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RESULTADOS DE 2018

B O resultado liquido da PHAROL em 2018 foi negativo em 5,6 milhdes de Euros, valor justificado na
quase-totalidade pelos custos operacionais recorrentes;

B 2018 foi o ano do inicio da execucado do Plano de Recuperacéo Judicial da Oi S.A., tendo a empresa
reforcado significativamente a solidez do seu balanco através da conversdao de grande parte da
divida em capitais proprios e em resultado de novo aumento de capital com entrada de novos fundos
realizado ja em 2019; por outro lado, a somar a queda registada no valor da accado, estas operagdes
tiveram como consequéncia a diluicdo da participacdo da PHAROL, que se situava em 6,88% a 31 de
Dezembro de 2018, e que, caso o acordo a que a Pharol chegou com a Oi venha a ser homologado
pelo Juiz da recuperacéao judicial no Brasil, deverd vir a situar-se em 5,58%.

B Os capitais proprios da companhia reduziram-se em 115,5 milhdes de Euros e terminaram 2018 em
146,2 milhdes de euros, essencialmente devido: 1) a desvalorizagcdo da participacdo na Oi no
montante de 109,9 milhdes de Euros, resultado da queda da cotacdo da Oi em -66% e da
desvalorizacdo do Real face ao Euro em 11%p, e 2) a custos operacionais recorrentes no montante de
5,3 milhdes de Euros.

B Os custos operacionais recorrentes aumentaram 11% em comparacdo com O ano anterior,
explicando-se esta evolucgdo, essencialmente, pelo incremento dos custos juridicos, na fase mais
critica do processo de recuperacao judicial da Oi, designadamente com advogados em Portugal e, no
Brasil, também com arbitragem.

Destaques da evolugdo da Oi nos primeiros 9 meses de 2018:

« Com a execucgdo do Plano de Recuperacgéo Judicial e a implementagdo do aumento de capital por conversdo de
divida a Oi conseguiu uma reducédo da divida liquida no periodo de 75,1% ascendendo a 30 de Setembro de 2018
a R$ 10.976 milhdes

¢ Receitas liquidas com uma queda de 7,1% face ao periodo homélogo de 2017, terminando os primeiros 9 meses
de 2018 em R$ 16.695 milhoes;

« O EBITDA de Rotina ascende a R$ 4.594 milhdes, -7,1% face ao mesmo periodo em 2017, mantendo assim a
margem de EBITDA em 27,5%.

MENSAGEM DO PRESIDENTE Highlights

Luis Palha da Silva

. PHAROL

“O ano de 2018, para a Pharol, ficou marcado pelo
avango da Recuperacao Judicial da Oi e pelo estagnar do ]
processo de faléncia da Rio Forte, no Luxemburgo. (MilnGes de Euros) 2018 2017
Desapossada da sua capacidade de intervencédo directa

~ . ~ . EBITDA (5.,3) (4,8)
na gestdo da Oi, a nossa empresa nao apenas Vviu a sua
participacdo societaria diminuir substancialmente em o

; : ; Resultado liquido (5,6) (806,5)

termos percentuais como se viu obrigada a recorrer cada
vez mais aos meios legais que tinha ao seu dispor, com AtiVo 161,7 269.1

reflexos nas contas de exploracdo. Os esfor¢os, no

entanto, valeram a pena e, ja em 2019, foi possivel Passivo 15,4 7.4
atingir um acordo com a Oi que acabou por minimizar os
prejuizos sofridos durante o processo de recuperacao
judicial. Abre-se agora um periodo em que, abandonada
a litigiosidade reinante até aqui, a Oi, com um balanco
reforcado, podera concentrar-se mais focadamente na
melhoria da sua eficiéncia operacional, permitindo
também a Pharol reduzir substancialmente os seus
custos. A contencdo de custos, alias, continuara a ser
uma das prioridades e devera ter forte visibilidade em
2019.” Luis Sousa de Macedo

Relagdo com os Investidores

Tel: +351 212 697 698 - Fax: +351 212 697 949
E-mail: ir@pharol.pt

Capital Proprio 146,2 261,8

Contactos




PHAROL, SGPS S.A.

RELATORIO E CONTAS CONSOLIDADAS

2018



INDICE

01. ANALISE DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS 4
02. PRINCIPAIS EVENTOS 10
03. PRINCIPAIS RISCOS E INCERTEZAS 32
04. PARTICIPACOES QUALIFICADAS 34
05. PERFIL ESTRATEGICO E PERSPETIVAS FUTURAS 37
06. DECLARACAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO 38
07. ATIVIDADES DOS ADMINISTRADORES NAO-EXECUTIVOS 40
08. DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS 43

As designacgoes “PHAROL”, “Grupo PHAROL”, “Grupo” e “Empresa” referem-
se ao conjunto das empresas que constituem a PHAROL, SGPS S.A. ou a

qualquer uma delas, consoante o contexto.






01.ANALISE DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

RESULTADOS CONSOLIDADOS

Em 31 de dezembro de 2018, a PHAROL detinha como principais ativos (1) 166.710.904 ac¢fes ordinéarias
da Oi S.A. (*“0Oi”), representativas de 6,8% do capital social total da Oi , (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 opc¢ao
de compra sobre 25.614.830,88 ac¢les ordinarias e 51.229.661,76 ac¢Oes preferenciais da Oi, com um preco
de exercicio de 20,104 reais para as ac¢Oes ordinarias e 18,529 reais para as agOes preferenciais, a ser
ajustado pela taxa brasileira CDI acrescida de 1,5% por ano desde 30 de marc¢o de 2015, e uma maturidade
de 6 anos, expirando a possibilidade de exercicio da opgédo pela PHAROL em 10% no fim do primeiro ano e

em 18% no fim de cada ano seguinte.

Em 31 de dezembro de 2014, apés o aumento de capital da Oi realizado em 5 de maio de 2014, a PHAROL
detinha uma participacéo efetiva de 39,7% na Oi, incluindo uma participacdo 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 participagdo 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 marc¢o 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 a¢des ordinarias e
94.869.744 acdes 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 (“Opcgédo de Compra”). Apds a execugdo da Permuta, a PHAROL passou a deter uma participagdo
efetiva de 27,48% 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 implementacao 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 implementacao da Nova Estrutura e antes da conversao voluntaria das
acdes preferenciais em ac¢des ordinarias da Oi, a PHAROL passou a deter, diretamente e através de
subsidiarias 100% detidas, 84.167.978 acdes ordinarias e 108.016.749 acdes preferenciais da Oi.

Em 8 de outubro de 2015 na sequéncia da homologacdo da conversao voluntaria 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 ac¢des ordinarias da Oi, representativas de 27,18% do capital social total da Oi
(excluindo agdes de tesouraria), que representa a situacdo atual. O direito de voto da PHAROL na Oi esta

limitado a 15% do total de agbes ordinarias.

Os acordos parassociais, através dos quais era exercido o controlo conjunto da Oi, terminaram em 30 de
julho de 2015, com a implementagdo da Nova Estrutura. Até essa data, a PHAROL procedeu ao

reconhecimento da sua participacdo na Oi enquanto investimento em empreendimentos conjuntos. A
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PHAROL considerava ter influéncia significativa sobre a Oi, sendo esta considerada uma associada. Desta
forma, desde 30 de julho de 2015 a participagdo na Oi continuou a ser mensurada de acordo com o método
da equivaléncia patrimonial, pela participacdo econémica nos resultados da Oi (27,18% a 31 de dezembro
de 2016).

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 acdes 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).

No dia 15 de Setembro de 2017 e de forma a concentrar todas as suas operag¢des no Luxemburgo, a PHAROL
transferiu a participag¢do que a titularidade de todas as a¢fes que a BRATEL B.V. tem na Oi S.A., para a sua

subsidiaria BRATEL S.a.r.l. 100% detida pela BRATEL B.V..

Em Dezembro de 2017, e ap6s a decisao pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado
do Rio de Janeiro, perante o qual tramita a Recuperacao Judicial (“Juizo™), que deliberou retirar os direitos
dos membros do Conselho de Administracdo da Oi na aprovacédo do Plano de Recuperacao Judicial em que
a Oi se encontra, e acontecimentos subsequentes, entendeu-se que, a PHAROL perdeu a influéncia
significativa que até esta altura detinha na sua associada Oi S.A.. Consequentemente em 31 de Dezembro
de 2017, a PHAROL passou a contabilizar o seu investimento na Oi ao valor de mercado, passando a ser

classificado como “Ativo Financeiro”.

A Oi S.A. na divulgacdo dos seus resultados consolidados de 2017, anunciou ter efetuado um ajustamento
ao seu Patrimonio Liquido a 1 de Janeiro de 2016 e 31 de Dezembro de 2016, nos montantes de 18 bilides
de reais e 19 bilides de reais, respetivamente. Na sequéncia deste ajustamento, o investimento da PHAROL
na Oi, estando registado pelo método de equivaléncia patrimonial, foi reajustado e valorizado a custo zero
nos periodos de 1 de Janeiro de 2016 e 31 de Dezembro de 2016.

A 20 Julho de 2018, apds a homologacao do Aumento de Capital através da conversédo de divida em acgdes,
o capital social da Oi passou de 825.760.902 ac¢des para um total de 2.340.060.505 ac¢bes representativas

do capital social da Oi, existindo assim uma diluicdo da participagdo da PHAROL na Oi para menos de 8%.

O resultado liquido consolidado de 2018 representa uma perda no montante de 5,6 milhdes de Euros, que
reflete (1) os custos operacionais consolidados de 5,3 milhdes de Euros, (2) uma perda de 1,15 milhdes de
Euros resultado de uma revisdo em baixa do valor da op¢do de compra sobre as agbes da Oi, e (3)
compensado com um ganho relativamente a uma nota de crédito recebida no valor de cerca de 800 mil

Euros.
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DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

Demonstragédo Consolidada dos Resultados
Milhbées de euros

2018 2017

Custos com o pessoal 1,6 1,9
Fornecimentos, servigos externos e outras despesas 3,3 2,7
Impostos indiretos 0,4 0,3
EBITDA (5,3) 4,8)
Depreciagdes 0,1 0,1
EBIT 5,49 4,9)
Outros custos (ganhos), liquidos 11,6 (2,8)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos (17,0) 2,1)
Juros obtidos, liquidos (0,0) (0,0)
Perdas em associadas - 792,7
Perdas (ganhos) em ativos financeiros e outros investimentos, liquidas 0,9 11,3
Outros custos (ganhos) financeiros, liquidos 0,2 0,5
Resultado antes de impostos (18,2) (806,5)
Imposto sobre o rendimento (12,5) 0,0
Resultado atribuivel aos acionistas da PHAROL, SGPS S.A. (5.,6) (806,5)

Os custos operacionais consolidados ascenderam a 5,3 milhdes de Euros em 2018 em comparagdo com 4,8
milhdes de Euros em 2017. Esta evolugao é explicada essencialmente por (1) um incremento nos custos
com servigos juridicos e de assessoria legal face aos varios processos ocorrridos em 2018 entre a PHAROL
e a Oi, (2) incremento nos custos com impostos indiretos resultado da contratacdo de mais servicos, e (3)

tendo sido compensado parcialmente com uma reducdo dos custos com pessoal.

Em 2017, resultado da anulacado das reservas cambiais do Investimento Oi desde a sua aquisi¢do, em virtude
da perda de influéncia significativa, as perdas em associadas liquidas ascenderam a 793 milhdes de Euros.
Em 2018, na sequéncia da adopc¢do da IFRS 9 todas as varia¢cdes no valor do Investimento na Oi séo

registadas diretamente nos Capitais Proprios ndo sendo refletidas nos resultados.

As perdas em ativos financeiros e outros investimentos liquidas em 31 de dezembro de 2018 incluem a

desvalorizagdo do valor da Opgédo de Compra no montante de 926 mil Euros.

Em 2017 a desvalorizacdo dos dos ativos financeiros totalizaram 11,3 milhdes de Euros e refletem (1) a
atualizagdo do valor de recuperacao do instrumento de divida Rio Forte representando uma perda de 11,1

milhdes de Euros e (2) a desvalorizagéo do valor da Opg¢éo de Compra em 0,15 milhdes de Euros.

O resultado liquido atribuivel aos Acionistas da PHAROL registou um prejuizo de 5,6 milhdes de Euros em
2018 que compara com um prejuizo de 806,5 milhdes de Euros em igual periodo de 2017. O prejuizo liquido
em 2018 reflete essencialmente os custos operacionais consolidados de 5,3 milh&es de Euros, e (2) uma
perda de 1,15 milhdes de Euros resultado de uma desvaloriza¢do da Opg¢édo de Compra. O resultado liquido
de 2017 reflete a anulagdo das reservas cambiais do Investimento Oi desde a aquisicdo no montante de
960,5 milhdes de Euros parcialmente compensada com a valorizagdo do Investimento da Oi ao valor de
mercado em 167,7 milhdes de Euros, a atualizagdo da quantia recuperavel do investimento nos titulos

emitidos pela Rio Forte e os custos operacionais.
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DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA

Demonstracdo Consolidada da Posicao Financeira

Milhdes de euros

2018 2017
ATIVOS
Caixa e equivalentes de caixa 38,1 25,2
Contas a receber 1,9 0,1
Ativos tangiveis 0,1 0,1
Impostos a recuperar 0,1 0,1
Ativos financeiros 46,9 167,8
Qutros ativos 74,7 75,8
Total do ativo 161,7 269,1
PASSIVOS
Divida bruta 0,1 0,1
Contas a pagar 0,1 4,7
Acréscimos de custos 1,7 1,5
Impostos a pagar 0,2 0,2
Provisdes 12,5 0,0
Outros passivos 0,9 0,9
Total do passivo 15,4 7,4
Total do capital préprio 146,2 261,8
Total do capital préprio e do passivo 161,7 269,1

As notas fazem parte integrante destas demonstrag¢des financeiras.

A posicao de caixa e contas a receber liquida de responsabilidades associadas a divida bruta, contas a pagar,
acréscimos de custos e impostos a pagar representou 38 milhdes de Euros em 31 de dezembro de 2018 e

18,8 milhdes de Euros em 31 de dezembro de 2017.

Os ativos financeiros correspondem essencialmente ao investimento efetivo da PHAROL na Oi de 6,8% que

em 31 de dezembro de 2018 e 2017 encontra-se contabilizado ao valor de mercado.

Os “Outros ativos” em 31 de dezembro de 2018, no montante de 74,7 milhdes de Euros, correspondem
essencialmente ao justo valor dos ativos recebidos em 30 de marc¢o de 2015 no &mbito da Permuta, incluindo
74,6 milhdes de Euros relativos ao valor estimado dos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte, cujo
valor nominal ascende a 897 milh6es de Euros, ndo tendo a 31 de Dezembro de 2018 sido atribuido qualquer

valor realizavel relativamente a Opc¢do de Compra.

O capital proprio ascende a 146,3 milhdes de Euros em 31 de dezembro de 2018, em comparagdo com
261,8 milhdes de Euros em 31 de dezembro de 2017, uma reducdo de 115,5 milhdes de Euros, refletindo
essencialmente (1) a perda no valor do investimento da Oi ao valor de mercado no montante de 120 milhdes
de Euros, (2) os custos operacionais no montante de 5,3 milhdes de euros, tendo sido compensado
parcialmente (3) pelo ganho com a alienacédo de agfes e de direitos de exercicio para o aumento de capital
da Oi.
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PRINCIPAIS DESTAQUES DOS RESULTADOS DA Oi

As informacg6es contidas neste ponto originam da divulgacao do Relatério Trimestral 3T2018 da

Oi

e Oi antecipa inicio do ciclo de investimentos previsto no Plano de CAPEX incremental, alavancando a
robustez e a capilaridade de sua rede, permitindo a expansao do servico de banda larga em fibra
até a casa do cliente e expansao da cobertura 4G e 4,5G.

0 Capex alcanca R$ 1,5 bilh&o no trimestre, registando aumento de 12,2% na comparacao

anual e de 10% na comparagédo contra o trimestre anterior.

¢ Abordagem do reuso de rede para a massificacdo da fibra alavanca estratégia estruturante para
crescimento da banda larga de alta velocidade.
o Ao final de outubro, a Oi atingiu a meta do ano de 25 cidades com FTTH e a expectativa é

encerrar 2018 com mais de 1 milhdo de HP’s com FTTH.

e Continuidade na melhoria de eficiéncia operacional e controle rigido de custos.
o No 3T18, Opex de rotina caiu 8% na comparagdo anual, com reducédo real de 12%,

considerando a inflagdo do periodo.

e Receita do segmento mdvel apresentou resultados positivos e performance sequencial melhor que
o0 mercado, com novo portfélio de ofertas.
o No 3T18, a receita de clientes moével reverteu tendéncia de queda, registando crescimento

sequencial de 1,9%.

e Segmento Residencial reduziu ritmo de queda na receita, sustentada por crescimento de TV Paga
acima do mercado e maior intensificagdo comercial com abordagem de mercado regionalizada na
banda larga.

0 Queda sequencial na receita foi de 1,5% no 3T18, comparado a 3,9% no 2T18.

e B2B registou aumento de novas receitas contratadas, passando a oferecer cada vez mais servigos
digitais.
0 Companhia foca em servicos de Tl e digitalizacao e reforca fidelizacdo e retencdo de clientes

corporativos.
e EBITDA segue em linha com o Plano de Recuperacdo Judicial.

o0 EBITDA de rotina Brasil totalizou R$ 1,45 bilhdo no 3718, com margem EBITDA de rotina de
26,8%.
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Milhées de Reais™

oM18 oM17 3718 3717
Oi S.A.
Receita Liquida Total 16.695 17.962 5.481 5.964
EBITDA 4.594 4.945 1.459 1.605
Margem EBITDA (%) 27,5% 27,5% 26,6% 26,9%
Lucro (Prejuizo) Liquido Consolidado 27.949 -4.338 -1.336 -19
Divida Liquida 10.976 44.109 10.976 44.109
Caixa Disponivel 5.161 7.717 5.161 7.717
CAPEX 4.021 3.847 1.526 1.346

*Excepto se indicado de outra forma

Milh6es de Reais™

oM18 oM17 3718 3T17
BRASIL

Unidades Geradoras de Receita (Mil) 58.832 62.931 58.832 62.931
Residencial 15.173 16.121 15.173 16.121
Mobilidade Pessoal 36.454 39.626 36.454 39.626
Corporativo / PMEs 6.565 6.543 6.565 6.543

Telefones publicos 640 641 640 641
Receita Liquida Total 16.543 17.775 5.431 5.918
Receita Liquida de Servigos (1) 16.409 17.606 5.382 5.863
Residencial 6.399 6.902 2.084 2.321
Mobilidade Pessoal 5.289 5.588 1.765 1.884
Clientes (2) 4.944 5.222 1.670 1.761
Corporativo / PMEs 4.546 4.926 1.474 1.596
Receita Liquida de Clientes (2) 15.884 17.042 5.230 5.676
EBITDA de Rotina 4.576 4.890 1.454 1.597
Margem EBITDA de Rotina (%) 27, 7% 27,5% 26,8% 27,0%
CAPEX 3.992 3.794 1.502 1.339

EBITDA de Rotina - CAPEX 583 1.095 -49 258

*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

Abaixo enumeramos todos os eventos ocorridos entre 1 janeiro de 2018 e 22 de fevereiro de 2019 os quais
podem ser analisados com mais detalhe e encontram-se divulgados na integra no website da PHAROL

(www.pharol.pt ).

PARTICIPACOES QUALIFICADAS NA PHAROL

As principais alteragfes nas participacdes qualificadas da PHAROL foram as seguintes:

11/Jan/2018 | Discovery Capital Management, LLC diminuiu a sua participacdo de 5,14% para 4,89%
do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

31/Jan/2018 | Grupo Visabeira SGPS, S.A. informou que procedeu a venda, em bolsa, de um total de
1.630.001 acles, representativas de 0,1818% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Em resultado das vendas, a Grupo Visabeira SGPS, S.A. passou a ser titular de 9.893.212 acg0es,
representativas de 1.1035% do capital social e direitos de voto da PHAROL.

Mais se informa, nos termos do disposto no artigo 20° do Coédigo dos Valores Mobiliarios, que, atentas as
participacdes existentes, se consideram imputaveis a Fernando Campos Nunes (NIF: 175.776.083) o total
de 16.067.041 acBes representativas do capital social da PHAROL, correspondentes a 1.7922% do capital
social e direitos de voto.

31/Jan/2018 | PHAROL informou, que a Grupo Visabeira SGPS, S.A e a Visabeira PRO — Estudos e
Investimentos, S.A. procederam a venda, em bolsa, de um total de 7.575.844 ac0es, representativas de
0,846% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Em resultado das vendas a Grupo Visabeira SGPS, S.A. passou a ser titular de 9.893.212 acbes
representativas de 1,1035% do capital social e direitos de voto da PHAROL, sendo que a Visabeira PRO —
Estudos e Investimentos, S.A. passou a deter 6.173.829 acbes representativas de 0,6886% do capital
social e direitos de voto da referida sociedade.

As acionistas acima identificadas passaram, deste modo, a deter, em conjunto, um total de 16.067.041
acoes, representativas de 1.7922% do capital social e direitos de voto da PHAROL, tendo, com a venda das
2.000.000 acgdes, ocorrida a 28-12-2017, reduzido a sua participagdo conjunta para um valor inferior a 2%
dos direitos de voto correspondentes ao capital social da PHAROL.

02/Fev/2018 | Norges Bank passou a deter uma participacdo qualificada de 3,079% do capital social e
dos direitos de voto da PHAROL.

14/Fev/2018 | Norges Bank passou a deter uma participacdo qualificada de 3,293% do capital social e
dos direitos de voto da PHAROL.

16/Fev/2018 | Norges Bank passou a deter uma participacdo qualificada de 3,203% do capital social e
dos direitos de voto da PHAROL.

26/Fev/2018 | Norges Bank passou a deter uma participacdo qualificada de 3,19% do capital social e
dos direitos de voto da PHAROL.
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08/Mar/2018 | Norges Bank passou a deter uma participacdo qualificada de 3,18% do capital social e
dos direitos de voto da PHAROL.

19/Mar/2018 | Norges Bank passou a deter uma participacdo qualificada de 3,22% do capital social e
dos direitos de voto da PHAROL.

20/Mar/2018 | Norges Bank passou a deter uma participacdo qualificada de 3,17% do capital social e
dos direitos de voto da PHAROL.

02/Abr/2018 | Norges Bank passou a deter uma participacdo qualificada de 3,23% do capital social e
dos direitos de voto da PHAROL.

05/Abr/2018 | Norges Bank passou a deter uma participacdo qualificada de 3,23% do capital social e
dos direitos de voto da PHAROL.

11/Abr/2018 | Norges Bank mantém uma participacdo qualificada de 3,02% do capital social e dos
direitos de voto da PHAROL.

16/Abr/2018 | Norges Bank passou a deter uma participacdo qualificada de 2,89% do capital social e
dos direitos de voto da PHAROL.

17/Abr/2018 | Discovery Capital Management, LLC diminuiu a sua participacdo de 4,89% para 1,99%
do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

18/Abr/2018 | Solus Alternative Asset Management LP, diminuiu a sua participacdo de 2,16% para
1,86% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

23/Abr/2018 | Norges Bank passou a deter uma participacdo de 1,37% do capital social e dos direitos
de voto da PHAROL, dividida em 6.573.482 ac¢0es detidas diretamente e 5.712.423 a¢des em empréstimo
com direito de recall a qualquer altura.

24/Abr/2018 | Solus Alternative Asset Management LP, diminuiu a sua participacdo de 2,16% para
1,86% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

25/Abr/2018 | Adar Capital Partners Ltd. passou a deter uma participacdo qualificada de 7,01% do
capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

27/Abr/2018 | Adar Capital Partners Ltd. passou a deter uma participacdo qualificada de 10,28% do
capital social e dos direitos de voto da PHAROL, dividida em 76.444.022 ac¢bes detidas indiretamente e

15.758.280 ac¢les através de um contrato swap.

3/Jan/2019 | Blackhill Holding Limited,LLC. passou a deter uma participacdo qualificada através
43.311.406 acdes, representativas de 4,83% do capital social e direitos de voto da PHAROL.

3/Jan/2019 | High Seas Investments, LLC diminuiu a sua participacdo de 7,24% para 2,41% do capital
social e dos direitos de voto da PHAROL.

4/Jan/2019 | Grupo Visabeira SGPS, S.A. informou que procedeu a venda, em bolsa, de um total de
1.000.000 agdes, representativas de 0,1115% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Em resultado das vendas, a Grupo Visabeira SGPS, S.A. passou a ser titular de 15.067.041 acdes,
representativas de 1,6806% do capital social e direitos de voto da PHAROL.
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Mais se informa, nos termos do disposto no artigo 20° do Coédigo dos Valores Mobiliarios, que, atentas as
participacdes existentes, se consideram imputaveis a Fernando Campos Nunes (NIF: 175.776.083) o total
de 15.067.041 acbes representativas do capital social da PHAROL SGPS, S.A., correspondentes a 1.6806%
do capital social e direitos de voto.

10/Jan/2019 | Blackhill Holding Limited, LLC informou que sdo imputaveis a Nelson Tanure 43.311.406
acdes representativas de 4,83% do capital social e dos direitos de votos da PHAROL adquiridas pela
sociedade Blackhill Holding Limited LLC, de que é beneficario efectivo e informou ainda que Nelson Tanure
detém a titulo pessoal 10.000 ac¢des representativas de 0,00111%. Sendo que no total sdo imputaveis a
Nelson Tanure 43.321.406 ac¢des, correspondentes a 4,83% do capital social e dos direitos de votos de
PHAROL.

ACONTECIMENTOS SOCIETARIOS DA PHAROL E DA Ol

Abaixo enumeramos os principais acontecimentos societarios da PHAROL e da Oi:

15/Jan/2018 | Oi informou que a Assembleia Geral Ordinaria da Companhia sera realizada no dia 27 de
abril de 2018.

28/Fev/2018 | Oi informou que a data da Assembleia Geral Ordinaria da Companhia (“AGO”),
originalmente prevista para o dia 27 de abril de 2018 foi alterada e a AGO devera ser realizada no dia 30
de abril de 2018.

07/Mar/2018 | Oi informou que o Conselho de Administracdo aprovou alteragbes na estrutura
organizacional da Companhia, que envolveram a confirmacdo da eleicdo do Sr. Carlos Augusto Machado
Pereira de Almeida Brand&o para o cargo de Diretor de Financas e de Relagbes com Investidores da
Companhia e a saida do Sr. Jodo do Passo Vicente Ribeiro do cargo de Diretor sem designacgédo especifica.
Na referida reunido também foi recebido o pedido de desligamento apresentado pelo Sr. Hélio Calixto da
Costa ao cargo de Diretor sem designacao especifica, que foi acatado pelo Conselho de Administracéo.

08/Mar/2018 | PHAROL informou que tomou conhecimento nesta data, de decisdo do Juizo da 72 Vara
Empresarial da Comarca do Estado do Rio de Janeiro que determinou (a) a suspenséo dos direitos politicos
da sua subsidiaria BRATEL S.A.R.L., (b) o afastamento de membros do Conselho de Administracdo que
supostamente teriam sido eleitos e indicados pela Bratel e (c) a manifestacdo a respeito do interesse na
instauracdo de procedimento de mediacéao.

22/Mar/2018 | Oi informou, que o Conselho de Administracdo aprovou alteracdes na estrutura de seus
Comités de Assessoramento e ainda alteragfes na estrutura organizacional da Companhia.

O Sr. José Claudio Moreira Gongalves foi designado para o cargo de Diretor de Operacdes, ao passo que o
cargo de Diretor Comercial sera ocupado pelo Sr. Bernardo Kos Winik. Ambos foram eleitos pelo Conselho
de Administracdo para integrar a Diretoria Estatutaria da Companhia como Diretores sem designacao
especifica.

29/Mar/2018 | Oi convocou AGO para 30 de abril de 2018.

12/Abr/2018 | Oi divulgou a ata de reunido do conselho fiscal realizada em 12 de abril de 2018.
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20/Abr/2018 | Oi informou que recebeu do seu acionista Tempo Capital Principal Fundo de Investimento
de Ac¢des solicitacao de indicagdo de membro e respectivo suplente para votacdo em separado por acionistas
detentores de ac¢fes preferenciais quando da eleicdo de membros para o Conselho Fiscal, na AGO.

14/Mai/2018 | Oi divulgou a ata da Assembleia Geral Extraordinaria da Oi, realizada no dia 14 de maio
de 2018.

16/Mai/2018 | Oi informou que o seu Relatdrio Anual Abrangente (Form 20-F) referente aos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2016 e 31 de dezembro de 2017 foi arquivado junto a United States Securities
and Exchange Commission (SEC) nesta data.

25/Abr/2018 | PHAROL informou sobre Convocatéria para Assembleia Geral Anual de Acionistas de 25
de maio de 2018.

18/Mai/2018 | PHAROL informou que na sequéncia da rece¢do de carta subscrita pela Exma. Senhora
Dra. Maria Rita de Sousa Coutinho, integrante da lista proposta por Senhores Acionistas para o Conselho
de Administracao a eleger para o triénio 2018/2020, em que a mesma manifestava nao considerar reunidas,
por razbes pessoais, as condi¢des para vir a assumir as fungdes de Administradora da Pharol, o Senhor
Presidente da Mesa da Assembleia Geral lavrou o seguinte despacho, na data de hoje: «Em razdo da
impossibilidade superveniente que com ela é comunicada, entendo que o nome da Senhora Dra. Rita de
Sousa Coutinho se deve considerar removido da lista a submeter a Assembleia Geral.»

25/Mai/2018 | PHAROL informou que na Assembleia Geral Anual de Acionistas foram adotadas pelos
Senhores Acionistas as seguintes deliberacdes:

1. Aprovacédo do relatdrio de gestéo, do balanco e das contas individuais, relativos ao exercicio de 2017;

2. Aprovacao do relatério de gestdo, do balanco e das contas consolidados, relativos ao exercicio de
2017;

3. Aprovacdo da transferéncia para a rubrica de resultados transitados do montante de 782.767.357

euros, tendo em conta o resultado liquido negativo do exercicio de 2017;
4. Aprovacao da apreciacado geral da administracdo e da fiscalizagdo da Sociedade;

5. Aprovacdo da ratificagcdo da cooptacdo dos membros do Conselho de Administracdo, Jorge Augusto
Santiago das Neves, Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure, Thomas Cornelius Azevedo Reichenheim e
Aristoteles Luiz Menezes Vasconcelos Drumond, para completar o mandato correspondente ao triénio
2015-2017;

6. Eleicdo dos membros dos Orgéos Sociais e da Comiss&o de Vencimentos para o triénio 2018-2020:

Mesa da Assembleia Geral

Presidente: Diogo Campos Barradas de Lacerda Machado

Secretaria: Maria de Lourdes Vasconcelos Pimentel da Cunha Trigoso
Conselho de Administracao

Presidente: Luis Maria Viana Palha da Silva

Administradores:

Jorge Telmo Maria Freire Cardoso

Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure

Aristoteles Luiz Menezes Vasconcellos Drummond
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Bryan Schapira

Maria do Rosario Amado Pinto Correia
Pedro Zafiartu Gubert Morais Leitao

Jorge Augusto Santiago das Neves

Jodo Manuel Pisco de Castro

Conselho Fiscal

Presidente: José Maria Rego Ribeiro da Cunha
Vogais:

Isabel Maria Beja Gongalves Novo

Thomas Cornelius Azevedo Reichenheim
Vogal Suplente:

Paulo Ribeiro da Silva

Comisséo de Vencimentos

Presidente: Antdnio Sarmento Gomes Mota
Francisco José Queiroz de Barros Lacerda

Pedro Miguel Ribeiro de Almeida Fontes Falcao

7. Eleicdo da BDO & Associados — SROC, Lda, representada por Rui Carlos Lourengo Helena, como
Oficial de Contas efetivo e de Pedro Manuel Aleixo Dias como Oficial de Contas suplente para o triénio
2018-2020;

8. Aprovacdo da alteracdo do numero 3 do Artigo 4° e numero 3 do Artigo 8° dos Estatutos da

Sociedade;

9. Aprovacao de aquisicdo e de alienagéo de ac¢des proprias;

10. Aprovagdo da declaragdo da Comissdo de Vencimentos relativa a politica de remuneracdes dos

membros dos 6rgdos de administragéo e de fiscalizagdo da Sociedade.

08/Jun/2018 | PHAROL informou que, em reunido realizada a 25 de Maio de 2018, o seu Conselho de
Administragdo deliberou designar como Secretario da Sociedade, para o mandato correspondente ao triénio
2018-2020, Luis Manuel da Costa de Sousa de Macedo (efectivo) e Maria de Lourdes Vasconcelos Pimentel
da Cunha Trigoso (suplente).

02/Ago/2018 | Oi convocou uma Assembleia Geral Extraordinaria para o dia 3 de setembro de 2018 a
fim de deliberar sobre: (1) Aprovar a alteracdo do caput do artigo 5° do Estatuto Social, tendo em vista a
homologagéo parcial do Aumento de Capital — Capitalizacdo de Créditos, nos termos da Clausula 4.3.3.5
do Plano de Recuperacédo Judicial da Companhia, pelo Conselho de Administracdo em 20 de julho de 2018;
(2) Aprovar a proposta de alteracdo do limite do capital autorizado da Companhia, com a consequente
alteracédo do artigo 6° do Estatuto Social; (3) Aprovar a proposta de inclusdo de novo artigo no capitulo de
Disposic¢des Finais e Transitorias do Estatuto Social com vistas a adaptagéo do Estatuto Social as disposi¢coes
do Plano de Recuperacgdo Judicial da Companhia com relacdo a composicdo do Novo Conselho de
Administracdo; e (4) Aprovar a reforma do Estatuto Social, conforme altera¢gdes constantes da Proposta da
Administracdo, dentre as quais se destacam: (a) a extingdo dos cargos de suplente dos membros do
Conselho de Administracéo; (b) ajustar determinadas regras de eleicdo do Presidente e do Vice-Presidente
do Conselho de Administragdo; (c) ajustar determinadas regras de impedimento ou auséncia temporaria
do Presidente do Conselho de Administracdo; (d) ajustar determinadas competéncias do Conselho de
Administracdo; (e) ajustar as regras relativas a criagdo de Comités de Assessoramento pelo Conselho de
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Administracdo; e (f) ajustar as regras relativas a alienacdo de controle da Companhia, cancelamento de
registro de companhia aberta e saida dos segmentos especiais de listagem da B3; e (5) Ratificar a eleicao
da Chapa Consensual indicada pela administracdo da Companhia para composicdo do Novo Conselho de
Administracdo, nos termos da Clausula 9.3 e sub-clausulas do Plano de Recuperagdo Judicial da Oi.

18/Ago/2018 | Oi informou sobre o adiamento da Assembleia Geral Extraordinaria para 17 de setembro
de 2018.

07/Set/2018 | PHAROL informou que na Assembleia Geral Extraordinaria de Acionistas realizada hoje
foram adotadas pelos Senhores Acionistas as seguintes deliberagfes:

1. Eleicdo da administradora a Senhora Prof. Doutora Maria Leonor Martins Ribeiro Modesto;

2. Aprovacdo do Aumento do capital social da Sociedade, em dinheiro e reservado a acionistas, de
€26.895.375,00 (vinte e seis milh&es, oitocentos e noventa e cinco mil trezentos e setenta e cinco
euros) para até €55.482.427,11 (cinquenta e cinco milh8es quatrocentos e oitenta e dois mil e
quatrocentos e vinte e sete euros e onze céntimos de euro), ou montante inferior, conforme

necessario para acorrer ao aumento do capital social da Oi;

3. Aprovacéo da alteracdo do Artigo 4° dos Estatutos da Sociedade (Capital Social).

13/Set/2018 | PHAROL informou que o juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado
do Rio de Janeiro, na sequéncia de pedido de restabelecimento dos mandatos suspensos dos membros do
Conselho de Administragéo afastados por decisdo daquele tribunal, subscrito pelas Recuperandas e dirigido
ao mesmo tribunal, em 10/09/2018, foi proferido despacho com o seguinte teor:

"(...) ndo ha como acolher o pedido das Recuperandas de retorno dos Conselheiros na medida em que a
suspensao dos direitos politicos permanece em vigor até que as Recuperandas concluam o procedimento
de aumento de capital (leia-se aporte de novos recursos)".

Informou ainda que, relativamente ao arresto de bens, dinheiro e direitos da Oi e suas participadas com
sede em Portugal, PT Ventures SGPS, S.A., PT Participagfes, SGPS, S.A., TPT — Telecomunicacdes Publicas
de Timor, S.A., Oi — Investimentos Internacionais, S.A. e Directel — Listas Telefénicas Internacionais, Lda.,
a que se refere o comunicado da PHAROL de 22 de junho de 2018, foi o mesmo indeferido, decisdo esta
objeto de recurso, o qual se encontra igualmente pendente de deciséo.

18/Set/2018 | PHAROL informou que néo esteve presente na AGE da Oi a 17 de setembro pelo facto de,
ndo obstante o seu representante devidamente mandatado ter comparecido ao local da AGE, a Oi ter
impedido a presenca dos acionistas cujos votos se encontram suspensos por decisdo tomada no ambito do
processo de Recuperacao Judicial da Oi.

11/0ut/2018 | PHAROL informou que o Superior Tribunal de Justica do Brasil finalizou o julgamento do
Conflito de Competéncia suscitado pela Oi S.A. — em Recuperac¢éao Judicial (Oi), tendo reconhecido a posi¢éo
defendida pela PHAROL através da sua subsidiaria Bratel S.a.r.l., como diretamente interessada, na
qualidade de maior acionista individual da Oi. A Segunda Sec¢do do STJ, por 5 votos a 2, "declarou
competente o Juizo Arbitral da Camara de Arbitragem do Mercado de Sdo Paulo — SP para decidir acerca
de controvérsias societarias decorrentes de disposicbes da Lei das S/A ou do Estatuto Social da
Recuperanda”.

23/0ut/2018 | PHAROL informou que na sequéncia de providéncia cautelar requerida pela acionista
Telemar Norte Leste, S.A. — Em Recuperacao Judicial ("Telemar Norte"), entidade detida a 100% pela Oi,
o Tribunal de Comércio de Lisboa decidiu suspender a deliberagédo social de nomeacdo dos 6rgéos sociais
eleitos para o triénio 2018/2020 tomada na Assembleia Geral de 25 de Maio de 2018.
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29/0ut/2018 | PHAROL informou que no dia 26 de Outubro de 2018, o Arbitro designado pela Camara
de Arbitragem do Mercado da Bolsa de Valores de Sao Paulo decidiu a suspenséo de qualquer deliberacédo
que tenha por objeto o aumento de capital da Oi nos termos previstos na Clausula 6 do Plano de
Recuperacao Judicial da Oi.

8/Nov/2018 | PHAROL informou ter dado entrada no Juizo Central Civel — Juiz 18 do Tribunal Judicial da
Comarca de Lisboa, a Agdo Declarativa de Condenacédo visando a condenagdo da Oi, S.A. no pagamento a
PHAROL de uma indemnizagéo em dinheiro no valor total de € 2.017.108.646,58, incluindo juros de mora
vencidos e vincendos.

23/Nov/2018 | PHAROL informou informa que, na Assembleia Geral Extraordinaria de Acionistas,
realizada hoje, os Senhores Acionistas deliberaram:

« Revogar a deliberacdo de aumento do capital social da Sociedade, tomada pela assembleia geral
de 7 de setembro de 2018;

e Alterar do nimero 3 do artigo 4° dos estatutos da PHAROL, o qual passa a conter a seguinte
redacgdo: "3. O Conselho de Administracdo poderd, com o parecer favoravel do Conselho Fiscal,
deliberar elevar o capital social, por uma ou mais vezes, e por entradas em dinheiro, em valor até
80.000.000 euros, precedendo deliberacdo da Assembleia Geral que fixe os pardmetros a que
figuem submetidos o reforco ou reforgos de capital que estejam em causa. O montante global do
aumento de capital autorizado inclui ndo sé o valor nominal da(s) emissédo(6es) como o prémio de
emissao(des). Para o calculo do limite global de 80.000.000,00 serdo sempre tidas em conta
obrigacdes convertiveis emitidas ao abrigo do artigo oitavo dos estatutos.”

e Nos termos dos numeros 3 e 4 do artigo 4° dos estatutos, autorizar o Conselho de Administracédo
a aumentar o montante nominal do capital social da Sociedade, de €26.895.375,00 para um
maximo de até €55.482.427,11, na modalidade de novas entradas em dinheiro, com ou sem agio,
sendo o montante global maximo do encaixe autorizado de €70.038.277,67, destinado aos
acionistas da Sociedade no exercicio dos respetivos direitos de subscricdo ou adquirentes dos
mesmos, fixando ainda os demais parametros do aumento do capital autorizado.

Mais foi deliberado pelos Senhores Acionistas suspender a sessdo até ao préximo dia 11 de janeiro de 2019.
A informacdao relativamente a continuagéo dos trabalhos seré objeto de publicagdo auténoma por parte da
Sociedade.

12/Dez/2018 | PHAROL informou que as condi¢cdes de mercado ndo se apresentam propicias a realizagéo,
pela PHAROL, de um aumento do seu capital social. Adicionalmente, a SOCIEDADE dispde de outros
instrumentos para acautelar os seus interesses ao nivel da Oi, podendo a participagdo da PHAROL no
aumento do capital social da Oi ser prosseguida com uma gestdo combinada das disponibilidades de caixa,
dos direitos de subscri¢ao preferencial e das agdes Oi.

09/Jan/2019 | PHAROL informou que chegou a um consenso com a Oi para encerramento e extin¢gdo de
todo e quaisquer litigios judiciais e extrajudiciais no Brasil, Portugal e em todos os diferentes paises aonde
existem discussdes envolvendo empresas dos dois Grupos.

A celebracdo do acordo estda em linha com as mais modernas praticas de composicdo alternativa de
conflitos, as quais o juizo da Recuperacao Judicial ja declarou eficazes.

Os Conselhos de Administracdo da Oi e Pharol aprovaram por unanimidade o acordo. O management da Oi

e Pharol estdo alinhados, de boa-fé, aos melhores interesses da Oi para que a Companhia tenha foco
absoluto no turnaround operacional e elimine dispersao e custos relacionados a litigios.
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O acordo, cujas clausulas estao detalhadamente previstas em instrumento especifico, somente sera valido
e eficaz apds a homologacédo pelo Juizo da Recuperagédo Judicial. Os termos e condi¢cdes deste instrumento
seguem resumidos abaixo:
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1. Objetivo:

Extincdo da totalidade de litigios entre Oi e Pharol.

Il. Condi¢cdes a serem cumpridas pela Oi:

a) Pagamento a Pharol de EUR 25 milhes.

b) Entrega a Pharol de 33,8 MM de ac¢fes da Oi que estdo em sua Tesouraria.

c) A empresa assumira custos com garantias judiciais relativas a processos judiciais da Pharol em
Portugal, conforme obrigagcdo assumida.

d) Em caso de venda de participagdo da Oi na Unitel, a empresa fara depdsito em conta garantia da
Pharol para fazer frente a eventual condenacdo em contingéncias tributarias avaliadas como provaveis
— conforme obrigacao prevista.

I11. Condi¢cBes a serem cumpridas pela Pharol:

a) Utilizar o minimo de EUR 25 milhdes para subscricdo do aumento de capital previsto para a companhia
no seu Plano de Recuperac¢éo Judicial.

b) Comparecer e votar favoravelmente em quaisquer Assembleias Gerais de acionistas da Oi que tenham
como objeto a aprovacgao ou ratificacdo de qualquer ato ou medida prevista no PRJ.

¢) Manter alinhamento com a Oi e apoio a implementacgdo do Plano de Recuperagéao Judicial aprovado e
homologado em todas as instancias.

d) autorizagdo para a utilizacdo pela Oi de qualquer valor devolvido a Pharol pela Autoridade Tributaria
Portuguesa a partir de 24 de marco de 2015, com custo de garantias e contingéncias tributarias, para
fins do disposto no item lIl.c.d, acima.

A ndo eleicdo de um membro do Conselho de Administragcdo da Pharol indicado pela Oi é condi¢ao de
rescisao do presente acordo.

11/Jan/2019 | PHAROL informou que na Assembleia Geral Extraordinaria de Acionistas, os Acionistas
deliberaram suspender a sessdo até ao préximo dia 8 de fevereiro de 2019.

15/Jan/2019 | Oi convocou AGO para 30 de abril de de 2019.

28/Jan/2019 | Oi informou que foram subscritas e integralizadas, no dia 25 de janeiro de 2019,
1.604.268.162 novas acles ordinarias, correspondentes ao saldo de novas a¢des ordinarias ndo subscritas
pelos acionistas durante o periodo de exercicio do direito de preferéncia e o periodo de subscri¢cdo de sobras
no Aumento de Capital — Novos Recursos.

29/Jan/2019 | PHAROL informou que subscreveu 127.548.955 novas ac¢des no ambito do aumento do
capital social da Oi. Com recurso a fundos proprios, a PHAROL subscreveu 41.827.181 novas a¢des.A somar
as 166.710.904 acOes detidas anteriormente, caso o Acordo seja homologado a PHAROL passara a ser
titular de 328.059.859 ac¢des, representativas de 5,51% do capital social da Oi.

08/Fev/2019 | PHAROL informou que que na Assembleia Geral Extraordinaria de Acionistas realizada
foram adotadas pelos Senhores Acionistas as seguintes deliberacgfes:
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Eleicdo dos membros dos Orgéos Sociais e da Comissédo de Vencimentos para o triénio 2018-2020:

Mesa da Assembleia Geral

Presidente: Diogo Campos Barradas de Lacerda Machado
Secretario: Maria de Lourdes Vasconcelos Pimentel da Cunha Trigoso
Conselho de Administracéo

Presidente: Luis Maria Viana Palha da Silva
Administradores:

Jorge Telmo Maria Freire Cardoso

Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure

Bryan Schapira

Maria do Rosario Amado Pinto Correia

Pedro Zanartu Gubert Morais Leitéo

Jorge Augusto Santiago das Neves

Avelino Candido Rodrigues

Maria Leonor Martins Ribeiro Modesto

Isabel Maria Ferreira Possantes Rodrigues Cascéo

Aristoteles Luiz Menezes Vasconcellos Drummond

Conselho Fiscal

Presidente: José Maria Rego Ribeiro da Cunha
Vogais:

Isabel Maria Beja Gongalves Novo

Jo&o Manuel Pisco de Castro

Vogal Suplente:

Paulo Ribeiro da Silva
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Comisséo de Vencimentos

Presidente:

Antdnio Sarmento Gomes Mota

Francisco José Queiroz de Barros Lacerda

Pedro Miguel Ribeiro de Almeida Fontes Falcao

29/Jan/2019 | Oi informou que a data da AGO convocada alterou para 26 de abril de de 2019.

09/Fev/2019 | Oi informou que aprovou a aquisicdo de acles preferenciais de emissdo da proépria
Companhia, com o objetivo assegurar o cumprimento de compromisso assumido pela Companhia de
transferir agcbes de sua emissdo mantidas em tesouraria a Bratel S.A.R.L., subsidiaria integral da PHAROL,
no contexto de acordo celebrado entre elas, objeto de Fato Relevante de 8 de janeiro de 2019.

OUTROS ACONTECIMENTOS RELEVANTES DA PHAROL E DA Ol

Abaixo enumeramos outros acontecimentos relevantes da PHAROL e da Oi:

22/Mar/2018 | Oi informou que a Standard & Poor’s (“S&P”) anunciou nesta data a sua revisao sobre o0s
ratings de crédito atribuidos a Companhia.

22/Jun/2018 | PHAROL informou que deu entrada junto do Juiz 18 do Juizo Central Civel do Tribunal
Judicial da Comarca de Lisboa de um procedimento cautelar contra a Oi e as suas participadas com sede
em Portugal, PT Ventures, SGPS, S.A., PT Participagfes, SGPS, S.A., TPT — Telecomunicagdes Publicas de
Timor, S.A., Oi Investimentos Internacionais, S.A. e Directel — Listas Telefénicas Internacionais, Lda., no
ambito do qual foi requerido ao Tribunal que decretasse o arresto de bens, dinheiro e direitos. Este arresto
visa assegurar o pagamento pela Oi, S.A. & PHAROL de uma indemnizagdo em termos que serdo alegados
na acado principal.

01/Fev/2019 | PHAROL informou que foi intimada pela curadoria da Espirito Santo International, S.A.,
sociedade com sede no Luxemburgo cuja faléncia foi declarada em outubro de 2014 ("ESI"), como medida
de precaugdo para interromper qualquer periodo de prescricdo, tendo em vista uma eventual anulacdo de
pagamentos de Notes efetuados pela ESI durante o més de janeiro de 2014. A PHAROL reafirmou que néao
é devedora a qualquer titulo da ESI pelo que contestara a agado judicial e exercera todos os direitos
disponiveis e adequados, visando a protecdo dos stakeholders da PHAROL, numa ac¢do que a Sociedade
reputa desprovida de fundamento.

ACONTECIMENTOS RELACIONADOS COM A RECUPERACAO JUDICIAL DA Ol

Abaixo enumeramos os principais acontecimentos relacionados com a recuperacao judicial da Oi:
08/Jan/2018 | PHAROL anunciou que a BRATEL S.A.R.L., subsidiaria da PHAROL, na qualidade de maior

acionista da Oi, convocou uma Assembleia Geral Extraordinaria da Oi, a realizar, em primeira convocagao
no dia 07 de fevereiro de 2018.
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08/Jan/2018 | Oi informou que o Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio
de Janeiro concedeu a recuperacao judicial da Companhia e de suas subsidiarias (todas, em conjunto,
“Recuperandas”), e homologou o Plano de Recuperacédo Judicial das Recuperandas (“Plano”), com as
seguintes ressalvas: “a) ser invalida a Secdo 11 do Anexo (denominado Subscription and Commitment
Agreement do PRJ), no que tange a faculdade conferida as Recuperandas de realizarem reembolso de
despesas incorridas pelos credores na busca pela satisfagdo de seus créditos; b) serem as condi¢des
previstas no item 5 do mesmo Anexo, que preveem o pagamento de commitment fee, extensiveis a todos
os credores nas mesmas condi¢cdes”. A decisdo também tratou de convocacdo de Assembleia Geral
Extraordinaria de Acionistas para deliberar sobre matérias que impactem no Plano, esclarecendo o
seguinte: “Considero, contudo, que as alteragfes pertinentes, inclusive do estatuto social da companhia,
aprovadas no PRJ dispensam a realizacdo de AGE e podem ser levadas a cabo pelos 6rgaos de diregédo da
companhia, com base na autorizagéo assemblear de credores, na forma prevista na LRF, que é lei especial
em relagdo a LSA sobre a matéria. (...) A clausula do plano que regula a governanca durante a fase de
transicao esta em consonancia com o citado artigo 50 da LRJ, e ndo viola a Lei das S/A, até porque visa
conferir estabilidade institucional aos 6rgdos sociais e aos administradores das recuperandas para fins de
cumprimento do plano de recuperacédo judicial aprovado pela manifestacdo soberana dos credores.
Portanto, a convocacao de AGE é absolutamente desnecesséaria para dar eficicia a decisdo soberana dos
credores. Pelo contrario, a convocagdo de assembleia de acionistas, nesta hipdtese, reinstalaria a
instabilidade fortemente rejeitada pelo Judiciario durante todo esse processo de recuperacgédo judicial.”.

09/Jan/2018 | PHAROL anunciou que na tarde 08 de janeiro a BRATEL S.A.R.L. requereu a reclamacéo
de parte da deciséo proferida pelo Juizo da Recuperacado Judicial, a fim de que as clausulas do Plano de
Recuperacéo Judicial que alteram indevidamente a governanca prevista no Estatuto Social da Oi (Clausula
9), ou afetam diretamente os direitos reservados aos acionistas, em especial quanto aos aumentos de
capital (Clausulas 4.3.3 e 6), tenham a sua eficacia suspensa até a realizacdo da Assembleia Geral
Extraordinaria da Oi, convocada pela BRATEL a realizar-se em primeira convocacao no dia 07 de fevereiro
de 2018.

15/Jan/2018 | Oi informou que em 12 de janeiro de 2018, tomou conhecimento da decisao do Conselho
Diretor da Agéncia Nacional de Telecomunica¢des — ANATEL, a respeito do pedido de anuéncia prévia da
Oi para a efetivacdo da posse dos novos membros que formarédo o Conselho de Administragdo Transitorio,
na forma prevista no plano de recuperacdo judicial aprovado em Assembleia Geral de Credores e
homologado pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro (“Plano™),
tendo a Anatel aprovado a efetivacdo da posse dos Srs. Marcos Grodetzky, Eleazar de Carvalho Filho e
Marcos Bastos Rocha.

01/Fev/2018 | PHAROL, sobre o recurso apresentado pelo Ministério Publico em que recorre da deciséo
que homologou o Plano de Recuperacao Judicial da Oi, avalia que os pedidos formulados pelo Ministério
Publico trazem coeréncia a discussdo, pois esclarece que a conducdo de um processo de recuperagao
judicial deve observar as Lei das S.A..

No entendimento da Pharol, toda e qualquer alteracdo tanto no Estatuto Social quanto na composi¢do do
Conselho de Administracdo da Companhia deve ser debatida pelos acionistas em Assembleia Geral
Extraordinaria, como determina a Lei das S.A. e o regimento de governanca da CVM, e ndo imposta num
Plano de Recuperacado Judicial aprovado sem qualquer deliberacdo de seu Conselho.

Desta forma, a realizacdo da Assembleia Geral Extraordinaria marcada para 07 de fevereiro de 2018 é
essencial para debater sobre o futuro da companhia e os direitos garantidos por Lei dos seus acionistas.

02/Fev/2018 | Oi informou aos seus acionistas e ao mercado que nao realizara Assembleia Geral
Extraordinaria (“AGE”) no dia 07 de fevereiro de 2018, uma vez que a ordem do dia contida na convocagédo
realizada por iniciativa de um de seus acionistas contraria a decisao judicial, proferida em 08 de Janeiro de
2018, pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro.
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05/Fev/2018 | PHAROL informou que sua subsidiaria BRATEL S.A.R.L., na qualidade de maior acionista
da Oi, ratifica nesta data, a regular e legitima convocacdo da Assembleia Geral Extraordinaria da Oi, a
realizar-se em primeira convocacao no dia 07 de fevereiro de 2018.

05/Fev/2018 | Oi informou que nesta data, foi publicada a decisdo do Juizo da 72 Vara Empresarial da
Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro que homologou o Plano de Recuperacgdo Judicial da
Companhia e de suas subsidiarias (todas, em conjunto, “Recuperandas”) e concedeu a recuperacéo judicial
das Recuperandas.

Como resultado da publicagdo da decisédo, tera inicio o prazo de 20 dias, isto é, de 00:00 de 06 de fevereiro
de 2018 até 23:59 de 26 de fevereiro de 2018, para que os credores das Recuperandas possam escolher
entre as opcgles de pagamento de seus respectivos créditos.

06/Fev/2018 | Oi, Portugal Telecom International Finance B.V. — Em Recuperacéo Judicial (“PTIF”) e Oi
Brasil Holdings Cob6peratief U.A. — Em Recuperacado Judicial anunciaram nesta data que iniciaram as
solicitagBes das escolhas de opcdo de pagamento relacionadas aos pagamentos previstos nos termos do
plano consolidado de recuperacao judicial aplicavel aos diversos bondholders.

06/Fev/2018 | Oi informou que tomou conhecimento de decisdo do Juizo da 72 Vara Empresarial da
Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro que rejeitou pedido da acionista Bratel S.A.R.L. de
reconsideracdo parcial da decisdo que homologou o plano de recuperacdo judicial, tendo restado
integralmente mantida tal decisdo, inclusive no que se refere a nédo realizacdo da Assembleia Geral
Extraordinaria da Companhia convocada pela Bratel S.A.R.L para o dia 07 de fevereiro de 2018.

06/Fev/2018 | PHAROL, informou que a sua subsidiaria BRATEL S.A.R.L., na qualidade de maior acionista
da Oi, reitera que, ao contrario do que afirmado no Comunicado aos Acionistas realizado pela Oi nesta data,
nao ha decisao judicial que determine o cancelamento da referida Assembleia Geral Extraordinaria que tera
na sua ordem de trabalhos outros temas além dos relacionados com o Plano de Recuperacéo Judicial da Oi
apresentado pela Diretoria Estatutaria.

07/Fev/2018 | Oi informou aos seus acionistas e ao mercado em geral que o Juizo da 72 Vara Empresarial
da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro (“Juizo da Recuperacédo Judicial”) ao apreciar peticdo
da Companhia a respeito de iniciativas adotadas pela Bratel S.A.R.L. insistindo na realizacdo de Assembleia
convocada para o dia 07 de fevereiro de 2018, declarou invélida e ineficaz qualquer deliberacao extrajudicial
que atente contra as questdes ja homologadas no Plano.

07/Fev/2018 | PHAROL informou que nesta data foi realizada Assembleia Geral da Oi, na qual foi
aprovada a propositura de acao de responsabilidade civil, nos termos do artigo 159 da Lei das S.A., contra
os Diretores Eurico de Jesus Teles Neto e Carlos Augusto Machado Pereira de Almeida Brand&o.

Na sequéncia da aprovacdo da acdo de responsabilidade, os referidos Diretores estdo impedidos para o
exercicio das fungdes na administracdo da Companhia, razdo pela qual, em cumprimento do disposto no
artigo 159, 82° da Lei das S.A., os acionistas aprovaram ainda a eleicdo dos seguintes novos
administradores em substituicdo daqueles contra os quais foi aprovada ac¢ao de responsabilidade: (i) Pedro
Zafiartu Gubert Moraes Leitdo, para exercer o cargo de Diretor-Presidente, devendo o Sr. Thomas Cornelius
Reichenheim desempenhar esta funcao interinamente, até que o primeiro obtenha visto de residéncia no
Brasil necessario para o exercicio do cargo,(ii) Thomas Cornelius Reichenhein para o exercicio do cargo de
Diretor de Financas e Rela¢g6es com Investidores; e (iii) Leo Julian Simpson para exercer o cargo de Diretor
Juridico.

08/Fev/2018 | Oi informou de decisédo do Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado

do Rio de Janeiro (“Juizo da Recuperac¢ao Judicial”) que deferiu tutela de urgéncia requerida pela Companhia
para sustar os efeitos de todas as deliberagcdes tomadas na pretensa Assembleia Geral Extraordinaria
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realizada entre um grupo de acionistas da Companhia no dia 07 de fevereiro de 2018, determinando ainda
a intimacao da Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro — JUCERJA e da Comissao de Valores Mobiliarios
para que se abstenham de arquivar a ata da referida Assembleia, ou se ja o tiver sido feito, que as mesmas
sejam suspensas até ordem judicial posterior do Juizo da Recuperacao Judicial.

27/Fev/2018 | Oi informou em complemento ao Comunicado ao Mercado divulgado em 06 de fevereiro
de 2018, que ao final do dia 26 de fevereiro de 2018, encerrou-se o prazo para que os credores da
Companhia e de suas subsidiarias escolhessem entre as op¢des de pagamento de seus respectivos créditos,
na forma prevista no Plano de Recuperacdo Judicial das Recuperandas (“Plano”). Com relagcdo
exclusivamente aos credores bondholders, a Companhia tomou conhecimento de decisdo do Juizo da 72
Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, proferida em 26 de fevereiro de
2018, que, dentre outras determinacdes, assim dispds:

“Tendo em vista a omissdo dos trustees e o0 prejuizo dela advindo, determino, em prol dos credores
bondholders que ficaram desamparados neste momento, a prorrogacdo do prazo para exercerem a opgao
da forma de pagamento.

Assim, os bondholders que quiserem individualizar seus créditos (mediante peticionamento nos autos e
posterior escolha na plataforma eletronica) poderao fazé-lo até o dia 08/03/2018.”

05/Mar/2018 | Oi informou que o Conselho de Administracdo aprovou as condi¢cdes de um aumento de
capital da Companhia, mediante a capitalizagcdo de parte dos Créditos Quirografarios dos Bondholders
Qualificados, com a emisséo de novas ac¢des ordinarias e de bénus de subscricdo que serdo atribuidos aos
subscritores das agdes objeto do aumento, na forma prevista nas Clausulas 4.3.3.2 e 4.3.3.5 do Plano de
Recuperacédo Judicial da Oi e de suas subsidiarias, aprovado pela Assembleia Geral de Credores e
homologado pelo Juizo da Recuperacéo Judicial (“Capitalizacdo de Créditos™).

06/Mar/2018 | PHAROL comunicou aos seus acionistas e ao mercado em geral que no inicio da tarde de
05.03.2018, foi informada que em procedimento arbitral iniciado pela sua subsidiaria BRATEL S.A.R.L. em
face da Oi na Camara de Arbitragem do Mercado ("CAM"), o Arbitro de Apoio apontado pela CAM decidiu
deferir parcialmente o pedido de medidas de urgéncia apresentado pela Bratel.

06/Mar/2018 | Oi informou que tomou ciéncia de manifestacdo exarada por Arbitro de Apoio em
procedimento arbitral iniciado contra a Companhia pela acionista Bratel S.A.R.L. na Camara de Arbitragem

do Mercado, para tratar de questdes relacionadas a implementacdo do Plano de Recuperacdo Judicial
homologado pelo juizo recuperacional.

07/Mar/2018 | Oi informou de decisdo do Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado
do Rio de Janeiro (“Juizo da Recuperacao Judicial”) que, acolhendo integralmente parecer do Ministério
PuUblico, suspendeu os direitos politicos dos subscritores da ata da Assembleia Geral Extraordinaria de 07
de fevereiro de 2018, a excecdo daqueles que se abstiveram de votar, e determinou o afastamento dos
membros do Conselho de Administracao por eles eleitos/indicados, até a realizacdo do aumento de capital
previsto no plano de recuperacao judicial da Companhia.

Por conta da decisdo, os acionistas Bratel S.A.R.L., Société Mondiale Fundo de Investimento em Acdes,
Petrorio S.A. e Aurélio Valporto, entre outros, tém seus direitos suspensos e, consequentemente, 0s
membros do Conselho de Administragcao por eles eleitos/indicados, os Srs. Luis Maria Viana Palha da Silva,
Pedro Zafartu Gubert Morais Leitdo e Helio Calixto da Costa, sdo afastados dos seus cargos.

A decis@o determinou ainda a intimacgao dos atuais Diretores e Presidente da Companhia e dos acionistas

cujos direitos politicos foram suspensos, para manifestarem-se quanto ao interesse na instauracao de um
procedimento de mediac¢ao.
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09/Mar/2018 | Oi informou que em complemento aos Comunicados ao Mercado divulgados nos dias 06
e 27 de fevereiro de 2018, aos seus acionistas e ao mercado em geral que o prazo para que os credores
bondholders da Companhia e de suas subsidiarias Oi Mével S.A. — Em Recuperacao Judicial, Telemar Norte
Leste S.A. — Em Recuperacgédo Judicial, Copart 4 Participa¢cdes S.A. — Em Recuperac¢éo Judicial, Copart 5
Participagbes S.A. — Em Recuperacao Judicial, Portugal Telecom International Finance BV — Em Recuperagéo
Judicial e Oi Brasil Holdings Cooperatief U.A. — Em Recuperacdo Judicial (todas, em conjunto,
“Recuperandas”) escolhessem entre as op¢des de pagamento de seus respectivos créditos, na forma
prevista no Plano de Recuperacdo Judicial das Recuperandas (“Plano”), que havia sido prorrogado pela 72
Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro em 26 de fevereiro de 2018, encerrou-
se ao final do dia 08 de margo de 2018.

14/Mar/2018 | Oi informou que tomou conhecimento em 13 de marc¢o de 2018, de decisdo do Ministro
Marco Buzzi da Segunda Secdo do Superior Tribunal de Justica que deferiu pedido liminar em conflito de
competéncia apresentado pela Companhia, suspendendo os efeitos da decisdo proferida pelo juizo arbitral
no procedimento arbitral iniciado contra a Companhia pela Bratel S.A.R.L, designando o Juizo da 72 Vara
Empresarial do Rio de Janeiro/RJ para resolver, em carater provisorio, eventuais medidas urgentes, até
ulterior deliberacédo daquele relator.

14/Mar/2018 | Oi informou sobre o valor do aumento e do novo capital social deliberado pelo conselho
de administracao.

16/Mar/2018 | Oi informou que recebeu indica¢do preliminar, sujeita a confirmacdes e comprovacodes
documentais, do resultado das escolhas feitas pelos credores bondholders da Companhia e de suas
subsidiarias Oi Mével S.A. - Em Recuperacgao Judicial, Telemar Norte Leste S.A. - Em Recuperac¢ao Judicial,
Copart 4 Participacdes S.A. - Em Recuperacao Judicial, Copart 5 Participa¢cdes S.A. - Em Recuperagéo
Judicial, Portugal Telecom International Finance BV - Em Recuperac¢do Judicial e Oi Brasil Holdings
Codperatief U.A. - Em Recuperacao Judicial (todas, em conjunto, "Recuperandas") com relacdo as op¢des
de pagamento de seus respectivos créditos, na forma prevista no Plano de Recuperagédo Judicial das
Recuperandas ("Plano").

28/Mar/2018 | Oi informou que devido a complexidade dos impactos do processo de recuperagéo judicial
e da aprovacdo e homologacédo do seu Plano de Recuperacdo Judicial nos trabalhos de elaboracdo das
demonstragdes financeiras da Companhia e do parecer dos auditores independentes, relativos ao exercicio
social de 2017, e com foco na qualidade e adequacdo do tratamento de suas informac8es contabeis, a
Companhia informa o adiamento da divulgacdo de suas demonstracdes financeiras relativas ao exercicio
social de 2017, do dia 28 de marco de 2018 para o dia 12 de abril de 2018.

A Assembleia Geral Ordinaria da Companhia foi convocada no dia 29 de margo para ser realizada no dia 30
de abril de 2018, conforme Calendario Anual de Eventos Corporativos divulgado pela Companhia, tendo
como ordem do dia a tomada de contas dos administradores relativas ao exercicio social encerrado em 31
de dezembro de 2017, a eleicdo de membros do Conselho Fiscal e respectivos suplentes e a fixagdo da
verba global anual da remuneracdo dos administradores e dos membros do Conselho Fiscal. O exame,
discussdo e votagdo das demonstragdes financeiras serdo deliberados em Assembleia Geral Extraordinaria
a ser convocada imediatamente ap06s a divulgagcédo das demonstracdes financeiras auditadas.

A Oi ainda procedeu a antecipacao das seguintes informagdes relativas a efeitos contabeis:

O processo de recuperacao judicial, com a aprovacdo e homologacédo do seu Plano, e 0 compromisso com
a adequacdao do tratamento de suas informacdes contabeis e com a qualidade de sua divulgacdo ao mercado
levaram a Companhia a discutir com a auditoria externa detalhes acerca do reconhecimento contabil de
determinadas premissas do Plano e suas consequéncias sobre o saldo de abertura de 2016 e sobre as
demonstragdes financeiras da Companhia relativas aos exercicios sociais de 2016 e 2017.
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Os efeitos contabeis acumulados a serem registrados no Patrimdnio Liquido da Companhia de 2017 serao
de aproximadamente R$ 21 bilh6es. Deste valor, 0s principais itens a serem reconhecidos
contabilisticamente s&o: (i) ajuste no valor da provisdo de Imposto de Renda Diferido registrado em face
da projecado de lucros futuros esperados; (ii) baixa de ativos relativos a depdsitos judiciais; (iii) baixa da
mais valia registrada por ocasido da incorporacdo da Telemar Participagbes S.A. (“TmarPart”) pela
Companhia; e (iv) revisdo dos critérios de calculo para provisdo relativa aos passivos regulatorios.

Os demais efeitos contdbeis ndo apontados neste Fato Relevante serdo oportunamente detalhados quando
da divulgacdo das demonstracgdes financeiras relativas ao exercicio social de 2017.

O quadro abaixo contém um resumo dos principais impactos dos ajustes realizados relativos ao periodo
em questao.

[R$ bi) Impacto acumulado estimado
no Patriménio Liquido de 2017

Provisdo de Imposto de Renda diferido -7,5

Baixa de Ativos relativos a Depésitos Judiciais -6,3

Baixa da mais valia liquida de impostos -2,2

Provis@o de passivos regulatérios -1.7

Os referidos efeitos contabeis resultardo em um patriménio liquido negativo em dezembro de 2017. Em
funcdo dos ajustes previstos para o exercicio de 2018 em razdo do reconhecimento contabil do valor justo
da nova divida da Companhia a partir do Plano aprovado e homologado, o valor do patriménio liquido
voltara a ser positivo em 2018.

A Companhia esclarece que tais efeitos contabeis ndo terdo impacto em seu caixa ou EBITDA de rotina em
31 de dezembro de 2016 e 2017. Cabe ressaltar que esses efeitos ndo afetam o Plano e nem os fluxos
financeiros utilizados para a avaliagdo da Companhia e suas subsidiarias em recuperacao judicial
(“Recuperandas”) que demonstram a viabilidade das Recuperandas, na linha do laudo econdmico-financeiro
apresentado em conjunto com o Plano.

Dado o adiamento da divulgacdo das demonstracdes financeiras relativas ao exercicio de 2017 e para
garantir a estabilidade das expectativas do mercado, a Companhia optou por antecipar os indicadores
financeiros chave de seu resultado de 2017 ainda n&o auditado e utilizados no Plano:

(R$ bi) 2016 2017 [preliminar) 2017 [Plano)
EBITDA de rotina B.3 6.2 6.0
Caixa 7.8 7.0 7.1

O detalhe dos ajustes é o seguinte:

e Ajuste no valor da provisdo de Imposto de Renda Diferido

Trata-se de impairment e de ajustes em contas patrimoniais relativos ao imposto de renda e contribuicéo
social diferidos calculados a partir da previsédo de lucros a serem apurados pela Companhia. A Instrucédo
Normativa CVM n® 371, de 27 de junho de 2002, disp8e sobre o registro contabil do ativo fiscal diferido
decorrente de diferencas temporarias e de prejuizos fiscais e base negativa de contribuicéo social, e permite
que tais créditos sejam reconhecidos ou mantidos contabilmente, apés cumpridas as seguintes exigéncias:

o] Apresentar histérico de rentabilidade;

o] Apresentar expectativa de geracao de lucros tributaveis futuros, fundamentada em estudo técnico
de viabilidade, que permita a realizagcdo dos créditos fiscais diferidos.
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A partir do estudo de viabilidade anexo ao Plano, a Companhia p6de apurar a expectativa de geracao de
lucros tributaveis futuros e, desta forma, demonstrar na sua contabilidade apenas o valor do crédito de
imposto de renda e contribuicdo social que reflete adequadamente esta previsao.

e Baixa de ativos relativos a depdsitos judiciais

O processo de recuperacgao judicial permitiu que a Companhia realizasse o escrutinio e conciliagdo dos
saldos contabeis e valores depositados judicialmente, além da contingéncia dai refletida. Basicamente, os
seguintes fatores favoreceram este cenario:

- a possibilidade de discussdo com os importantes bancos credores que sao detentores dos depdsitos, com
a cobranca mais efetiva dos fornecimentos de extratos financeiros e informag¢des para conciliacao;

- a digitalizacdo de processos e consequente melhoria no acesso e uso da ferramenta de pesquisa junto
aos sites dos Tribunais de Justica, para conciliagdo dos movimentos processuais;

- a suspensao da execugdo dos créditos judiciais (stay period) restringiu a realizacdo de depdsitos e
bloqueios; e

- a reducado do numero de entradas de processos judiciais.

Em consequéncia, em 2017 a Companhia criou grupos internos interdisciplinares e iniciou a organizacao
das bases de sistemas e pesquisas para o trabalho. Além disso, foram contratadas consultorias externas
independentes para buscar o diagnéstico, conciliagdo e identificacdo de gaps, ajustes e oportunidades de
melhorias nos seus controles e processos.

Em fevereiro de 2018, a Companhia, em conjunto com os seus consultores, produziu relatérios com
informacgdes estruturadas e em nivel executivo para adequacdo das contas contabeis da Companhia,
identificando o efeito acima descrito de R$ 6,3 bilhdes no patrimdnio liquido, referentes a baixa do ativo
de depdsitos judiciais.

A Oi informa que identificou a necessidade de melhorias nos seus controles e processos internos e vem
adotando uma série de iniciativas para corrigir procedimentos, bem como esta implementando novos
controles e definindo seu acompanhamento periddico.

e Baixa da mais valia liquida de impostos

ApGs a incorporacgdo da TmarPart pela Oi, ocorrida em 1° de setembro de 2015, a Companhia procedeu ao
registro no seu balan¢o da totalidade do acervo liquido da incorporada, incluindo a mais valia de seus
ativos.

Com a aprovacdo do Plano em Assembleia Geral de Credores em 20 de dezembro de 2017 e a sua
homologacgédo pelo Juizo da Recuperacgdo Judicial em 05 de fevereiro de 2018, a Companhia entendeu
estarem reunidas as condi¢cfes necessarias a definicdo das premissas a usar no teste anual de analise de
recuperabilidade dos ativos de vida util definida e de longa duragao para os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2016 e 2015 nos termos do CPC 01 — Reducao ao Valor Recuperavel de Ativos. O ajuste dessa
reavaliacdo se reflete numa baixa parcial da mais valia do ativo, liquido de imposto, no valor de R$ 2,2
bilhdes, no patriménio liquido da Companhia, em 2017.

e Provisdo de Passivos Regulatérios

A Clausula 4.3.4 do Plano prevé claramente os critérios e condi¢cdes para pagamento dos créditos das
agéncias reguladoras, ai incluidos os da Anatel.
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Neste sentido, o Plano, como também fez para outras naturezas de credores, segregou o pagamento dos
créditos liquidos, posto que inscritos em Divida Ativa, e iliquidos, como sendo aqueles ainda néo inscritos
e discutidos na esfera administrativa da Anatel.

Vale realcar que estas multas ainda estéo, na sua absoluta maioria, em discussdo administrativa e judicial,
ndo havendo jurisprudéncia consistente sobre o seu mérito. A Companhia entende que os créditos da
Anatel, oriundos de multas, utilizam-se de critérios desproporcionais e ndo razoaveis.

Neste contexto, a Companhia acresceu em R$ 1,7 bilhdo o seu saldo de proviséo para passivos regulatorios,
para refletir os termos de pagamento aprovados no Plano.

A Oi ressalta que tais informacdes sao preliminares e ainda ndo foram concluidas as analises
pelos auditores independentes da Companhia. A Companhia mantera seus acionistas e o
mercado informados sobre o desenvolvimento dos assuntos objeto deste Fato Relevante.

02/Abr/2018 | PHAROL informou que foi proferida pelo juiz da 72 Vara Empresarial do Rio de Janeiro a
decisdo que determina a instauracdo do procedimento de mediagdo entre a Bratel B.V., a Société Mondiale
e as Recuperandas, tendo sido nomeada a Dra. Juliana Loss como mediadora do conflito.

10/Abr/2018 | Oi informou que as Cortes holandesas marcaram as datas para as reunides de verificagcdo
dos planos de composi¢cdo holandeses da PTIF e Oi Coop, ambas a serem realizadas em 1 de junho de 2018
e que tiveram inicio as solicitacdes de consentimento com a inteng¢do de garantir o reconhecimento europeu
para o Plano da RJ.

11/Abr/2018 | Oi informou Bondholders Qualificados com créditos no valor de US$ 8.462.921.552,92
(ou seu equivalente em reais ou euros) optaram pelo pagamento na forma prevista nas Clausulas 4.3.3.2
e seguintes do Plano (Opc¢ao Créditos Quirografarios dos Bondholders Qualificados). A diluicao total
resultante da entrega do pacote de instrumentos financeiros previstos na referida Clausula do Plano, no
contexto do aumento de capital aprovado em reunido do Conselho de Administracdo de 05 de marco de
2018, serade 72,12%, caso todos os credores Bondholders Qualificados tomem o0s passos necessarios para
participar da Oferta de Troca.

04/Jun/2018 | Oi informou que as reunides de verificagdo da PTIF e da Oi Coop de 1 de junho de 2018
no Tribunal de Amesterddo, Paises Baixos, em relacdo a cada um dos seus planos de composi¢cao
(composition plans) pela lei holandesa (em conjunto os “Planos”) deu efeito ao Plano RJ internacionalmente.

11/Jun/2018 | Oi informou que que as audiéncias de homologac¢ao da PTIF e da Oi Coop foram realizadas
no Tribunal de Amesterdao, Paises Baixos e que o Tribunal de Amesterdao subsequentemente confirmou
os Planos na audiéncia de homologacdo. A decisdo de homologacgao esta sujeita a um prazo de 8 dias para
recurso, apos o que os Planos terdo efeito e, de acordo com a Lei Holandesa, a PTIF e a Ol Coop sairdao do
estado de faléncia.

11/Jun/2018 | Oi informou sobre as condi¢cdes para o exercicio do direito de preferéncia pelos acionistas
da Companhia detentores de ac¢des ordinarias e/ou preferenciais, em relagdo as a¢fes ordinarias a serem
emitidas no aumento de capital da Companhia, mediante a Capitalizacdo de Créditos Quirografarios dos
Bondholders Qualificados conforme aprovado pelo Conselho de Administracdo da Companhia em reunido
realizada em 05 de marc¢o de 2018.

11/Jun/2018 | Oi informou que foi aprovada em Reunido de Credores realizada nesta data a dispensa
das condi¢cBes precedentes ao Aumento de Capital.

14/3Jun/2018 | Oi informou que a Corte de Faléncia dos Estados Unidos para o Distrito Sul de Nova York

proferiu uma decisdo deferindo a medida interposta em nome da Oi, Telemar Norte Leste S.A. — Em
Recuperacéao Judicial, Brasil Holdings Coo6peratief U.A. — Em Recuperacgao Judicial (“Coop™) e Oi Mdével S.A.
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— Em Recuperacédo Judicial (todas as devedoras, em conjunto, “Chapter 15 Devedoras”) para conferir plenos
efeitos e eficacia ao Plano RJ nos Estados Unidos e para fins da legislacdo dos Estados Unidos em relagédo
a cada uma das Chapter 15 Devedoras. A decisdo também autoriza a realizagdo das etapas necessarias
para a consumacéao do Plano RJ.

15/Jun/2018 | Oi informou que a PTIF e a Oi Coop iniciaram os procedimento de liquidacdo aos
bondholders.

19/Jun/2018 | Oi informou que tomou ciéncia de despacho proferido pelo Conselho Administrativo de
Defesa Econdémica deferindo o pedido da Oi pelo ndo conhecimento da operacdo de aumento de capital da
Companhia, mediante a capitalizacdo de parcela dos Créditos Quirografarios dos Credores Quirografarios
Bondholders Qualificados, na forma prevista no plano de recuperacao judicial.

20/Jun/2018 | Oi informou que nenhuma apelagdo foi interposta perante a Corte de Apelacdo de
Amesterddo contra a decisdo de confirma¢do dos planos de composicdo PTIF e da Oi Coop sob a lei
holandesa (em conjunto, os “Planos”), proferida pela Corte Distrital de Amesterddo em audiéncia de
homologacao realizada em 11 de junho de 2018. Considerando o encerramento do periodo para apelacéo,
os Planos séo agora efetivos sob a legislacdo holandesa e os processos de faléncia da PTIF e da Oi Coop
encontram-se encerrados.

03/Jul/2018 | Oi e PTIF anunciam na presente data a retificacdo dos termos dos procedimentos de
liguidacdo estabelecidos da Declaracdo Informativa, datada de 15 de Junho.

05/Jul/2018 | Oi informou que tomou ciéncia do transcurso em branco do prazo cabivel para
apresentacdo de manifesta¢gfes contrarias ao despacho do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica
que deferiu o pedido da Oi pelo ndo conhecimento da operacdo de aumento de capital da Companhia,
mediante a capitalizacdo de parcela dos Créditos Quirografarios dos Credores Quirografarios Bondholders
Qualificados na forma prevista no plano de recuperacéo judicial aprovado. Dessa forma, com a plena
confirmacdo da referida decisdo, o processo no CADE foi concluido e arquivado, encontrando-se
devidamente verificadas ou dispensadas todas as Condi¢cbes Precedentes estabelecidas no Plano para a
realizacdo do Aumento de Capital.

10/Jul/2018 | PHAROL pela sua especial relevancia deu conhecimento de um parecer da autoria de
Gesner Oliveira — Professor da Fundacdo Getulio Vergas em S&o Paulo — sobre a "Analise dos Impactos
Socioecénomicos da Homologacao do Plano de Recuperacédo Judicial da Oi" e de um artigo do mesmo
professor publicado em 29 de junho de 2018 com o titulo "Recuperacdo Judicial da Oi Gera Inseguranca
Juridica no Pais".

17/Jul/2018 | Oi informou que em 16 de julho de 2018, encerrou-se o prazo para o exercicio do direito
de preferéncia pelos acionistas da Companhia para subscricdo das agfes ordinarias a serem emitidas no

aumento de capital.

18/Jul/2018 | PHAROL esclarece que, no ambito do Plano de Recuperacédo Judicial da Oi, foi prevista a
realizacao de dois aumentos de capital, a saber:

a) Aumento de Capital — Capitalizacdo de Créditos
Por emissdo de novas agles para os "Bondholders" que optassem por converter os seus créditos
em capital da Oi, sendo que o preco minimo da emissdo destas novas acdes foi estabelecido em

R$7,00.

A emissdo destas novas acgdes deveria observar o direito de preferéncia aos atuais acionistas,
conforme disposto na Lei brasileira.
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b) Aumento de Capital — Novos Recursos

Por entradas de dinheiro no montante de R$4 Mil Milhdes, cujas condi¢cbes ainda nédo s&o
conhecidas.

No que se refere ao Aumento de Capital — Capitalizacdo de Créditos, terminou no dia 16 de Julho o prazo
para a utilizacdo do direito de subscricdo reservado aos atuais acionistas.

Considerando o preco a que o direito de subscri¢cdo poderia ser exercido e as actuais condi¢cdes de mercado
da cotacao da Oi, em execuc¢do do deliberado no Conselho da PHAROL na sua reunido de 4 de Julho p.p.,
a PHAROL néo acorreu ao aumento de capital acima referido em a).

O Conselho de Administracdo da PHAROL nao tomou ainda qualquer deliberacdo sobre o aumento de capital
referido em b) supra.

20/Jul/2018 | Oi informou sobre a homologacdo do aumento de capital e extingdo da restricdo estatutaria
de voto.

23/Jul/2018 | Oi informou que em razdo da homologacéao parcial do Aumento de Capital, a Companhia
devolverda, no dia 25 de julho de 2018, os valores integralizados para os subscritores que condicionaram
sua participagdo no Aumento de Capital a subscricdo da quantidade méaxima de a¢des do Aumento de
Capital, sem juros ou atualizacdo monetaria, por meio dos agentes de custddia dos referidos subscritores.

01/Ago/2018 | Oi informou que tomou conhecimento, nesta data, de sentenca proferida em 30 de julho
de 2018 pelo Juizo de Comércio de Lisboa — Juiz 2 do Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa, por meio da
qual foi indeferido neste momento o pedido formulado pela Companhia e suas subsidiarias para o
reconhecimento, em Portugal, da decisdo proferida pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital
do Estado do Rio de Janeiro em 08 de janeiro de 2018 e publicada em 05 de fevereiro de 2018, que
homologou o Plano de Recuperacao Judicial das Recuperandas aprovado em Assembleia Geral de Credores
realizada nos dias 19 e 20 de dezembro de 2017.

04/Set/2018 |Oi informou que protocolou uma declaracdo de registro no Formulario F-1 junto a U.S.
Securities and Exchange Commission da proposta de oferta de direitos das suas a¢fes ordinarias, conforme
previsto na Clausula 6 do plano de recuperacao judicial.

03/0ut/2018 |Oi informou que no dia 26 de outubro de 2018 o Conselho de Administracdo da Companhia
se reunira para deliberar sobre o aumento de capital da Companhia mediante a emissédo privada de novas
acdes ordinarias no valor de R$ 4.000.000.000,00.

26/0ut/2018 |0i informou que o Conselho de Administracdo aprovou as condi¢gdes do aumento de capital
da Companhia, mediante a emissédo privada de novas a¢des ordinarias, na forma prevista na Clausula 6 do
Plano de Recuperacédo Judicial.

26/0ut/2018 |Oi informou que a tomou conhecimento de decisdo proferida Tribunal da Relacdo de
Lisboa, no ambito do Recurso de Apelacédo interposto pela Companhia e suas Subsidiarias, que reconheceu
em Portugal e ordenou a publicidade da decisdo de homologacdo do Plano de Recuperacgado Judicial das
Recuperandas.

06/Nov/2018 |Oi informou que a tomou conhecimento de decisdo proferida pelo Arbitro de Apoio no
procedimento arbitral iniciado contra a Companhia pela acionista Bratel S.A.R.L. na Camara de Arbitragem
do Mercado, a qual reconsiderou a sua decisdo anterior, ficando a Companhia autorizada a proceder com

0s atos necessarios a efetivagcdo do Aumento de Capital — Novos Recursos.

13/Nov/2018 |Oi informou o mercado das condi¢des do Aumento de Capital — Novos Recursos.

Relatério e Contas Consolidadas | 2018 29



14/Nov/2018 |Oi divulgou resultados do 3T2018.

11/Dez/2018 |Oi informou que o prazo para exercicio dos direitos de preferéncia relativos ao Aumento
de Capital — Novos Recursos teve inicio em 22 de novembro de 2018, com término previsto para ocorrer
no dia 26 de dezembro de 2018.

OUTROS ACONTECIMENTOS RELEVANTES Ol

Abaixo enumeramos outros acontecimentos relevantes Oi:

22/Jan/2018 | Oi recebeu nesta data, correspondéncia do SOCIETE MONDIALE FUNDO DE
INVESTIMENTO EM ACOES, informando que reduziu, em 19/01/2018, sua participacdo no capital social da
Oi de: (i) 43.637.500 Acdes Ordinarias, equivalente a 6,53% das Ac¢des Ordinarias emitidas pela Companhia
para 30.306.300 Ag¢des Ordinéarias, equivalente a 4,54% do total de ag¢des Ordinarias emitidas pela
Companhia, totalizando a reducéo de 5,28% do capital social para 3,67%.

28/Fev/2018 | Oi celebrou na data de 26/02/2018 um memorando de entendimento com a TIM
Participagbes S.A.. O entendimento entre as empresas foi estabelecido pelos Diretores Presidentes da Oi,
Eurico Teles e da TIM, Stefano De Angelis, durante o Mobile World Congress.

02/Mar/2018 | Oi informou a incorporacdo da Oi Internet S.A. pela Oi Mével S.A, ambas subsidiarias
indiretas da Companhia.

27/Abr/2018 | Oi informou que recebeu nesta data correspondéncia da JGP GESTAO DE RECURSOS
LTDA. e JGP GESTAO PATRIMONIAL LTDA a informar que os Investidores adquiriram ac¢des ordinarias de
emissdo da Oi, passando a deter 39.027.862 acOes ordinarias de emissdo da Companhia. A referida
participacdo dos Investidores representa 5,84% das ac¢des ordinarias de emissdo da Companhia.
26.790.962 sdo acdes ordinarias detidas diretamente pelos investidores e 10.500.000 sdo ac¢des adquiridas
por meio de empréstimo de agbes. E ainda, que os investidores detém 16.571.638 acdes ordinarias
referenciadas por instrumentos financeiros derivados com previsdo de liquidacdo exclusivamente
financeira. As aquisi¢cdes ndo objetivam alterar a composi¢do do controle ou a estrutura administrativa da
Companhia e ndo existe qualquer acordo ou contrato regulando o exercicio do direito de voto ou a compra
e venda de valores mobiliarios de emissdo da Companhia pelos Investidores.

12/Jun/2018 | Oi informou que recebeu nesta data correspondéncia da JGP GESTAO DE RECURSOS
LTDA. e JGP GESTAO PATRIMONIAL LTDA a informar que Investidores alienaram ordinarias de emisséo da
Oi, passando a deter 26.243.562 ac¢Oes ordinarias. A referida participagdo dos Investidores representa
3,93% das acles ordinarias de emissdao da Companhia. Informamos, ainda, que os investidores detém
19.583.038 acOes ordinarias referenciadas por instrumentos financeiros derivados com previsdo de
liquidacdo exclusivamente financeira. Estas alteragbes n&o objetivam alterar a composi¢do do controle ou
a estrutura administrativa da Companhia. N&o existe qualquer acordo ou contrato regulando o exercicio do
direito de voto ou a compra e venda de valores mobiliarios de emissdo da Companhia pelos Investidores.

25/Jun/2018 | Oi informou que recebeu correspondéncia do Goldman Sachs & Co. LLC. com as
informacdes que se seguem: em 18 de junho de 2018, a Goldman Sachs juntamente com sua afiliada
Goldman Sachs International realizaram operagdes que resultaram em uma posi¢do em derivativos de
liquidacdo financeira equivalente a 36.064.923 acdes ordinarias da Oi ou 5,4% das acdes ordinarias da
companhia.

Relatério e Contas Consolidadas | 2018 30



06/Jul/2018 | Oi informou que recebeu correspondéncia do Goldman Sachs & Co. LLC. com as
informacdes que se seguem: em 2 de julho de 2018, a Goldman Sachs juntamente com sua afiliada
Goldman Sachs International realizaram operacdes que resultaram em uma posicdo em derivativos de
liquidacéo financeira equivalente a 30.581.120 a¢des ordinarias de emisséo de Oi ou 4,58%.

19/Jul/2018 | Oi informou que recebeu correspondéncia relativa a retificacdo da declaracao de alienacao
de ac¢des de 5 de julho de 2018, retificando as operacfes efectuadas que resultaram em uma posicdo em
derivativos de liquidacao financeira equivalente a 7.250.020 ac¢des ordinarias de emissao de Oi ou 1,09%
e a 12.375.663 acles preferenciais de emissao de Oi ou 7,85%.
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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

Riscos Econdmicos

Desempenho
da Oi

Com as medidas da Recuperacao Judicial ja na sua fase final
de implementacdo e consequentemente a PHAROL ter sofrido
uma diluicdo na sua participacdo, a PHAROL volta a estar

sujeita no Brasil ao desempenho operacional da companhia Oi.

Seguranca da

Informacéao

A PHAROL esta exposta diariamente a riscos de seguranca,

entre 0s quais a disponibilidade, integridade e

confidencialidade da informacao.

Riscos Financeiros

Cambial

Os riscos de taxa de cambio estdo essencialmente relacionados
com os investimentos da PHAROL na Oi (Brasil). Eventuais
varia¢cbes cambiais ocorridas no real face ao euro afetam a
valorizacdo das acfes detidas pela PHAROL e, deste modo, os
resultados e a propria situagcdo patrimonial da PHAROL.

A Sociedade ndo tem como politica fazer a cobertura do valor

do investimento financeiro.

Taxas de juro

Os riscos de taxa de juro estdo essencialmente relacionados
com os juros suportados e obtidos com divida e em aplicacbes
financeiras a taxas de juro variaveis. A PHAROL esta
indiretamente exposta a estes riscos no Brasil. De salientar que
a PHAROL nao tem endividamento bancério a 31 de dezembro
de 2018.

As taxas de juro de mercado também afetam as taxas de
desconto utilizadas para efeitos de testes de imparidade aos

varios ativos da entidade.

Aplicacdes de

Tesouraria

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

Com o objetivo de mitigar riscos, o Conselho de Administracao
definiu em julho de 2014 uma politica para aplicacbes de

tesouraria, sendo esta politica revista anualmente.

Incumprimento
da Rio Forte no
reembolso dos

instrumentos

que a PHAROL

Os Instrumentos Rio Forte atualmente detidos pela PHAROL
ndo 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 os outros credores ndo garantidos da
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detém na
sequéncia da
execucao da

Permuta

Rio Forte e somente apds o reembolso da totalidade das dividas
a eventuais credores garantidos, e apds a confirmacdo dos
créditos validos.

instrumento,

A PHAROL avalia anualmente este com a

validacdo do Conselho Fiscal e Auditoria Externa.

Exercicio da
opcéao de
compra de

acdes da Oi

O valor da Opcgao de Compra sobre acdes da Oi dependera
essencialmente do preco de mercado das acgfes ordinarias e
preferenciais da Oi dependera do

que, por sua vez,

desempenho da Oi, nomeadamente dos resultados das
operagdes, situacao financeira e perspetivas de negdcios, e do
desenvolvimento do processo de recuperacdo 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¢éao de Compra para efeitos de registo

nas demonstracdes financeiras.

Riscos Juridico-

Legais

Processos

judiciais

O Conselho de Administracdo subcontrata a andlise de risco
dos processos judiciais a advogados e consultores externos, de
modo a saber, para cada um, qual a sua avaliacdo quanto a
responsabilidade da PHAROL (ocorréncia provavel, possivel ou
remota), o estado do processo, o0s valores envolvidos,
provisionados e pagos e quais 0os passos a dar na defesa dos

interesses da PHAROL.

Contingéncias

Fiscais

De acordo com os contratos celebrados com a Oi, compete a
esta o0 pagamento das responsabilidades resultantes das
contingéncias fiscais originadas até 5 de maio de 2014, pese
embora o facto de a PHAROL ser também solidariamente

responsavel.

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

Negdcios

A PHAROL poderé 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 podera afetar de forma

adversa a situacado financeira da PHAROL.
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04. PARTICIPACOES QUALIFICADAS

PARTICIPACOES QUALIFICADAS

Em 31 de dezembro de 2018, as participa¢des dos acionistas qualificados representavam cerca de 41,21%

do capital social da PHAROL, conforme se segue:

% DO % DE
DATA DO REPORTE ACIONISTAS CAPITAL DIREITOS
DE VOTO
02/05/2018 Adar Macro Fund LTD 92.202.302 10,28% 10,00%b
Adar Capital Partners Ltd. 92.202.302 10,28%
Adar Macro Fund Ltd. 92.202.302 10,28%
Total imputéavel 92.202.302 10,28% 10,00%
3170572012 Telemar Norte Leste S.A. 89.651.205 10,00% 10,00%
A Telemar é integralmente detida pela Ol S.A..
Total imputavel 89.651.205 10,00% 10,00%
02/04/2018 Novo Banco S.A. 85.665.125 9,56% 9,56%
Diretamente 85.665.125
Acbes detidas por sociedades em relagéo
de dominio ou de grupo com o Novo 916
Banco, S.A.
Acdes detidas por dirigentes e elementos
P . 595
dos Orgéos Sociais
Total imputavel 85.666.636 9,56% 9,56%
24/05/2017 High Bridge Unipessoal, Lda. 55.304.969 6,17% 6,17%
A cadeia completa de empresas controladas através das quais os direitos de voto e/ou os instrumentos
financeiros sdo efetivamente detidos, enunciada a partir da pessoa singular ou colectiva que detém o controlo final
é constituida pela Atlantis Global Investments, LLC.
Total imputéavel 55.304.969 6,17% 6,17%
05/12/2016 High Seas Investments LLC 46.657.016 5,20% 5,20%
A cadeia completa de empresas controladas através das quais os direitos de voto e/ou os instrumentos
financeiros sao efetivamente detidos, enunciada a partir da pessoa singular ou colectiva que detém o controlo final
é constituida pela Angra Capital Management LTD.
Total imputavel 46.657.016 5,20% 5,20%

Apoés dia 31 de dezembro de 2018, as alteragbes que ocorreram nas participa¢gfes qualificadas resultam

nas seguintes posicoes:

3/Jan/2019 | Blackhill Holding Limited,LLC. passou a deter uma participacdo qualificada através
43.311.406 acdes, representativas de 4,83% do capital social e direitos de voto da PHAROL.
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03/Jan/2019 | High Seas Investments, LLC diminuiu a sua participacdo para 2,41% do capital social
e dos direitos de voto da PHAROL.

10/Jan/2019 | Blackhill Holding Limited, LLC informou que sdo imputaveis a Nelson Tanure
43.311.406 acbes representativas de 4,83% do capital social e dos direitos de votos da PHAROL
adquiridas pela sociedade Blackhill Holding Limited LLC, de que é beneficario efectivo e informou ainda
que Nelson Tanure detém a titulo pessoal 10.000 acdes representativas de 0,00111%. Sendo que no
total sdo imputaveis a Nelson Tanure 43.321.406 acdes, correspondentes a 4,83% do capital social e
dos direitos de votos de PHAROL.

PARTICIPACOES DOS TITULARES DOS ORGAOS SOCIAIS

Nos termos e para os efeitos do artigo 92, n°® 1. alinea a) do Regulamento da CMVM n° 5/2008, presta-se
a seguinte informacdo quanto aos valores mobiliarios emitidos pela PHAROL e por sociedades em relagéo
de dominio ou de grupo com a PHAROL detidos pelos membros dos 6rgédos de administracdo e de
fiscalizacdo da PHAROL, a 31 de dezembro de 2018:

Conselho de Administracao

e Luis Maria Viana Palha da Silva é titular de 200.000 a¢des da PHAROL. Foi nomeado administrador
da PHAROL a 29 de maio de 2015.

o Aristoteles Luiz Menezes Vasconcellos Drummond néo € titular de quaisquer valores mobiliarios da
PHAROL nem de outras sociedades que com ela se encontram em relagédo de dominio ou de grupo.
Foi nomeado administrador da PHAROL a 28 de setembro de 2017.

e Jodo Manuel Pisco de Castro nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem de
outras sociedades que com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo. Terminou o
mandato a 8 de fevereiro de 2019.

e Jorge Augusto Santiago das Neves nédo 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 30 de junho de 2017.

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 relagdo 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 Maria do Rosario Amado Pinto Correia é titular de 40 acbes da PHAROL. Foi cooptada como
administradora da PHAROL a 2 de setembro de 2015.

e Maria Leonor Martins Ribeiro Modesto néo 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
nomeada administradora da PHAROL a 7 de setembro de 2018.

e Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure é titular 10.000 a¢cdes da PHAROL Foi nomeado administrador

da PHAROL a 30 de junho de 2017.
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e Pedro Zahartu Gubert Morais Leitdo néo é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem
de outras sociedades que com ela se encontram em rela¢cdo de dominio ou de grupo. Foi nomeado
administrador da PHAROL a 29 de maio de 2015.

Ja em 2019 ocorreram as seguintes alteracgdes:

¢ Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure: a partir de 3 de janeiro de 2019, sdo-lhe imputaveis
43.321.406 acdes, correspondentes a 4,83% do capital social e dos direitos de votos de PHAROL,
através de 43.311.406 ac¢Oes representativas de 4,83% adquiridas pela sociedade Blackhill Holding
Limited LLC, de que é beneficiario efetivo e ainda de 10.000 a¢des representativas de 0,00111%

detidas a titulo pessoal.

Conselho Fiscal

Os membros do Conselho Fiscal, abaixo identificados, ndo detém ac¢des da PHAROL.

o José Maria Rego Ribeiro da Cunha
e Isabel Maria Beja Goncgalves Novo

e Paulo Ribeiro da Silva

Administrador-Delegado

O Administrador-Delegado, Luis Maria Viana Palha da Silva, € também membro do Conselho de

Administracao.

Revisor Oficial de Contas

Os Revisores Oficiais de Contas ndo detém ac¢bes da PHAROL.

e ROC efetivo - BDO & Associados - SROC, representada pelo Dr. Rui Carlos Lourenco Helena

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

A PHAROL, SGPS, SA, tem vindo a concentrar todas as suas atengdes num limitado portefélio de ativos.
Resultante de um mal-sucedido projecto de fusdo com a empresa de telecomunicac¢des brasileira Oi, a
PHAROL reduziu a sua participacdo naquela empresa, de cerca de 39,7% previstos inicialmente para
27,18%, vindo, ja em 2018, a ver a sua presenca diluida sucessivamente para 7,8% e 6,8%, em resultado
dos aumentos de capital decididos no a&mbito da Recuperac¢éo Judicial em que aquela se encontra envolvida.
Também em consequéncia do insucesso na fusdo, a PHAROL recebeu de volta um crédito sobre a empresa

luxemburguesa Rio Forte, que, em 2014, entrou num processo de faléncia.

A valorizacdo dos ativos tem vindo a exigir um continuo exercicio de direitos legais nas mais diversas
esferas, as mais das vezes por via litigiosa. Ndo é, pois, de estranhar que grande parte dos custos da

PHAROL tenham vindo a recair sobre actividades contenciosas, com recurso a Advogados externos.

Em Janeiro de 2019, a PHAROL e a Oi assinaram um acordo visando a desisténcia por ambas as partes de
todos os litigios que mantém entre si, abrindo campo para uma nova fase da participacdo da PHAROL na
vida da Oi, baseada na contribuicdo para a melhoria de eficiéncia operacional e de investimentos no
mercado brasileiro. Este acordo depende ainda de homologacéao judicial, mas a PHAROL esta crente de que
as vantagens para ambas as empresas e respectivos stakeholders sdo muito relevantes, esperando assim

decisdo favoréavel, cenario em que a participa¢cdo da PHAROL na Oi subira para 5,51%.

No que respeita a Rio Forte, continua a verificar-se grande morosidade e complexidade do processo de
faléncia, que ndo tém permitido nem transparéncia quanto ao horizonte temporal das decisfes judiciais

nem quaisquer perspectivas de transacao do crédito.

A convic¢do de que, apesar de avanco significativo no caso da Oi, a resolucdo de alguns dos principais
problemas da PHAROL nado devera ter desfecho imediato tem levado a companhia a gerir com elevada
prudéncia a sua estrutura de custos e a manter em tesouraria 0s recursos necessarios a um calendario

mais demorado.

A PHAROL tem vindo ainda a estudar possibilidades de gestdo dos referidos recursos financeiros em
investimento diversificado que, para além de criarem valor para os seus acionistas, possam também, de
forma eficiente, utilizar o elevado crédito fiscal de que a PHAROL ¢é titular, em resultado dos elevados

prejuizos na sua participagédo na Oi e de imparidade no crédito sobre a Rio Forte entretanto ja registados.
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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 Administra¢do da PHAROL, SGPS, SA, abaixo identificados declaram, na qualidade
e no ambito das fun¢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 funcoes:

« Ainformacdo constante do relatério de gestdo, das contas anuais, da certificacdo legal das contas
e dos demais documentos de prestacdo de contas exigidos por lei ou regulamento relativamente
ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2018 foi elaborada em conformidade com as normas
contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da
situacgéo financeira e dos resultados da PHAROL, SGPS, SA e das empresas incluidas no respetivo
perimetro de consolidacao;

o O relatdrio de gestéo relativo aquele exercicio social expde fielmente a evolugéo dos negécios, do
desempenho e da posi¢do da PHAROL, SGPS, SA e das empresas incluidas no respetivo perimetro
de consolidacdo, contendo nomeadamente uma descri¢do correta dos principais riscos e incertezas

com que tais entidades se defrontam.

Lisboa, 28 de Fevereiro de 2019

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

Aristoteles Luiz Menezes Vasconcellos Drummond, Administrador ndo executivo

Avelino Candido Rodrigues, Administrador néo executivo

Bryan Schapira, Administrador ndo executivo
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Isabel Maria Ferreira Possantes Rodrigues Cascédo, Administradora ndo executiva

Jorge Augusto Santiago das Neves, Administrador ndo executivo

Jorge Telmo Maria Freire Cardoso, Administrador ndo executivo

Maria do Rosario Amado Pinto Correia, Administradora ndo executiva

Maria Leonor Martins Ribeiro Modesto, Administradora ndo executiva

Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure, Administrador ndo executivo

Pedro Zanartu Gubert Morais Leitdo, Administrador ndo executivo
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07.ATIVIDADES DOS ADMINISTRADORES NAO-EXECUTIVOS

De acordo com o seu regulamento, o Conselho de Administracdo, estabelece o compromisso de conferir
aos seus membros ndo executivos uma efetiva capacidade de acompanhar, avaliar e supervisionar a gestao

executiva da Sociedade.

Durante o ano de 2018, os administradores ndo executivos da PHAROL puderam desenvolver as suas
funcBes de forma efetiva e sem que se tenham deparado com constrangimentos de qualquer indole. Neste

sentido, destacam-se as seguintes atividades:

e Para além do exercicio das respetivas competéncias ndo delegadas no Administrador-Delegado, os
administradores ndo executivos da PHAROL desempenharam a sua funcdo de supervisdo da
atuacdo da gestdo executiva, nos termos e para os efeitos do disposto no n.© 8 do Artigo 407.° do
Cdédigo das Sociedades Comerciais e no regulamento do Conselho de Administragdo. Com efeito,
ao abrigo daquelas regras, a delegacédo de poderes no Administrador-Delegado ndo exclui o dever

legal de vigilancia geral dos administradores ndo executivos;

e O efetivo exercicio das suas fungdes pelos administradores nao executivos da PHAROL foi também
potenciado pelo numero significativo de administradores independentes presentes no Conselho de

Administracao.

A 31 de dezembro de 2018, o Conselho de Administragdo da PHAROL inclui 7 administradores
independentes, correspondendo a 89% dos administradores ndo executivos e a 80% do conjunto dos

membros do Conselho, com uma participacdo assidua e ativa nas reunides deste 6rgéo.

Adicionalmente, a acumulagéo dos cargos de Chairman / CEO/Administrador-Delegado em nada prejudicou
o desempenho efetivo de fun¢gdes pelos membros ndo executivos do Conselho, tendo-se revelado, alias,

manifestamente adequada ao momento atual da vida da empresa, pelas seguintes razdes:

e A concentragado destes cargos num Unico titular coaduna-se plenamente com o eficiente e rigoroso
desempenho de fun¢Bes pelos membros do 6rgédo de administragdo no periodo em curso; de facto,
o atual modelo de governo mantém a separacdo de poderes entre o Conselho de Administragéo e
0os seus membros Executivos, em particular em resultado das fun¢des desempenhadas pelos

administradores nao executivos;

e Ao longo de 2018, o Conselho manteve um conjunto de praticas e mecanismos destinados a facilitar
a tomada de deciséo informada e independente pelos administradores nédo executivos, incluindo,

designadamente, as seguintes:
e Apresentagdes detalhadas realizadas pelo Administrador-Delegado, nas reunides do Conselho

de Administracdo, dos aspetos considerados relevantes da atividade desenvolvida, facultando

aos administradores ndo executivos as informacdes adicionais solicitadas e potenciando um
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debate aprofundado e proficuo sobre a atividade da empresa (em especial, relativamente a

decisdes estratégicas);

e Obtencdo, conjunta ou isoladamente, por parte dos administradores ndo executivos, de
informacdo necessaria ou conveniente ao exercicio das suas fung¢fes, permitindo-se, deste

modo, que a resposta seja prestada em tempo Util e de forma adequada;

e Sem prejuizo dos casos de reconhecida urgéncia, a convocacao das reunides do Conselho de
Administragdo é feita com uma antecedéncia minima de 5 dias e a ordem de trabalhos e
documentacéo de suporte as deliberacdes sdo disponibilizadas com uma antecedéncia minima

de 3 dias; e

e Presenca assidua e ativa dos administradores ndo executivos nas reunides do Conselho de
Administracdo, tendo sido realizado um numero alargado de reunides deste 6rgao (13
reunides), assim como reunifes informais e apresenta¢cdes com o0s administradores nao
executivos, destinadas ao esclarecimento e discussao sobre temas especificos relacionados com

a informagéo financeira e os negécios da Sociedade.

Para além destas atividades, importa referir que, tendo a Sociedade escolhido o modelo classico, o seu
6rgdo de fiscalizacdo € um Conselho Fiscal, que, no exercicio das suas funcdes legais, estatutarias e
regulamentares melhor descritas no Relatério de Governo da Sociedade, apresenta o resultado da sua
atividade em relatérios e pareceres autdnomos, entre os quais o relatério de atividade fiscalizadora e os

pareceres sobre o relatério e contas, individuais e consolidados, emitidos em cada ano.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS
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08. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DE RESULTADOS
PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017

euros

Notas 2018 2017
OPERACOES CONTINUADAS
CUSTOS, PERDAS E (GANHOS)
Custos com o pessoal 6 1.611.521 1.856.329
Fornecimentos, servigcos externos e outras despesas 7 3.338.945 2.694.538
Impostos indiretos 8 388.204 273.999
Deprecia¢gfes e amortizagdes 66.786 79.495
Outros custos (ganhos), liquidos 17 11.624.353 (2.831.158)
17.029.809 2.073.203
Resultado antes de resultados financeiros e impostos (17.029.809) (2.073.203)
CUSTOS E (GANHOS) FINANCEIROS
Juros obtidos, liquidos 9 (21.424) (39.719)
Perdas (ganhos) com variagdes cambiais, liquidas 13 187.621 157.096
Perdas (ganhos) em ativos financeiros e outros investimentos, liquidas 13 926.029 11.275.218
Perdas (ganhos) em associadas 13 - 792.687.761
Outros custos (ganhos) financeiros, liquidos 31.754 313.135
1.123.979 804.393.491
Resultado antes de impostos (18.153.788) (806.466.694)
Imposto sobre o rendimento 10 (12.505.345) 30.195
RESULTADO LIQUIDO (5.648.443) (806.496.890)
Atribuivel a acionistas da Pharol, SGPS, S.A. (5.648.443) (806.496.890)
Resultado liquido por agéo
Basico e Diluido 11 (0,01) (0,93)
As notas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL
PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017

2018 2017

Notas

Resultados reconhecidos na demonstracéo dos resultados (5.648.443) (806.496.890)
Ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital préprio
Itens que poderéo vir a ser reclassificados para a demonstracao dos resultados

Converséo de operagdes em moeda estrangeira 44.666 960.667.272
Itens que né&o irdo ser reclassificados para a demonstracéo dos resultados

Ganhos (perdas) em activos financeiros ao justo valor 19.5. (109.898.055) (183.683)
Total dos resultados reconhecidos diretamente no capital préprio (109.853.389) 960.483.589
Total do rendimento integral (115.501.832) 153.986.699
Atribuivel aos acionistas da Pharol SGPS, S.A. (115.501.832) 153.986.699
As notas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DA POSIGCAO FINANCEIRA
31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017

euros

Notas 2018 2017
ATIVO
Ativo corrente
Caixa e equivalentes de caixa 20 38.090.992 25.152.142
Contas a receber - outros 1.852.245 144.507
Impostos a recuperar correntes 54.705 61.192
Custos diferidos 14.554 14.520
Total do ativo corrente 40.012.495 25.372.360
Ativo nao corrente
Ativos tangiveis e intangiveis 141.950 133.607
Ativos financeiros 13 46.892.131 167.810.365
Outros ativos ndo correntes 14 74.637.747 75.790.173
Total do ativo ndo corrente 121.671.829 243.734.144
Total do ativo 161.684.324 269.106.504
PASSIVO
Passivo corrente
Divida de curto prazo - 3.065
Contas a pagar 15 124.757 4.741.442
Acréscimos de custos 16 1.679.280 1.544.125
Impostos a pagar corrente 174.835 158.654
Provisdes 17 12.500.000 -
Outros passivos correntes 856.988 857.040
Total do passivo corrente 15.335.860 7.304.327
Passivo nao corrente
Divida de médio e longo prazo 99.955 51.836
Total do passivo ndo corrente 99.955 51.836
Total do passivo 15.435.815 7.356.163
CAPITAL PROPRIO
Capital social 19 26.895.375 26.895.375
Acdes proprias 19 (179.675.995) (179.675.995)
Reserva legal 19 6.773.139 6.773.139
Reserva de acgdes proprias 19 186.646.315 186.646.315
Qutras reservas e resultados acumulados 19 105.609.675 221.111.507
Total do capital proprio 146.248.509 261.750.341
Total do capital préprio e do passivo 161.684.324 269.106.504
As notas fazem parte integrante destas demonstrac¢des financeiras.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DE ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO

PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017

Capital proéprio,

euros

Reserva Outras reservas excluindo Total do

Capital Acoes Reserva de agoes e resultados interesses nao capital

social proprias legal proéprias acumulados controladores proéprio

Saldo em 31 de dezembro de 2016 26.895.375 (179.675.995) 6.773.139 186.646.315 67.124.807 107.763.641 107.763.641

Resultados reconhecidos diretamente no capital préprio 960.483.589 960.483.589 960.483.589

Resultados reconhecidos na demonstracdo dos resultados (806.496.890) (806.496.890) (806.496.890)

Saldo em 31 de dezembro de 2017 26.895.375 (179.675.995) 6.773.139 186.646.315 221.111.507 261.750.341 261.750.341

euros

Capital préprio,

Reserva Outras reservas excluindo Total do

Capital Acdes Reserva de agdes e resultados interesses néao capital

social proéprias legal proprias acumulados controladores proéprio

Saldo em 31 de dezembro de 2017 26.895.375 (179.675.995) 6.773.139 186.646.315 221.111.507 261.750.341 261.750.341

Resultados reconhecidos diretamente no capital préprio - - - - (109.853.389) (109.853.389) (109.853.389)

Resultados reconhecidos na demonstragdo dos resultados - - - - (5.648.443) (5.648.443) (5.648.443)

Saldo em 31 de Dezembro de 2018 26.895.375 (179.675.995) 6.773.139 186.646.315 105.609.675 146.248.509 146.248.509

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 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017

euros

Notas 2018 2017
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores 20.a (3.260.066) (4.718.245)
Pagamentos ao pessoal (1.665.421) (1.765.166)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (21.700) (50.054)
Qutros recebimentos (pagamentos), liquidos 20.b 6.915.727 2.722.612
Fluxos das atividades operacionais (1) 1.968.539 (3.810.853)
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Ativos tangiveis e intangiveis 30.001 34.500
Juros e proveitos similares 25.858 33.822
Realizacdes de capital e outros instrumentos de capital préprio 20.c 10.925.697 -
10.981.555 68.322
Pagamentos respeitantes a:
Aplicacdes financeiras de curto prazo
Ativos tangiveis e intangiveis (1.210) -
(1.210) -
Fluxos das atividades de investimento (2) 10.980.345 68.322
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Outras atividades de financiamento 0 -
[0} (0]
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (46.419) (57.015)
Juros e custos similares (4.164) (16.031)
(50.583) (73.046)
Fluxos das atividades de financiamento (3) (50.583) (73.046)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 25.152.142 28.936.973
Variagdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) 12.898.302 (3.815.578)
Efeito das diferencas de cambio 40.549 30.746
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 20.d 38.090.992 25.152.142

As notas fazem parte integrante destas demonstra¢des financeiras.
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NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE
2018

(Montantes expressos em euros, exceto quando indicado em contrario)

1. Introducéo

A 31 de dezembro de 2018 a PHAROL detém indiretamente, através de subsidiarias 100% detidas,
166.710.904 acdes ordinarias da Oi S.A. (“Oi”), representativas de 6,8% do capital social total da Oi.

A PHAROL considerava que detinha influéncia significativa sobre a Oi, sendo esta classificada como uma
associada. Desta forma, entre 30 de julho de 2015, (data em que terminaram os acordos parassociais
vigentes) e 31 de Dezembro de 2017 a participagdo na Oi foi mensurada de acordo com o método da
equivaléncia patrimonial, deduzida de eventual imparidade, pela participacdo econémica nos resultados da
Oi. Desde de 31 de Dezembro de 2017, apds se verificar a perda de influéncia significativa na Oi, a

participacdo passou a ser mensurada ao valor de mercado.

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 milhdes de Euros e uma

Opcado de Compra sobre agbes da Oi.

2. Bases de apresentacéao

As demonstracdes financeiras consolidadas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 foram
aprovadas pelo Conselho de Administracdo e autorizadas para emissdo em 28 de fevereiro de 2019, estando

ainda sujeitas a aprovacdo em Assembleia Geral de Acionistas, conforme legislacdo aplicavel.

As demonstracdes financeiras consolidadas séo apresentadas em euros, por esta ser a moeda funcional da
PHAROL SGPS S.A.. As demonstracfes financeiras das empresas participadas denominadas em moeda

estrangeira foram convertidas para Euros de acordo com as politicas contabilisticas descritas na Nota 3.j.

As demonstracdes financeiras consolidadas da Pharol SGPS foram elaboradas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”), tal como adotadas pela Unido Europeia, incluindo todas as
interpretacbes do International Financial Reporting Interpretation Committee (“IFRIC”) que estavam em

vigor em 1 de Janeiro de 2018, aprovadas pela Unido Europeia (UE).

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da continuidade das

operagoes.

Na preparagéo das demonstragdes financeiras consolidadas, em conformidade com as IFRS, o Conselho de
Administracdo adotou certos pressupostos e estimativas que afetam os ativos e passivos reportados, bem

como 0s proveitos e custos relativos aos periodos reportados (Nota 3).
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a) Principios de consolidacao

Empresas controladas

A PHAROL SGPS S.A. consolidou integralmente as demonstracdes financeiras de todas as empresas
controladas. Considera-se existir controlo quando o Grupo esta exposto, ou tem direitos, a retornos variaveis
decorrentes do seu envolvimento com a empresa participada e tem a capacidade de afetar esses mesmos
retornos através do poder que exerce sobre essa empresa. Nas situacdes em que o Grupo detenha, em
substancia, o controlo de outras entidades constituidas com um fim especifico, ainda que nao possua a

maioria dos direitos de voto, as mesmas sado consolidadas pelo método de consolidagéo integral.

Quando existente, a participacdo de terceiros no capital proprio e no resultado liquido das empresas incluidas
na consolidagdo é apresentada separadamente na Demonstracdo Consolidada da Posi¢éo Financeira e na

Demonstracdo Consolidada dos Resultados, respetivamente, na rubrica “Interesses nédo controladores”.

Os ativos, passivos e passivos contingentes de uma subsidiaria sdo mensurados pelo respetivo justo valor
na data de aquisicdo. Qualquer excesso do custo de aquisicdo sobre o justo valor dos ativos liquidos
identificaveis é registado como goodwill. Nos casos em que o custo de aquisi¢do seja inferior ao justo valor
dos ativos liquidos identificados, a diferenca apurada é registada como ganho na Demonstracao Consolidada
dos Resultados do exercicio. Os interesses de acionistas ndo controladores sao apresentados pela respetiva

proporgéo do justo valor dos ativos e passivos identificados.

Os resultados das empresas subsidiarias adquiridas ou vendidas durante o periodo estdo incluidos na
Demonstragdo Consolidada dos Resultados desde a data da sua aquisicdo ou até a data da sua alienagéo,

respetivamente.

As transacdes e saldos entre empresas controladas séo eliminados no processo de consolidacdo. As mais-
valias decorrentes das transagbes entre empresas do Grupo sao igualmente anuladas, no processo de

consolidacgao.

Sempre que necessario sdo efetuados ajustamentos as demonstragdes financeiras das empresas

controladas, tendo em vista a uniformizagéo das respetivas politicas contabilisticas com as do Grupo.

Associadas

A classificagdo dos investimentos financeiros em associadas é determinada com base na existéncia de
influéncia significativa. De acordo com a IAS 28, os investimentos em associadas sdo reconhecidos pelo

método de equivaléncia patrimonial.

Os ativos, passivos e passivos contingentes de associadas resultantes da aquisicdo de participacdes em
outras sociedades, sdo mensurados pelo valor justo na data de aquisi¢cdo. Qualquer excesso do custo de
aquisicdo sobre o justo valor dos ativos liquidos identificaveis € incluido no valor contabilistico do

investimento.

Sempre que necessario sao efetuados ajustamentos as demonstracdes financeiras das associadas, tendo em

vista a uniformizacado das respetivas politicas contabilisticas com as do Grupo.
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O Grupo PHAROL é constituido pelas seguintes empresas:

dez/18 dez/17
Empresa Sede Tipo de empresa Tipo de empresa Direta Efetiva Efetiva
Bratel BV Amsterdéo Subsidiaria Gestédo de Investimentos Pharol SGPS (10C 100% 100%
PT Brasil Sao Paulo Subsidiaria Gestdo de Investimentos Bratel BV (100%) 100% 100%
Bratel S.a.r.l. Luxemburgo Subsidiaria Gestdo de Investimentos Bratel BV (100%) 100% 100%

Adicionalmente, salienta-se que a PHAROL a 31 de dezembro de 2018 e 2017 detinha uma participagdo no

capital da Oi de 6,8% e 22,24%, respetivamente.

3. Principais politicas contabilisticas, julgamentos e estimativas

Principais politicas contabilisticas
a) Classificacao da Demonstracdo Consolidada da Posicédo Financeira

Os ativos realizaveis a menos de um ano da data da Demonstragcdo Consolidada da Posicdo Financeira sao
classificados como correntes. Os passivos sdo também classificados como correntes quando sado exigiveis a
menos de um ano, ou quando nao existe um direito incondicional de diferir a sua liquidacao para um periodo

de pelo menos 12 meses apds a data da Demonstragdo Consolidada da Posi¢cdo Financeira.
b) Ativos tangiveis

Os ativos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicao, deduzido de depreciagcdes acumuladas,
subsidios ao investimento e perdas por imparidade, quando aplicavel. O custo de aquisi¢éo inclui: (1) o
preco de compra do ativo; (2) as despesas diretamente imputaveis a compra; e (3) os custos estimados de

desmantelamento, remoc¢do dos ativos e requalificacdo do local.

A depreciagdo dos ativos tangiveis, deduzidos do seu valor residual, é reconhecida a partir do més em que
se encontram disponiveis para utilizacdo de acordo com o método das quotas constantes, durante a vida util
dos ativos, a qual é determinada em funcdo da utilidade esperada. O periodo de depreciacdo dos ativos
tangiveis é revisto anualmente e ajustado sempre que necessario de modo a refletir as vidas Uteis estimadas.

As taxas de depreciacdo usadas correspondem, em média, as seguintes vidas Uteis estimadas:

Anos
Edificios e outras constru¢des 3-50
Equipamento de transporte 4-8
Ferramentas e utensilios 4-8
Equipamento administrativo 3-10
Outros ativos tangiveis 4 -8

As perdas estimadas decorrentes da substituicdo de equipamentos antes do fim da sua vida atil, por motivos
de obsolescéncia tecnoldgica, bem como as perdas por imparidade, sdo reconhecidas como uma deducado
ao valor do ativo respetivo por contrapartida de resultados do periodo. Os encargos com manutengéo e

reparagfes de natureza corrente sdo registados como custo, quando incorridos. Os custos significativos
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incorridos com renovagfes ou melhorias significativas nos ativos tangiveis, sdo capitalizados e amortizados
no correspondente periodo estimado de recuperacdo desses investimentos, quando 0s mesmos possam ser

mensurados de uma forma fiavel.

Os ganhos e perdas nas alienac¢des de ativos tangiveis, determinados pela diferenca entre o valor de venda
e o respetivo valor contabilistico, sdo contabilizados em resultados na rubrica “Perdas (ganhos) com a

alienacdo de ativos fixos liquidos”.

c) Ativos intangiveis

Quando existentes, 0s ativos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo, deduzido das
amortiza¢des acumuladas e das perdas por imparidade, quando aplicavel. Os ativos intangiveis apenas sdo
reconhecidos quando for provavel que deles advenham beneficios econémicos futuros para o Grupo e que

0S mesmos possam ser mensurados com fiabilidade.

d) Investimentos em Associadas

Foram consideradas associadas todas as entidades sobre as quais a PHAROL SGPS, SA tenha influéncia
significativa e que ndo sejam subsidiarias nem interesses em empreendimentos conjuntos. Considera-se a
existéncia de influéncia significativa quando existe o poder de participar nas decisdes das politicas financeiras
e operacionais das investidas, mas que nao constitui controlo nem controlo conjunto sobre essas politicas
(Nota 13). As associadas sdo contabilizadas pelo Método da Equivaléncia Patrimonial, pelo qual o
investimento é inicialmente reconhecido pelo custo e a quantia escriturada é aumentada ou diminuida para
reconhecer a parte da investidora nos lucros ou prejuizos da investida depois da data da aquisicdo. A parte
da investidora nos lucros ou prejuizos da investida é reconhecida nos lucros ou prejuizos da investidora. As
distribuicdes recebidas de uma investida reduzem a quantia escriturada do investimento. Podem também
ser necessarios ajustamentos na quantia escriturada para alteracdes no interesse proporcional da investidora
na investida, resultantes de alteracdes no capital préprio da investida que ndo tenham sido reconhecidas
nos lucros ou prejuizos da investida. A parte da investidora nessas alteracdes é reconhecida diretamente no
capital proprio da investidora. Se a parte da Empresa nas perdas de uma associada igualar ou exceder o seu
interesse, é descontinuado o reconhecimento de perdas adicionais; depois do interesse ser reduzido a zero,
€ reconhecido um passivo se a Empresa tiver incorrido em obriga¢des legais ou construtivas. Apds a
aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial sdo aplicados os requisitos da IAS 39 para determinar a
necessidade de reconhecer qualquer perda por imparidade adicional com respeito ao interesse da Empresa

nas suas Associadas.

e) Imparidade de ativos tangiveis e intangiveis

As empresas do Grupo efetuam testes de imparidade dos seus ativos sempre que ocorra algum evento ou
alteracdo que indiguem que o montante pelo qual o ativo se encontra registado possa ndo ser recuperado.
Em caso de existéncia de tais indicios, o Grupo procede a determinacao do valor recuperavel do ativo, de

modo a determinar a extensdo da perda por imparidade.

O valor recuperavel é estimado para cada ativo individualmente ou, no caso de tal ndo ser possivel, para a

unidade geradora de caixa a qual o ativo pertence. O valor recuperavel é determinado pelo valor mais alto
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entre o justo valor menos os custos de vender e o valor de uso. O justo valor menos os custos de vender é
0 montante que se obteria com a alienagdo do ativo numa transacdo entre entidades independentes e
conhecedoras, deduzido dos custos diretamente atribuiveis a alienacdo. O valor de uso decorre dos fluxos
de caixa futuros, atualizados com base em taxas de desconto, que reflitam o valor atual do capital e o risco

especifico do ativo.

Sempre que o montante pelo qual o ativo se encontra registado seja superior a sua quantia recuperavel, é
reconhecida uma perda por imparidade na Demonstracdo Consolidada dos Resultados do exercicio a que se

refere.

Quando uma perda por imparidade é subsequentemente revertida, o valor contabilistico do ativo é atualizado
para o seu valor estimado. Contudo, a reversao da perda por imparidade s6 pode ser efetuada até ao limite
da quantia (liquida de depreciacdo) que estaria reconhecida caso a perda por imparidade nao tivesse sido
registada em exercicios anteriores. A reversao das perdas por imparidade é reconhecida de imediato na

Demonstragédo Consolidada dos Resultados.
f) Provisdes, passivos e passivos contingentes

As provisdes sdo reconhecidas pelo Grupo quando existe uma obrigacdo presente resultante de eventos
passados, sendo provavel que na liquidacdo dessa obrigacdo seja necessario um dispéndio de recursos
internos e o montante da referida obrigagédo possa ser estimado com razoabilidade. Quando alguma destas
condicdes ndo é preenchida, o Grupo procede a divulgagédo dos eventos como passivo contingente, a menos

que a probabilidade de uma saida de recursos seja remota.

As provisdes para reestruturacdo apenas sdo reconhecidas quando o Grupo tem um plano detalhado e

formalizado para a reestruturagéo e apds terem sido comunicados esses factos as entidades envolvidas.

As provisdes sado atualizadas na Demostracdo Consolidada da Posi¢cdo Financeira, considerando a melhor

estimativa obtida pelos 6rgdos de gestéo.

As obrigagcbes para os custos de desmantelamento, remocdo de ativos e restauracdo do local séo
reconhecidas a partir do més em que os bens comegcam a ser utilizados, caso seja possivel estimar a
respetiva obrigacdo com fiabilidade (Notas 3.b.). O montante da obrigacdo reconhecida corresponde ao
respetivo valor presente, sendo a atualizacdo financeira registada em resultados como custo financeiro na

rubrica “Juros obtidos, liquidos”.
g) Ativos e passivos financeiros

Os ativos e passivos financeiros sdo reconhecidos na Demonstracdo Consolidada da Posi¢cdo Financeira

quando o Grupo se torna parte na respetiva relacdo contratual.
(i) Contas a receber

Contas a receber, empréstimos concedidos e outras contas a receber que tenham pagamentos fixos ou
definidos e que nao se encontrem cotados em mercados ativos sdo classificados como valores a receber ou

empréstimos concedidos.
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As contas a receber ndo tém implicitos juros, sendo apresentadas pelo respetivo valor nominal, deduzidas
de perdas de realizagdo estimadas, calculadas essencialmente com base (a) na antiguidade do saldo a

receber e (b) no perfil de crédito do devedor especifico.
(ii) Passivos financeiros e instrumentos de capital proprio

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital proprio emitidos pelo Grupo séo classificados de acordo
com a substéncia contratual da transacdo e com a definicdo do passivo financeiro e instrumento de capital
proprio. Os instrumentos de capital proprio sdo contratos que evidenciam um interesse residual nos ativos

do Grupo apds deducao dos passivos.

Os instrumentos de capital préprio emitidos pelas empresas do Grupo sao registados pelo valor recebido,

liquido de custos de emisséo.
(iii) Contas a pagar (Nota 15)

As contas a pagar sao registadas pelo seu valor nominal, que é substancialmente equivalente ao seu justo

valor.
(iv) Acdes proprias (Nota 19)

As agOes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como uma reducdo do capital préprio na
rubrica “A¢des préprias”, e os ganhos ou perdas inerentes a sua alienacdo sao registados em “Resultados

acumulados”.
(v) Caixa e equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo (Nota 20)

Os montantes incluidos na rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” correspondem aos valores de caixa,
depdsitos bancarios, depdsitos a prazo e outros, venciveis em ou a menos de trés meses e que possam ser
imediatamente mobilizaveis e com risco insignificante de alteragéo de valor. A rubrica “Caixa e equivalentes
de caixa” inclui também depdsitos de clientes e outras entidades que ainda nao foram compensados. Para
efeitos da Demonstragdo Consolidada dos Fluxos de Caixa, a rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa”
compreende também os descobertos bancarios incluidos na Demonstragdo Consolidada da Posicao

Financeira na rubrica de “Divida de curto prazo”, quando aplicavel.

h) Locacdes (a empresa como locataria)

Os contratos de locacéo sdo classificados como locacgfes financeiras se, através deles, forem transferidos
para o locatario substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse dos ativos correspondentes.
Os restantes contratos de locacéo sdo classificados como locagBes operacionais. A classificacdo das locacdes

é feita em funcgéo da substancia e ndo da forma do contrato.

Os ativos adquiridos mediante contratos de locacdo financeira, bem como as correspondentes
responsabilidades para com o locador, sdo contabilizados pelo método financeiro, de acordo com o plano
financeiro contratual. Adicionalmente, os juros incluidos no valor das rendas e as amortizacées dos ativos

fixos tangiveis sao reconhecidos na Demonstragdo Consolidada dos Resultados do periodo a que respeitam.
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Nas locagBes consideradas como operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como custo na

Demonstragdo Consolidada dos Resultados numa base linear durante o periodo do contrato de locagéo.
i) Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do periodo é reconhecido de acordo com o preconizado pela IAS 12 Impostos

sobre o Rendimento (“IAS 12”), sendo composto por imposto corrente e imposto diferido.

Na mensuracao do custo relativo ao imposto sobre o rendimento do periodo, para além do imposto corrente
€ ainda considerado o efeito do imposto diferido, calculado com base na diferenca entre o valor contabilistico

dos ativos e passivos em determinado momento e o correspondente valor para efeitos fiscais.

Os passivos por impostos diferidos sdo geralmente reconhecidos para todas as diferencas temporarias
tributaveis, e os ativos por impostos diferidos apenas sdo reconhecidos quando exista razoavel seguranca
de que estes poderdo vir a ser utilizados na redugdo do resultado tributivel futuro, ou quando existam
impostos diferidos passivos cuja reversao seja expectavel ocorrer no mesmo periodo em que 0s impostos
diferidos ativos sejam revertidos. Na data da Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira, é efetuada
uma revisdo desses ativos por impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser

provavel a sua utilizagdo futura.

O montante de imposto a incluir quer no imposto corrente, quer no imposto diferido, que resulte de
transacgOes ou eventos reconhecidos diretamente no capital préprio, é registado diretamente nestas mesmas
rubricas. Deste modo, o impacto de alteragbes na taxa de imposto também é reconhecido no resultado
liquido, exceto quando se refere a itens reconhecidos diretamente no capital préprio, caso em que esse

impacto também é reconhecido diretamente no capital proprio.
1)) Saldos e transacfes em moeda estrangeira

As transacbes em moeda estrangeira sdo convertidas para Euros a taxa de cambio da data da transacao.
Na data da Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira, é efetuada a atualizagdo cambial de ativos e
passivos, aplicando a taxa de fecho. As diferencas cambiais dai resultantes sdo reconhecidas na
Demonstracdo Consolidada dos Resultados do periodo em que foram determinadas. As variagfes cambiais
geradas em itens ndo monetarios, incluindo o goodwill, e em itens monetarios que constituam extensédo do
investimento e cujo reembolso ndo seja previsivel num futuro préximo, sdo reconhecidas diretamente no
capital préprio na rubrica “Ajustamentos de conversao cambial”, sendo apresentadas na Demonstragcdo

Consolidada do Rendimento Integral.

A conversao para Euros de demonstrac¢fes financeiras de empresas participadas denominadas em moeda

estrangeira é efetuada considerando as seguintes taxas de cambio:

o Taxa de cambio vigente & data da Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira, para a
conversdo dos ativos e passivos;
¢ Taxa de cambio média do periodo, para a conversado das rubricas da Demonstracdo Consolidada dos

Resultados;
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¢ Taxa de cambio média do periodo, para a conversao dos fluxos de caixa (nos casos em que essa
taxa de cambio se aproxime da taxa real, sendo que para os restantes fluxos de caixa é utilizada a
taxa de cAmbio da data das operagdes); e
¢ Taxa de cambio histdrica, para a conversdo das rubricas do capital proprio.
As diferencas de cambio originadas na converséo séo incluidas no capital préprio, na rubrica "Ajustamentos
de conversdo cambial”, e sdo apresentadas na Demonstracdo Consolidada do Rendimento Integral. De
acordo com o IAS 21, quando ocorre uma reducdo do investimento da PHAROL SGPS numa entidade
estrangeira, através da venda ou reembolso de capital, o efeito acumulado dos ajustamentos de conversao
cambial é transferido para a Demonstragdo Consolidada de Resultados, de forma proporcional a reducao

ocorrida no investimento.

A PHAROL SGPS optou por utilizar a exce¢ao prevista no IFRS 1, transferindo o montante relativo a variacdes
cambiais acumuladas até a data da transi¢do, contabilizado na rubrica de “Ajustamentos de conversao
cambial” em 1 de janeiro de 2004, para a rubrica de “Resultados transitados”. A partir de 1 de janeiro de
2004, o Grupo comecou a registar diretamente no capital préprio as variagdes cambiais permitidas pelos
IFRS, passando as variagdes cambiais geradas ap6s a data de transicdo a ser reconhecidas na Demonstragao
Consolidada dos Resultados apenas na data da alienagéo dos respetivos investimentos financeiros ou quando

se verifica o reembolso do investimento efetuado.

k) Encargos financeiros com empréstimos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo reconhecidos como custo quando
incorridos. O Grupo nao capitaliza os encargos financeiros, ainda que relacionados com empréstimos
contraidos para financiar a aquisicdo, construgdo ou producdo de um ativo, nos casos em que o periodo de

construcao dos ativos tangiveis e intangiveis é relativamente curto.

) Demonstracao Consolidada dos Fluxos de Caixa

A Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa é preparada de acordo com a IAS 7, através do método
direto. O Grupo classifica na rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” os investimentos venciveis a menos de
trés meses e para 0s quais o risco de alteracdo de valor é insignificante. Para efeitos da Demonstracdo
Consolidada dos Fluxos de Caixa, a rubrica de caixa e equivalentes de caixa compreende também os
descobertos bancérios incluidos na Demonstragdo Consolidada da Posi¢cdo Financeira na rubrica “Divida de

curto prazo”.

Os fluxos de caixa séo classificados na Demonstragdo Consolidada dos Fluxos de Caixa, dependendo da sua
natureza, em (1) atividades operacionais; (2) atividades de investimento; e (3) atividades de financiamento.
As atividades operacionais englobam essencialmente os recebimentos de clientes, e os pagamentos a
fornecedores, ao pessoal, de beneficios de reforma, de imposto sobre o rendimento e de impostos indiretos
liquidos. Os fluxos de caixa abrangidos nas atividades de investimento incluem, nomeadamente, aquisi¢coes
e alienagbes de investimentos financeiros, dividendos recebidos de empresas associadas e recebimentos e
pagamentos decorrentes da compra e venda de ativos imobilizados. Os fluxos de caixa relacionados com as

atividades de financiamento incluem, designadamente, os pagamentos e recebimentos referentes a
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empréstimos obtidos, pagamentos relacionados com juros e despesas relacionadas, a aquisicdo de acgles

préprias e o pagamento de dividendos.
m) Eventos subsequentes (Nota 24)

Os eventos ocorridos apds a data da Demonstracdo Consolidada da Posi¢cdo Financeira que afetem o valor
dos ativos e passivos existentes a data da referida demonstracdo sdo considerados na preparagdo das
demonstragdes financeiras do periodo. Esses eventos, se significativos, sdo divulgados nas notas as

demonstracgdes financeiras consolidadas.

Julgamentos e estimativas

Na preparacdo das demonstra¢gdes financeiras consolidadas de acordo com os IFRS, o Conselho de
Administracdo da PHAROL SGPS utiliza estimativas e pressupostos que afetam a aplicacdo das politicas
contabilisticas e os montantes reportados. As estimativas e julgamentos sdo continuamente avaliados e
baseiam-se na experiéncia de eventos passados e noutros fatores, incluindo expectativas relativas a eventos
futuros considerados provaveis face as circunstancias em que as estimativas sdo baseadas ou resultado de
uma informacdo ou experiéncia adquirida. As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas

demonstracdes financeiras consolidadas sdo como segue:

(a) Valorizacédo do investimento na Oi — Em 5 de maio de 2014, a Empresa valorizou a nova participacdo
na Oi tendo por base o prec¢o das a¢bes da Oi no aumento de capital realizado nesta data, tendo-se, a
partir desta data, apropriado da sua quota-parte nos resultados da Oi através da aplicagdo do método
da equivaléncia patrimonial. Adicionalmente, a partir de 8 de setembro de 2014, a parcela do
investimento na Oi a entregar no &mbito do Contrato de Permuta foi classificada como ativo néo corrente
detido para venda e mensurado a justo valor a partir dessa data, até a execucao da permuta em 30 de
marco de 2015. A 31 de dezembro de 2018 e 2017, a valoriza¢do do investimento detido na Oi baseou-
se no seu valor de mercado, nomeadamente a cotacdo bolsista, dado que a PHAROL perdeu a influéncia
significativa que detinha. Em 31 de Dezembro de 2016 este investimento estava valorizado pelo método

de equivaléncia patrimonial.

(b) Valorizacdo do instrumento Rio Forte — A 30 de margo de 2015 foram obtidos os instrumentos Rio
Forte na sequéncia da execucao da permuta relativo as acdes da Oi. A essa data, ap6s consulta com o
mercado, a Empresa valorizou o instrumento por 15% do seu valor nocional. Esta valorizacao foi revista
a 30 de setembro de 2016 tendo efetuado uma redug¢éo no valor nocional para 9,56%. Esta valorizagéo
foi revista novamente em 31 de dezembro de 2017 para a expetativa de recuperacdo de 8,32%, que

se mantém a 31 de dezembro de 2018.

(c) Valorizacéo e vida util de ativos intangiveis e tangiveis — A PHAROL SGPS utiliza estimativas para

determinar a vida util dos seus ativos tangiveis (Nota 3).

(d) Reconhecimento de provisfes e ajustamentos — A PHAROL SGPS é parte em diversos processos
judiciais em curso para o0s quais, com base na opinido dos seus advogados, efetuou um julgamento

para determinar o reconhecimento de eventual provisdo para fazer face a essas contingéncias (Nota
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17). Os ajustamentos para contas a receber sdo calculados essencialmente com base na antiguidade

das contas a receber, o perfil de risco dos clientes e a situagdo financeira dos mesmos.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacdo disponivel a data da preparacao das
demonstracgdes financeiras consolidadas. No entanto, poderdo ocorrer situagées em periodos subsequentes
que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram consideradas nessas estimativas. Conforme disposto na IAS
8, alteracbes a estas estimativas, que ocorram posteriormente a data das demonstracdes financeiras

consolidadas, s&o corrigidas em resultados de forma prospetiva.

4. Alteracgdes de politicas contabilisticas

Durante o exercicio de 2018, a Pharol SGPS adotou as seguintes normas emitidas pelo International

Accounting Standards Board (IASB) e aprovadas pela Unido Europeia:

(a) Adocdo da IFRIC 22: Transacdes em Moeda Estrangeira e Retribuicdo Antecipada
(Regulamento 2018/519, de 28 de marc¢o): A IFRIC 22 estabelece a data da transacdo como
o fator determinante para o calculo a taxa de cambio a usar nas contraprestacdes pagas ou

recebidas em adiantado em moeda estrangeira.

(b) Transferéncias de Propriedades de Investimento — AlteragSes a IAS 40 (Regulamento
20187400, de 14 de marco): As alteragbes a IAS 40 - Propriedades de Investimento - vém
clarificar que a transferéncia de ativos s6 pode ser efetuada quando existe prova da sua alteragéo

de uso, sendo que a alteracdo de decisdo da gestdo ndo € suficiente para ser efetuada a

transferéncia.

(©) Classificacdo e Mensuracdo de transacfes de pagamentos com base em acdes —
AlteracOes a IFRS 2 (Regulamento 2018/289, de 26 de fevereiro): Estas alteractes a IFRS
2 estao relacionadas com aspetos de classificacdo e de mensuracgdo para um conjunto de aspetos

em que as orientac¢des existentes na Norma ndo eram muito claras.

@ Melhoramentos anuais: ciclo 2014-2016 (Regulamento 2018/182, de 7 de fevereiro): Os
melhoramentos incluem pequenas emendas a trés normas internacionais de contabilidade, das
quais duas sao aplicaveis aos exercicios iniciados em ou apés 1 de janeiro de 2018:
- IFRS 1 Adocéo pela Primeira Vez das IFRS: Esta melhoria elimina as isen¢des temporarias
previstas na transicdo para a IFRS 7, IFRS 10 e IAS 19.
- IAS 28 Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos: Esta melhoria
clarifica que os investimentos em associadas ou empreendimentos conjuntos detidos por uma
sociedade de capital de risco podem ser mensurados, de forma individual, ao justo valor. A
melhoria refere ainda que uma entidade que ndo é uma entidade de investimento, mas detém
investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos que sdo entidades de investimento,

pode manter a mensuragcdo ao justo valor da participagdo que essas associadas ou
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empreendimentos conjuntos tém nas suas proprias subsidiarias, na aplicagdo do MEP (método de

equivaléncia patrimonial).

Aplicar a IFRS 9 Instrumentos Financeiros com a IFRS 4 Contratos de Seguros —
Alteracdes a IFRS 4 (Regulamento 201771988, de 3 de novembro): Estas alteracdes a IFRS
4 déo resposta as preocupacdes das entidades cuja atividade predominante seja a de seguradora
sobre a implementacédo da nova norma sobre instrumentos financeiros (IFRS 9) antes da entrada

em vigor da IFRS 17 - Contratos de Seguros.

IFRS 15: Rédito de Contratos com Clientes (Regulamento n.© 2016/1905, de 22 de
setembro): Esta nova norma aplica-se a contratos para a entrega de produtos ou prestacdo de
servigos, e exige que a entidade reconhecga o rédito quando a obrigacdo contratual de entregar
ativos ou prestar servigos é satisfeita e pelo montante que reflete a contraprestagdo a que a

entidade tem direito, conforme previsto na “metodologia dos 5 passos”.

Rédito de Contratos com clientes — Clarificagdes a IFRS 15 (Regulamento 2017/1987, de
31 de outubro): Estas alteracdes a IFRS 15 vieram clarificar alguns requisitos e proporcionar uma
maior facilidade na transicdo para as Entidades que estdo a implementar esta Norma tais como:
a) a determinacédo das obrigacfes de desempenho de um contrato; b) determinacdo do momento
do reconhecimento do rédito de uma licenca de propriedade intelectual; c) selecdo de novos

regimes transitérios previstos para implementacao da IFRS 15.

IFRS 9: Instrumentos Financeiros (Regulamento n.© 2016/2067, de 22 de novembro): A
IFRS 9 substitui os requisitos da IAS 39, relativamente: (i) a classificacdo e mensuracao dos ativos
e passivos financeiros; (ii) ao reconhecimento de imparidade sobre créditos a receber (através do
modelo da perda esperada); e (iii) aos requisitos para o reconhecimento e classificacdo da
contabilidade de cobertura. A adocdo desta norma acarreta, igualmente e em conformidade: (i)
alteracdes das normas (IAS/IFRS) e interpretacfes (IFRIC/SIC): IAS 1, IAS 2, IAS 8, IAS 10, IAS
12, IAS 20, IAS 21, IAS 23, IAS 28, IAS 32, IAS 33, IAS 36, IAS 37, IAS 39, IFRS 1, IFRS 2, IFRS
3, IFRS 4 Contratos de Seguro, IFRS 5, IFRS 7, IFRS 13, IFRIC 2, IFRIC 5, IFRIC 10, IFRIC 12,
IFRIC 16, IFRIC 19, SIC 27; e (ii) revogacdo da IFRIC 9 Reavaliacdo de Derivados Embutidos.

IAS 12 (alteracdo), ‘Reconhecimento de ativos por impostos diferidos para perdas nao
realizadas’: Esta alteracdo vem clarificar como contabilizar ativos por impostos diferidos

relacionados com instrumentos de divida mensurados ao justo valor.

IAS 7 (alteracdo), ‘Iniciativa de divulgacao’: Esta alteracdo exige que as entidades divulguem
informacdo acerca das alteracbes nos seus passivos de financiamento de forma a que os

investidores possam compreender melhor as alteragfes ocorridas na divida da entidade.
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Q)

Melhorias as normas 2014 — 2016: Este ciclo de melhorias afeta o seguinte normativo: IFRS

12 Divulgagdes de Interesses noutras entidades.

Abaixo encontram-se as normas, alteracdes a normas existentes e interpreta¢des que ja foram publicadas

e cuja aplicacdo é obrigatdria para periodos anuais que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2019, ou em

data posterior, e que a Pharol SGPS decidiu ndo adotar antecipadamente:

@

(b)

©

@

O

Alteracbes a IFRS 9: Caracteristicas de pagamentos antecipados com contribuicédo
negativa (Regulamento 20187498, de 22 de marc¢o): Esta alteragéo a IFRS 9 passa a permitir
que determinados os instrumentos se possam qualificar para mensuracédo pelo custo amortizado
ou pelo valor justo através do outro rendimento integral (dependendo do modelo de negdcio) ainda
que nao satisfacam as condi¢cdes do teste SPPI. Aplicavel aos exercicios que se iniciem em ou apos
1 de janeiro de 2019.

IFRS 16: Locac¢des (Regulamento 2017/1986, de 31 de outubro): A IFRS 16 estabelece os
principios aplicaveis ao reconhecimento, a mensuragédo, a apresentacao e a divulgagéo de locacoes.
O objetivo da norma é garantir que os locatarios e os locadores fornecem informacdes pertinentes
de uma forma que represente fielmente essas transacdes, revogando IAS 17 - Locag¢fes, assim
como um conjunto de interpretacfes (SIC e IFRIC), nomeadamente: IFRIC 4 — Determinar se um
Acordo Contém uma Locacédo; SIC 15 — Locagbes Operacionais — Incentivos; e SIC 27 — Avaliacao
da Substancia de Transa¢Oes que Envolvam a Forma Legal de uma Locacgédo. Esta norma sera

aplicavel aos exercicios que se iniciem em ou apo6s 1 de janeiro de 2019.

Adocéao da IFRIC 23: Incerteza quanto aos tratamentos do imposto sobre o rendimento
(Regulamento 2018/1595, de 23 de outubro): Esta interpretacao clarifica como devem ser
aplicados os requisitos de reconhecimento e de mensuracdo da IAS 12 quando existem incertezas
quanto aos tratamentos do imposto sobre o rendimento. Esta interpretacdo sera aplicavel aos

exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2019.

Venda ou Contribuicdo de Ativos entre um Investidor e a sua Associada ou
Empreendimento Conjunto - AlteragBes a IFRS 10 e a IAS 28 (emitida pelo IASB em
11setl4): Esta alteracdo vem clarificar o tratamento contabilistico para transagdes quando uma
empresa-mée perde o controlo numa subsidiaria ao vender toda ou parte do seu interesse nessa
subsidiaria a uma associada ou empreendimento conjunto contabilizado pelo método da
equivaléncia patrimonial. Ainda nao foi definida a data de aplicacdo destas alteracfes e o processo
de endosso pela Unido Europeia apenas serd iniciado apés confirmagéo da data de aplicacdo das

alteracdes pelo IASB.

IFRS 14: Contabilizacdo de Diferimentos Regulatérios (emitida pelo IASB em 30janl14):
Esta norma permite aos adotantes pela primeira vez das IFRS, que continuem a reconhecer os
ativos e passivos regulatérios de acordo com a politica seguida no ambito do normativo anterior.

Contudo para permitir a comparabilidade com as entidades que ja adotam as IFRS e nao
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reconhecem ativos / passivos regulatérios, os referidos montantes tém de ser divulgados nas
demonstracdes financeiras separadamente. Aplicavel aos exercicios que se iniciem em ou apos 1
de janeiro de 2016, tendo a Comissdo Europeia decidido n&o iniciar o processo de endosso desta

norma transitoria e aguardar pela norma definitiva a emitir pelo 1ASB.

IFRS 17: Contratos de Seguros (emitida pelo IASB em 18mail7): A IFRS 17 resolve o
problema de comparacao criado pela IFRS 4 exigindo que todos os contratos de seguros sejam
contabilizados de forma consistente, beneficiando assim quer os investidores quer as empresas de
seguros. As obrigacdes de seguros passam a ser contabilizadas usando valores correntes em vez
do custo histérico. A informacgéo passa a ser atualizada regularmente, providenciando mais
informacao util aos utilizadores das demonstragdes financeiras. Aplicavel aos exercicios que se
iniciem em ou apo6s 1 de janeiro de 2021, estando esta nova norma ainda sujeita ao processo de
endosso pela Unidao Europeia.

Alteracbes a IAS 28: Interesses de longo prazo em associadas e empreendimentos
conjuntos (emitida pelo IASB em 12o0utl7): Esta alteragdo vem clarificar que uma entidade
deve aplicar a IFRS 9 aos interesses de longo prazo em associadas e empreendimentos conjuntos
em que o método da equivaléncia patrimonial ndo é aplicado. Aplicavel aos exercicios que se
iniciem em ou apoés 1 de janeiro de 2019, estando esta nova norma ainda sujeita ao processo de

endosso pela Unido Europeia.

Melhoramentos anuais: ciclo 2015-2017 (emitida pelo 1ASB em 12dezl7): Os
melhoramentos incluem pequenas emendas a trés normas internacionais de contabilidade, como
segue:

e IFRS 3 Concentracdes de atividades empresariais e IFRS 11 Acordos conjuntos

¢ IAS 12 Impostos sobre o rendimento

e 1AS 23 Custos de empréstimos obtidos
Estas emendas serdo aplicaveis aos exercicios que se iniciem em ou ap6s 1 de janeiro de 2019,

estando ainda sujeitas ao processo de endosso pela Unido Europeia.

AlteracOes a IAS 19: Alteracgéao, reducgédo ou liquidacdo de plano de beneficios definidos
(emitida pelo 1ASB em 7fev18): Esta alteracdo exige que uma entidade utilize pressupostos
atualizados para a remensuracao do custo do servigo corrente e do custo liquido de juros para o
periodo remanescente ap6s a modificacdo do plano. Aplicavel aos exercicios que se iniciem em ou
apos 1 de janeiro de 2019, estando esta alteracdo ainda sujeita ao processo de endosso pela Unidao

Europeia.

Alteracoes as referéncias para a Estrutura Concetual das IFRS revista (emitida pelo 1ASB
em 29marl8): Em margo de 2018 o IASB procedeu a revisdo da Estrutura Concetual das IFRS.
Para as entidades que usam a Estrutura Concetual para desenvolver politicas contabilisticas quando

nenhuma IFRS se aplica a uma determinada transacao particular, a Estrutura Concetual revista é
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efetiva para os periodos anuais iniciados em ou apds 1 de janeiro de 2020. As necessarias
alteracbes as diversas IFRS decorrentes da revisdo da Estrutura Concetual foram também ja
emitidas pelo IASB estando essa alteracdo ainda sujeita ao processo de endosso pela Unido

Europeia.

(39 AlteracOes a IFRS 3 — ConcentracgOes de atividades empresariais (emitida pelo 1ASB em
220utl8): Estas alteragdes a IFRS 3 vém aperfeicoar a definicdo de concentracdo de atividade
empresarial, ajudando as entidades a determinar se uma determinada aquisicdo efetuada se refere
de facto a uma atividade empresarial ou apenas a um conjunto de ativos. Para além da alteragéo
da definicdo, esta alteragcdo vem providenciar algumas orientacdes adicionais. Aplicavel aos
exercicios que se iniciem em ou apo6s 1 de janeiro de 2020, estando esta nova norma ainda sujeita

ao processo de endosso pela Unido Europeia.

(O] Alteracdes & IAS 1 e a IAS 8: Definicdo de Material (emitida pelo IASB em 31outl8):
Estas alteractes a IAS 1 e a IAS 8 vém atualizar a definicdo de “material”, de forma a facilitar os
julgamentos efetuados pelas entidades sobre a materialidade. A definicdo de “material”, um
importante conceito contabilistico nas IFRS, ajuda as entidades a decidir sobre se a informacao
devera ser ou nao incluida nas demonstrac¢des financeiras. As alteracdes clarificam a definicdo de
“material” e a forma como a mesma devera ser utilizada através da inclusdo na definicdo de
orientacdes que até ao momento ndo faziam parte das IFRS. Adicionalmente, as explicacdes que
acompanham essa definigcdo foram aperfeicoadas. Por ultimo, as altera¢des efetuadas asseguram
que a definicdo de “material” é consistente ao longo de todas as IFRS. Aplicavel aos exercicios que
se iniciem em ou apo6s 1 de janeiro de 2020, estando esta nova norma ainda sujeita ao processo

de endosso pela Unido Europeia.

5. Taxas de cambio utilizadas na conversdo de demonstracdes financeiras expressas

em moeda estrangeira

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, os ativos e passivos expressos nas principais moedas estrangeiras

foram convertidos para Euros com base nas seguintes taxas de cambio relativamente ao euro:

Moeda 2018 2017
Real 4,4440 3,9729
USD 1,1450 1,1993

Em 31 de dezembro de 2018 e de 2017, as demonstragdes 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 2018 2017
Real 4,3085 3,3028
USD 1,1810 1,1293
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6. Custos com o pessoal

Nos exercicios de 2018 e 2017, esta rubrica apresenta a seguinte composicédo:

euros
2018 2017

Remuneracgdes fixas e variaveis 1.290.535 1.457.856
Encargos sociais 273.759 325.276
Outros 47.227 73.198
1.611.521 1.856.329

7. Fornecimentos, servicos externos e outras despesas

Nos exercicios de 2018 e 2017, esta rubrica apresenta a seguinte composicédo:

euros

2018 2017

Trabalhos especializados (i) 2.447.551 1.790.201
Seguros 274.643 348.794
Deslocacdes e estadas 163.427 91.230
Outros 453.324 464.312
3.338.945 2.694.538

(i) Em 2018 e 2017 esta rubrica reflete essencialmente honorarios de assessoria legal e consultoria financeira

incorridos no ambito operacional da empresa referentes maioritariamente ao investimento da Oi no Brasil.

8. Impostos indiretos

Nos exercicios de 2018 e 2017, esta rubrica apresenta a seguinte composic¢éo:

euros

2018 2017

Imposto sobre o Valor Acrescentado 374.430 270.940
Outros 13.775 3.059
388.204 273.999

9. Juros obtidos, liquidos

Nos exercicios de 2018 e 2017, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

euros
2018 2017

Juros obtidos, liquidos
Relacionados com caixa e equivalentes de caixa (i) (21.424) (39.719)
(21.424) (39.719)

(i) Os juros obtidos em 2018 e 2017 dizem respeito essencialmente a aplicacdes em Depdésitos a Prazo
efetuadas pela PHAROL SGPS e PHAROL Brasil.
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10. Impostos e taxas

Em 2018 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 9,0% aplicavel sobre o lucro tributavel que exceda
35 milhdes de Euros, resultando numa taxa maxima agregada de aproximadamente 31,5% para lucros
tributaveis que excedam 35 milhdes de Euros. No calculo dos resultados tributaveis, aos quais € aplicada a
referida taxa de imposto, os gastos e rendimentos nao aceites fiscalmente sédo acrescidos ou deduzidos aos

resultados contabilisticos.

Nos periodos findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017, a rubrica apresenta a seguinte composi¢éo:

euros

2018 2017

Imposto sobre o rendimento
Imposto corrente (12.505.345) 30.195
(12.505.345) 30.195

Em 2018, esta rubrica reflete essencialmente os reembolsos recebidos da Autoridade Tributaria relativos a
IRC de anos anteriores, no montante de 12.542.510 euros.

11. Resultados por acado

Os resultados por acdo nos exercicios de 2018 e 2017 foram calculados da seguinte forma:

euros

2018 2017

Resultado liquido atribuivel a (5.648.443) (806.496.890)

acionistas da Pharol (1)
N_umero~med|0 de,ac;oes ordinarias em 865.647.500 865.647.500
circulacao no periodo (2)

Resultado por acdo das operacdes
continuadas
Basico e diluido /(2 (0,01) (0,93)

12. Impostos a pagar e recuperar

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, esta rubrica tem a seguinte composicao:
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euros

31 Dez 2018 31 Dez 2017
Devedor Credor Devedor Credor
Impostos correntes
Operacgdes em Portugal
Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) 8.379 2.102
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas 27.194 20.478
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares 33.460 34.569
Seguranca Social 77.166 92.340
Outros 196
146.395 149.488
Impostos em paises estrangeiros 28.440 9.165
174.835 158.654
Impostos ndo correntes
Impostos em paises estrangeiros 54.705 - 61.192 -
54.705 174.835 61.192 158.654

13. Ativos Financeiros

Esta rubrica corresponde ao investimento na Oi, que apartir de dezembro de 2017 passou a ser mesurado
pelo respectivo justo valor. Até essa data, a Oi era classificada como associada e mesurada pelo método de

equivaléncia patrimonial.

Em 8 de setembro de 2014, conforme explicado anteriormente, a PHAROL celebrou com a Oi a Permuta de
uma parcela das acfes da Oi detidas diretamente pela PHAROL por titulos de divida da Rio Forte e uma
Opcado de Compra sobre as referidas acdes. Este contrato foi executado em 30 de marc¢o de 2015 apds terem
sido obtidas todas as aprovagdes necessarias. Em resultado do acordo celebrado em 8 de setembro de 2014,
a parcela do investimento na Oi a entregar no &mbito do contrato de permuta foi classificada como ativo
ndo corrente detido para venda e mensurada pelo respetivo justo valor baseado na cotagéo das ac¢des da Oi
até a data da Permuta. A participagdo remanescente de 22,8%, incluindo as participacdes 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 e mensurada de acordo com o método de equivaléncia patrimonial. Apés a

execucéo da Permuta a 30 de margo de 2015, esta participacdo passou a representar 27,5%.

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 entao,

nao se encontravam reconhecidos pelas entidades detentoras.

Decorrente da operacgao, a participagdo efetiva da PHAROL nos resultados da Oi reduziu de 27,5% para
27,4%. Adicionalmente, no decorrer do terceiro trimestre de 2015, procedeu-se a aprovacdo dos novos
estatutos, que entre outras altera¢fes, introduziram a limitagdo 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 voluntéaria de
acoes preferenciais em ac¢des ordinarias de emissédo da Oi ("Conversédo Voluntéaria de PNs"), aprovou a efetiva
conversado das acgdes preferenciais objeto das manifestagfes de conversdo na BM&FBovespa e no Banco do

Brasil, e aceitou as solicitagbes de conversdo apresentadas por titulares de American Depositary Shares
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("ADSs") representativos de acdes preferenciais ("ADSs Preferenciais"). Os ADSs representativos das novas
acdes ordinarias resultantes da Oferta para Permuta relativa a Converséo Voluntaria de PNs foram emitidos
no dia 13 de outubro de 2015.

Decorrente da operacéo, 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%, deverao existir indicios claros através dos quais possa ser exercido
influéncia significativa. A limitagéo dos direitos de voto da PHAROL na Oi em 15%, face aos direitos de voto
remanescentes, traduzia-se a 31 de dezembro de 2016 em cerca de 18,83%. Por analogia, a IFRS 10 —
Demonstragdes Financeiras Consolidadas considera que podera existir controlo quando existe uma
concentracdo das participagdes acionistas, sendo que a restante participagdo se dispersa por diferentes
investidores (“de facto control”). Na estrutura acionista da Oi, acima de 30% das acdes ordinarias se
encontram dispersos por “free float”, existindo dois acionistas de referéncia para além da PHAROL com

percentagens de voto entre 5% a 9%, cada.

Contudo, em Dezembro de 2017, e apds a decisdo pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital
do Estado do Rio de Janeiro, perante o qual tramita a Recuperacao Judicial (“Juizo™), que deliberou retirar
os direitos dos membros do Conselho de Administracdo da Oi na aprovacéo do Plano de Recuperacédo Judicial
em que a empresa se encontra, e acontecimentos subsequentes, entendeu-se que, a PHAROL perdeu a
influéncia significativa que até esta altura detinha na sua associada Oi S.A.. Consequentemente em 31 de
Dezembro de 2017, a PHAROL passou a contabilizar o seu investimento na Oi ao valor de mercado, passando

0 mesmo a ser classificado como “Ativo Financeiro”.

Assim, em 31 de dezembro de 2018 e 2017, o valor do investimento Oi, € como segue:

2018 2017
Cotacao Oi (ON) RS$ 1,25 3,63
N° de ag¢des Oi em Circulagéao Milhdes 2.422 676
Market CAP R$ Milhdes 3.028 2.453
N° de acdes detidas pela PHAROL Milhdes 166,7 183,7
% Participagao % 6,88% 27,18%
Valor da participacdo R$ R$ Milhdes 208,4 666,7
Valor da participacao Eur. Eur. Milhdes 46,9 167,8

14. Outros ativos nao correntes

Esta rubrica inclui essencialmente:(1) uma estimativa de recuperacado futura de 74,6 milhdes de Euros
relativos aos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte em 31 de dezembro de 2018 e 2017 e (2) e
1,15 milhdes de Euros relativos ao valor da Op¢do de Compra em 31 de dezembro de 2017. A 31 de

dezembro de 2018 a Opcdo de Compra passou a ter um valor de O.
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Relativamente aos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte, apds ter tomado conhecimento do
Relatério dos Administradores Judiciais no processo de insolvéncia da Rio Forte (Rapport n°4 des Curateurs),

datado de 31 de agosto de 2016, disponivel em www.espiritosantoinsolvencies.lu , a PHAROL iniciou

diligéncias no sentido de apurar as implica¢gdes financeiras, contabilisticas e legais do contido no seu ponto

2.1.6., que se transcreve em traducao livre:
“Recuperacéo previsivel

As informacdes atualmente disponiveis para os Administradores Judiciais ndo permitem fazer uma

estimativa, nem da recuperac¢do total, nem da recuperacéo a realizar pela sociedade em processo de faléncia.

N&o se pode excluir que o arresto judicial e os eventuais direitos de terceiros envolvidos venham a impedir
de forma prolongada, ou mesmo definitivamente, que a massa da faléncia recupere e distribua certos ativos.

De facto, nao se exclui que as autoridades judiciais tenham por objetivo confiscar os bens agora arrestados.”

A Administracdo da PHAROL, ap6s as diligéncias adequadas e suportada pela analise dos seus assessores
concluiu, por um principio de prudéncia, que os valores esperados de recuperacédo dos ativos por parte da
massa da insolvente e, em consequéncia, por parte da PHAROL junto da Rio Forte se reduziram. O
investimento da PHAROL nos titulos da Rio Forte, foi inicialmente valorizado ao justo valor aquando do seu
reconhecimento inicial em 30 de marc¢o de 2015, sendo subsequentemente mensurado ao custo amortizado
deduzido de quaisquer perdas de imparidade. Tendo por base os principios base enunciados na IAS 39, a
Administragdo, tendo por base a informacgdo disponivel, utilizou o seu julgamento na definicdo de
pressupostos que culminaram numa valorizagdo do crédito sobre a Rio Forte em 85,7 milhdes de Euros a 31
de dezembro de 2016. Tal reflete uma valorizagdo de cerca de 9,5% do valor nominal, contra,
aproximadamente, 15% do valor nominal a 31 de dezembro de 2015, o que determinou a contabiliza¢cdo de

uma imparidade no montante de 48,8M€.

Adicionalmente, em Dezembro de 2017, apds a atualizacdo do montante de reclamacgdes de crédito
considerado no dltimo relatério dos Administradores Judiciais, ter sido superior ao anteriormente
considerado, a valorizagdo de recuperacgdo da divida foi revista novamente em baixa, tendo-se registado em
8,32% de recuperacgao, o que equivale a uma reducado de 11,1 milhées de Euros para o montante de 74,6

milh&es de Euros. A 31 de Dezembro de 2018 o valor de recuperacao da divida mantem-se em 8,32%.

Salienta-se que, conforme evidenciado no ultimo relatério disponivel dos Administradores Judiciais, no
processo de insolvéncia da Rio Forte a andlise administrativa das declaragdes de divida ainda esta em curso,
aguardando-se, por isso, ainda a confirmacdo pelos Administradores Judiciais sobre a qualificacdo dos

créditos reclamados.

15. Contas a pagar

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, esta rubrica tem a seguinte composicao:
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euros

2018 2017

Contas a pagar
Fornecedores conta corrente 141.666 861.132
Outros (16.910) 3.880.310
124.757 4.741.442

16. Acréscimo de custos

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, esta rubrica tem a seguinte composi¢éo:

euros

2018 2017

Fornecimentos e servigos externos 1.243.556 1.075.808
Encargos com férias, subsidio de férias e outros encargos com pessoal 345.959 430.943
Outros 89.765 37.374
1.679.280 1.544.125

Em 31 de dezembro de 2018, a rubrica respeita essencialmente a honorarios de consultoria financeira e
assessoria legal ndo recorrentes incorridos no ambito da operacdo de concentracdo empresarial entre a

PHAROL e a Oi, do Aumento de Capital da Oi e de processos judicias decorridos.

17.Provisoes

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, esta rubrica tem a seguinte composicao:

euros

2018 2017

Provisbes
Qutras 12.500.000 -
12.500.000 -

A provisao constituida em 2018 leva em conta eventuais responsabilidades resultantes da posi¢cdo assumida

pela empresa no que toca aos reembolsos de impostos e beneficios fiscais de anos anteriores.

Esta provisédo foi constituida por contrapartida da rubrica da Demonstracdo de Resultados “Outros custos

(ganhos), liquidos”.

18. Garantias e Compromissos financeiros

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, esta rubrica tem a seguinte composi¢éo:

euros

2018 2017

Garantias bancarias e outras garantias apresentadas a favor das
autoridades fiscais e outras entidades publicas (i) 84.617.476 376.715.726
84.617.476 376.715.726
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(i) As garantias bancarias e outras garantias apresentadas a favor das autoridades fiscais incluiam 85 e 377
milhdes de euros a 31 de dezembro de 2018 e 2017, respetivamente, relacionadas com liquida¢des fiscais
recebidas pela PHAROL. A Empresa impugnou judicialmente estas liquidacdes e, de acordo com a legislacao
portuguesa, prestou garantia, a fim de evitar a instauracdo 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 liquidado. A lei portuguesa, embora permitindo sempre a impugnacdo dos impostos
liguidados oficiosamente pela administracgédo 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 impugnacéo ou a penhora de bens em processo executivo. A alteracdo do valor das garantias

prestadas no ano de 2018 ocorreu devido ao cancelamento face a caducidade de uma parte das garantias.

Estas garantias foram apresentadas pela PHAROL como sociedade dominante do consolidado fiscal nos anos
em causa, embora a 31 de dezembro de 2018 as contingéncias associadas a estas garantias ndo sejam
responsabilidade da Empresa, tendo sido transferidas para a Oi, mantendo-se, contudo, a PHAROL
solidariamente responsavel. Nao obstante a caducidade e consequente cancelamento de parte das Garantias,
0s processos fiscais mantém-se em curso continuando a Oi responsavel pelos mesmos e podendo ascender
até 378 milhdes de euros. Ainda no ambito dos acordos celebrados, a Oi encontra-se também obrigada a
substituir as garantias bancarias prestadas pela PHAROL a Autoridade Tributaria por garantias prestadas
pela Oi. Nos casos em que ndo seja possivel esta substituicdo, a Oi comprometeu-se a prestar garantias

equivalentes em favor da PHAROL.

Como tal, a 31 de dezembro de 2018 mantém-se vigente um Contrato de Penhor de a¢Bes da Telemar Norte

Leste com um montante maximo até ao limite das potenciais responsabilidades atualmente existentes.

19. Capital préprio
19.1. Capital social

O capital social da PHAROL, totalmente subscrito e realizado, ascende em 31 de dezembro de 2018 e 2017
a 26.895.375 Euros, representado por 896.512.500 ag¢des ordinarias, com um valor nominal de trés céntimos

de euro cada.

19.2. AcgOes proprias

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017 esta rubrica tem a seguinte composic¢ao:

euros

2018 2017
Acdes detidas pela PHAROL 179.675.995 179.675.995
179.675.995 179.675.995

A PHAROL detém 30.865.000 ac¢des proprias, correspondentes a 3,44% do seu capital social.
19.3. Reserva Legal

A legislacdo comercial e os estatutos da PHAROL estabelecem que, pelo menos, 5% do resultado liquido
anual tem de ser destinado ao reforco da reserva legal, até que esta represente 20% do capital. Esta reserva

ndo é distribuivel a ndo ser em caso de liquidacdo da empresa, mas pode ser utilizada para absorver
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prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporagdo no capital. Em 31 de
dezembro de 2018 e 2017, a reserva legal ascendia a 6.773.139 Euros e ja se encontrava totalmente

constituida, correspondendo a mais de 20% do capital social.
19.4. Reserva de acoes proprias

A reserva de acbes proprias esta relacionada com o reconhecimento de uma reserva indisponivel de valor
equivalente ao valor nominal das a¢fes canceladas ou ao custo de aquisicao das acdes proprias detidas pela
PHAROL. A reserva de ac¢les proprias tem um regime legal equivalente ao da reserva legal. Em 31 de
dezembro de 2018 e de 2017, esta reserva refere-se as agdes canceladas em 20 de dezembro de 2007, 24
de margo de 2008 e 10 de dezembro de 2008, no montante de 6.970.320 Euros, assim como as acdes

préprias adquiridas a 2014 e 2016, no valor total de 179.675.995 Euros.
19.5. Reserva de reavaliacdo e outras reservas e resultados acumulados

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, a composi¢cdo desta rubrica € como segue:

euros

2018 2017

Resultados Transitados 116.004.274 922.501.164
Resultado liquido (5.648.443) (806.496.890)
Reservas livres 105.209.244 105.209.244
Ajustamentos de conversao cambial (i) (57.344) (102.010)
Perdas reconhecidas diretamente no capital préprio, liquidas (ii) (109.898.055) -
105.609.675 221.111.507

(i) A variagdo desta rubrica reflete essencialmente o efeito cambial decorrente da transposicao da subsidiaria

Pharol Brasil.

(ii) Em 31 de Dezembro de 2017, face ao desreconhecimento do investimento da associada Oi, que se
passou a qualificar como um investimento em instrumentos de capital préprio ao justo valor através do
outro rendimento integral, todas as varia¢gfes de justo valor ocorridas nesse investimento passaram a ser

reconhecidas no capital proprio.

20. Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa

(a) Pagamentos a fornecedores

No ano de 2018, os pagamentos a fornecedores dizem principalmente respeito a pagamentos efetuados

relacionados com fornecedores de trabalhos especializados e consultoria.

(b) Outros recebimentos liquidos

No ano de 2018, outros recebimentos liquidos incluem essencialmente reembolsos efetuados pela Autoridade

Tributaria Portuguesa relativamente a impostos pagos em anos anteriores.
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(c) Realizacdes de Capital e outros instrumentos de capital proprio

No ano de 2018 esta rubrica diz respeito a venda de ac¢des e direitos de subscricdo em aumento de capital

da empresa Oi S.A..

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

Em 31 de Dezembro de 2018 e 2017, esta rubrica tem a seguinte composi¢éo:

euros

2018 2017

Caixa 1.767 4.096
Depoésitos a ordem 38.089.225 12.148.045
Depésitos a Prazo - 13.000.000
38.090.992 25.152.142

21. Partes relacionadas

Durante os periodos findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017, as remuneragdes fixas dos administradores,
as quais foram estabelecidas pela Comissédo de Vencimentos, ascenderam a 605 mil Euros e 708 mil Euros,

respetivamente.

Em 31 de Dezembro de 2018 e 2017, nao estava em vigor qualquer programa de pagamentos com base em

acdes nem qualquer programa de compensacgao por término de servico.

22. Acionistas com Participacdes Qualificadas

A Sociedade entende ser relevante a divulgacdo dos saldos em divida e transacgfes realizadas com os seus
principais acionistas, nomeadamente aqueles com uma participacdo qualificada acima de 2% no capital
social da PHAROL, e com todas as entidades reportadas por esses acionistas como integrando os respetivos
grupos econémicos. As tabelas abaixo apresentam os saldos em 31 de dezembro de 2018 e 2017 e as
transacgOes ocorridas durante os periodos findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017 entre a PHAROL e

essas entidades identificadas como acionistas com participacao qualificada e respetivos grupos econémicos:

euros
2018 2017
Equivalentes
de caixa
Acionista
Novo Banco 1.094.507 11.058.551
1.094.507 11.058.551
2018 2017
Juros obtidos Juros obtidos
Custos e perdas liguidos Custos e perdas liguidos
Acionista
Banco Comercial Portugués (i) NA NA 1.876 11.814
Novo Banco 613 9.584 376 19.595
613 9.584 2.251 31.409
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(i) O Banco Comercial Portugués deixou de deter participacédo qualificada no capital da PHAROL a 23 de maio

de 2017.

23. Instrumentos Financeiros

23.1. Riscos financeiros

A PHAROL encontra-se exposta essencialmente a (i) riscos de mercado relacionados com alteracdes nas
taxas de cambio, taxas de juro e (ii) riscos de crédito. O principal objetivo da gestao de risco da PHAROL é

o de reduzir estes riscos a um nivel aceitavel.

23.1.1. Risco de taxa de cambio

Os riscos de taxa de cambio estao essencialmente relacionados com os investimentos da PHAROL no Brasil.

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, a exposic¢ao liquida (ativos menos passivos, liquidos de interesses ndo
controladores) ao Brasil ascendia a 219 milhdes de Reais (49,4 milhdes de Euros) e a 675,2 milhdes de
Reais (169,9 milhdes de Euros) , respetivamente. Os riscos relacionados com os investimentos da Empresa
em operacdes estrangeiras respeitam fundamentalmente ao investimento na Oi. A PHAROL ndo tem qualquer
instrumento contratado para cobertura do risco de taxa de cambio associado aos investimentos em empresas

estrangeiras.

Numa andlise ao impacto de variaveis de risco relevantes, podemos referir que uma valorizagdo
(desvalorizacdo) do Real face ao Euro em 0,1, de 4,44 para 4,54 (4,34) teria um impacto de um aumento
(reducdo) dos ativos liquidos da PHAROL em 31 de dezembro de 2018, de aproximadamente 1,09 milhdes
de Euros (1,14 milhdes de Euros), o qual corresponderia a ajustamentos de conversdo cambial sobre os

investimentos no Brasil.

23.1.2. Risco de crédito

O risco de crédito esta essencialmente relacionado com o risco de uma contraparte falhar nas suas
obrigacdes contratuais, resultando numa perda financeira para a PHAROL. A PHAROL esta sujeita

essencialmente ao risco de crédito nas suas atividades operacionais e de tesouraria.

Os critérios utilizados para calcular os ajustamentos para contas a receber tém por base a realizagdo de

analises de recuperabilidade dos valores a receber numa base regular.

Em 31 de dezembro de 2018, os saldos a receber ndo séo considerados relevantes.

Os riscos relacionados com atividades de tesouraria resultam essencialmente dos investimentos efetuados
pelo Grupo em disponibilidades monetarias. Conforme referido anteriormente, com o objetivo de mitigar
este risco, a PHAROL implementou uma politica de diversificacdo de investimentos em julho de 2014 em
diante, de tal forma que o investimento numa entidade financeira ndo é superior a 34% da totalidade das
aplicacbes financeiras. Desta forma assegura-se que os montantes sdo aplicados a curto prazo, junto de

institui¢cdes financeiras diversificadas e com reputacdo no mercado.
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A PHAROL esta também sujeita a risco de crédito no seu investimento na Rio Forte Investments, tendo
ajustado o seu valor em conformidade. Adicionalmente e ainda no &mbito do crédito sobre a Rio Forte, a
PHAROL em Dezembro de 2017 teve conhecimento de um comunicado dos curadores da Espirito Santo
International, S.A, ("Insolvente™) pela qual estes declaram que a essa sociedade falida vai processar
judicialmente a PHAROL, pedindo a condenacgdo desta ultima no reembolso de 750 milhdes de Euros, sem

especificar os fundamentos desse pedido.

Na sequéncia deste comunicado, ja em Janeiro de 2019, a PHAROL foi intimada pela curadoria da Espirito
Santo International, S.A., como medida de precaugdo para interromper qualquer periodo de prescricao,
tendo em vista uma eventual anulagdo de pagamentos de Notes efetuados pela ESI durante o més de janeiro
de 2014.

ApO6s analise da intimacao acima referida, a PHAROL considera altamente remota a probabilidade de se poder
conseguir, com base nos factos alegados, qualquer condenagédo da PHAROL nos termos intimados. Desta

forma a PHAROL constituiu qualquer provisao nas suas demonstracgdes financeiras.

24, Eventos subsequentes

A evolugédo do valor da cotacao da Oi entre 31 de dezembro de 2018 e 27 de fevereiro de 2019 foi a seguinte:

31 dez 18 27 fev 19
Cotacéo Oi ON (Reais) 1,25 1,72
Cotacédo Oi PN (Reais) 1,26 1,72
Cambio Real/Euro 4,444 4,245
Cotacédo Oi ON (Euro) 0,28 0,41
Cotacdo Oi PN (Euro) 0,28 0,41
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

PHAROL, SGPS S5.A.

Exercicio de 2018
(contas consolidadas)

Exmaos. Senhores Acionistas da
PHAROL, SGPS S.A.

Em cumprimento do disposto na alinea g} do nimero 1 do artigo 4202 do Cdédigo das
Sociedades Comerciais, compete-nos, na qualidade de membros do Conselho Fiscal da
“PHAROQL, SGPS S.A.” (de ora em diante “PHAROL"), emitir o relatério anual sobre a nossa agdo
fiscalizadora bem como dar parecer sobre o relatério de gestdo e as demonstragbes
financeiras consolidadas apresentados pelo Conselho de Administragdo referentes ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2018 e, ainda, a nossa apreciacdo sobre a respetiva certificagdo
legal das contas e relatério de auditoria emitido pela sociedade de revisores oficiais de contas.

I. Introdugio

Conforme comunicado da PHAROL de 9 de janeiro de 2019, enquanto érgdo de fiscalizagdo,
cumpre-nos referir, que:

i) A Oi, S.A. (de ora em diante “0i”} e 0 seu acionista PHAROL/Bratel chegaram a um
CONsenso para encerramento e extingdo de todos e quaisquer litigios judiciais e
extrajudiciais no Brasil, Portugal e em todos os diferentes paises onde existem
discussdes envolvendo empresas dos dois Grupos;

ii) Os Conselhos de Administracio da Qi e da PHARCL aprovaram o acordo por
unanimidade. O management da Oi e PHAROL estdo alinhados, de boa-fé, aos
melhores interesses da Qi para que esta tenha foco absoluto no turnaround
operacional e elimine dispersao e custos relacionades com litigios;

iiiy O acordo, cujas clausulas estdo detalhadamente previstas em instrumento especifico,
somente sera valido e eficaz apds homologacdo pelo Juizo da Recuperacdo Judicial, Rio
de Janeiro.

Il. Atividades de fiscalizagdo

1. 0O Conselho Fiscal desempenhou com regularidade as fungdes da sua competéncia, através
da realizagdo de reunies periddicas com os responsaveis das areas relevantes e ainda da
informagdo e esclarecimentos complementares obtidos, incluindo a apresentagdo das
principais tendéncias e evolugbes ocorridas ao nivel do desenvolvimento da gestdo e da
atividade da PHAROL.
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2. O Conselho Fiscal procedeu, igualmente, a apreciagdo da informagdo financeira produzida

no decurso do exercicio de 2018, tendo efetuado as andlises e verificacdes julgadas
convenientes e necessarias.

O trabalho do Conselho Fiscal consistiu, sempre, em cumprir as matérias consagradas
legalmente, em acompanhar de modo permanente a atividade da PHAROL, e em verificar
gue as demonstragBes financeiras consolidadas foram elaboradas de acordo com o
referencial contabilistico em vigor.

Durante o exercicio de 2018, o Conselho Fiscal reuniu nove vezes, tendo desenvolvido
vérias agbes das quais destaca as seguintes:

i} Fiscalizagdo da qualidade, integridade e eficacia dos sistemas de controlo interno e de
gestdo de riscos;

i} Fiscalizagdo da preparagdo de informagéo financeira consolidada;

iii}y Verificaciio da regularidade dos registos contabilisticos e da exatiddo dos documentos
de prestagdo de contas consolidadas;

iv} Apreciacdo das politicas contabilisticas e dos critérios valorimétricos adotados pela
PHAROL quanto a sua adequacdo e consisténcia, que visam assegurar a apresentagdo
de uma imagem verdadeira e apropriada da posigdo financeira e dos resultados;

v} Verificacdo da conformidade das demonstragdes financeiras consolidadas com os
requisitos legais aplicdveis;

vi) Andlise da informac3o financeira consolidada divulgada.

Nos termos do regulamento interno que define as regras e procedimentos a adotar no
Sistema de Participagdo Qualificada de Praticas Indevidas (Whistleblowing), o Conselho
Fiscal tomou conhecimento dos relatérios semestrais da atividade desenvolvida pelo
Nicleo de Analise de Participages Qualificadas, datados de 2 de julho de 2018 e 2 de
janeiro de 2019, ndo se tendo verificado quaisquer ParticipagGes durante o exercicio de
2018.

O Conselho Fiscal, no @mbito das suas fungfes, exerceu as suas competéncias em matéria
de fiscalizagdo das habilitacBes, independéncia e exercicio de fungdes do auditor externo e
revisor oficial de contas, tendo reunido, também, com regularidade, com este, o qual
sempre prestou todos os esclarecimentos, técnicos e contabilisticos, considerados
necessarios.

Tomeu, igualmente, conhecimento dos resultados dos trabalhos de revisdo de contas e de
auditoria externa sobre as demonstracdes financeiras consolidadas do exercicio de 2018,
gue compreendem a demonstracdo consolidada dos resultados, a demonstragdo
consolidada do rendimente integral, a demonstragdo consclidada da posigdo financeira, a
demonstragdo consolidada das alteracBes no capital préprio, a demonstragdo consolidada
dos fluxos de caixa e respetivos anexos.
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O revisor oficial de contas e auditor externo acompanhou o processo de preparagdo das
demonstracBes financeiras consolidadas da PHAROL, tendo dado conhecimento ao
Conselho Fiscal das suas conclusdes e sua concordancia quanto aos documentos
elaborados pelo Conselho de Administragdo.

Através do relatdrio adicional dirigido ao Conselho Fiscal, o revisor oficial de contas e
auditor externo comunicou os aspetos relevantes do trabalho realizado e respetivas
conclusdes.

O Conselho Fiscal tomou conhecimento da certificagdo legal das contas sobre a informagdo
financeira consolidada do exercicio de 2018, emitida com uma reserva e uma énfase, pelo
revisor oficial de contas e auditor externo, documento este que mereceu a sua
concordancia.

£ entendimento do revisor oficial de contas e auditor externo que consistem matérias
relevantes de auditoria:

i} Mensuragdo do investimento na Oi, S.A.

i) Mensuragio do investimento em titulos de divida emitidos pela Rio Forte Investments,
S.A

iii) Mensuragdo da opcdo de compra sobre as agfes da Oi, S.A.

Nestas &dreas, foram desenvolvidos procedimentos e testes de auditoria considerados
relevantes nas circunstancias.

7. No decurso das suas competéncias, o Conselho Fiscal comprovou gque o relatério do
Conselho de Administracio refere os aspetos mais relevantes da atividade durante o
exercicio e é concordante com as demonstra¢des financeiras consolidadas do exercicio.

8 Também no dmbito das suas competéncias, e conforme previsto ho ndmero 5 do artigo
4200 do Cédigo das Sociedades Comerciais, o Conselho Fiscal verificou, ainda, que o
Relatério de Governo Societario da PHAROL divulgado inclui os elementos exigiveis nos
termos do artigo 2452 - A do Cddigo dos Valores Mobiliarios.

lll. Declaracdo de responsabilidade

O Conselho Fiscal declara que, tanto quanto € do seu conhecimente, a informagdo prevista na
alinea a) do nimero 1 do artigo 2452 do Cddigo dos Valores Mobilidrios, para as contas
consolidadas referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2018:

i} Foi elaborada em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma
imagem verdadeira e apropriada do ativo e passivo, da situagdo financeira e dos
resultados da PHAROL e das empresas incluidas no perimetro de consolidagao;

ii) Expde fielmente a evolugdo dos negdcios, do desempenho e da posi¢gdo da PHAROL e
das empresas incluidas no perimetro de consolidacdo; e

i) Contém uma descrigdo dos principais riscos e incertezas com que a PHAROL se defronta
na sua atividade.

4 \,J



IV. Parecer

Com base no relatério acima exposto, nas diligéncias desenvolvidas bem como nas conclusdes
constantes da certificagdo legal das contas e relatério de auditoria e do relatério adicional ao
6rgdo de fiscalizagdo sobre a informac8o financeira consolidada, e tendo em consideracdo as
informagdes recehidas do Conselho de Administracio, dos servicos da PHAROL e do revisor
oficial de contas e auditor externo, 0 Conselho Fiscal é de parecer que a Assembleia Geral
aprove o relatorio de gestdo e os documentos de prestagdo de contas consolidadas referentes
ao exercicio de 2018,

Por dltimo, o5 membros do Conselho Fiscal manifestam ao Conselho de Administragio, aos
principais responsaveis e demais colaboradores da PHAROL o seu reconhecimento e
agradecimento pela colaboragdo prestada no exercicio das fungdes.

Lisboa, 28 de fevereiro de 2019

0 CONSELHO FISCAL
au___,\\[\ d()k\- A‘.Q/«.,ONQ

José Maria Ribeiro da Cunha — Presidente

TRk Mo e PJ&{C« Gongel ve, NovD
Isabel Maria Beja Gongalves Novo — Vogal

Jo3o Manuel Pisco de Castro - Vogal
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
Opinido com reservas

Auditamos as demonstragoes financeiras consolidadas anexas do Grupo Pharol, SGPS, SA (Grupo),
que compreendem a demonstracao consolidada da posi¢ao financeira em 31 de dezembro de
2018 (que evidencia um total de 161 684 324 euros e um total de capital proprio de 146 248 509
euros, incluindo um resultado liquido negativo de 5 648 443 euros), a demonstracao consolidada
de resultados, a demonstracao consolidada do rendimento integral, a demonstragao consolidada
de alteragdes no capital proprio e a demonstracao consolidada dos fluxos de caixa relativas ao
ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstragoes financeiras consolidadas que

incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, exceto quanto aos possiveis efeitos da matéria referida na seccao “Bases para
a opinidao com reservas”, as demonstragées financeiras consolidadas anexas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira consolidada do
Grupo Pharol, SGPS, SA em 31 de dezembro de 2018 e o seu desempenho financeiro e fluxos de
caixa consolidados relativos ao ano findo naquela data de acordo com as Normas Internacionais

de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Uniao Europeia.
Bases para a opinido com reservas

O Relatorio do auditor independente sobre as demonstragées financeiras individuais e
consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 da Oi, SA, datado de 12 de abril de
2018, evidenciava uma “Incerteza relevante relacionada com a continuidade operacional” da Oi,
SA. Tendo presente o Relatorio de revisao do auditor independente sobre as demonstragées
financeiras individuais e consolidadas intercalares referentes a 30 de setembro de 2018 da Oi,
SA, datado de 13 de novembro de 2018, evidenciamos o seguinte texto incluido no paragrafo das
énfases intitulado “Continuidade operacional”, tendo ainda em conta o disposto na nota 13
anexa as presentes demonstragdes financeiras consolidadas: “Chamamos a atengdo para a Nota
Explicativa n*1 as informacées contdbeis intermedidrias, individuais e consolidadas, na se¢do
sobre continuidade das operagdes que informa que as informagées contdbeis intermedidrias,
individuais e consolidadas, foram preparadas no pressuposto da continuidade normal dos
negdcios, que consideram o pressuposto de sucesso na implementacdo do Plano de Recuperagdo

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Republica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatéria do Registo Comercial de
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Judicial (“PRJ”) aprovado e que inclui, dentre outros assuntos, determinadas “Condicoes
Precedentes”, indicadas no anexo 4.3.3.5 (c) do PRJ, ora atendidas e/ou dispensadas, bem como
o aumento de capital com novos recursos no valor de R$ 4.000.000 mil que deve ocorrer até 28
de fevereiro de 2019. Esses eventos ou condicoes indicam a existéncia de incerteza relevante
que pode levantar duvida significativa quanto a capacidade de continuidade operacional da
Companhia. (...)”. Em 28 de janeiro de 2019, a Pharol comunicou um Facto Relevante divulgado
na mesma data pela Oi, SA, nos termos do qual “(...) a Companhia concluiu o Aumento de Capital
- Novos Recursos, previsto na Cldusula 6 do Plano de Recuperacédo Judicial, mediante a
subscri¢do e integralizagdo da totalidade das 3.225.806.451 novas acées ordindrias emitidas no
Aumento de Capital - Novos Recursos (“A¢bes do Aumento de Capital - Novos Recursos”),
representando um aporte de novos recursos para a Companhia no valor total de R$4,0 bilhées.”
Até a presente data ainda nao estao disponiveis as demonstragées financeiras individuais e
consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 da Oi, SA, nem o correspondente
relatorio do auditor independente. Conforme referido na nota 13 anexa as presentes
demonstragoes financeiras consolidadas, o investimento na Oi, SA, em 31 de dezembro de 2018,
esta mensurado pelo valor de mercado nessa data, determinado com base na cotagao de fecho
das respetivas agoes. Nos termos evidenciados na nota 24 anexa as presentes demonstragoes
financeiras consolidadas, a cotagao das acoes da Oi, SA evoluiu de 1,25 reais (0,28 euros) em 31
de dezembro de 2018 para 1,72 reais (0,41 euros) em 27 de fevereiro de 2019.

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e orientagoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na seccao “Responsabilidades
do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas” abaixo. Somos
independentes das entidades que compoem o Grupo nos termos da lei e cumprimos os demais

requisitos éticos nos termos do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para

proporcionar uma base para a nossa opiniao com reservas.
Enfase

O capitulo 3 do Relatorio e Contas Consolidadas 2018 e as notas 3, 14 e 23 anexas as presentes
demonstracdes financeiras consolidadas, divulgam, por um lado, que a valorimetria dos titulos
de divida emitidos pela Rio Forte Investments, SA reflete a melhor estimativa do Conselho de

Administracao relativamente a quantia recuperavel desses titulos e, por outro, que o Grupo foi

intimado pelos curadores do processo de insolvéncia da Espirito Santo International, SA (ESI)
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tendo em vista uma eventual anulacdo de pagamentos de Notes efetuados pela ES! durante o més

de janeiro de 2014. A Pharol considera altamente remota a probabilidade de se poder conseguir,

com base nos factos alegados, qualquer condenagao da Pharol nos termos intimados. A nossa

opinido nao é modificada em relagao a esta matéria.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior

importancia na auditoria das demonstracoes financeiras consolidadas do ano corrente. Essas

matérias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras

consolidadas como um todo, e na formacao da opinidao, e ndo emitimos uma opinido separada

sobre essas matérias.

Matérias relevantes de auditoria

Sintese da resposta de auditoria

Mensuragdo do investimento na Oi, SA

A participacao na Oi, SA (direitos de voto de
7,36%) esta apresentada como ativos financeiros
e mensurada pelo valor de mercado.

A Oi, SA é uma entidade de grande dimensao e
elevada notoriedade publica, com grande
relevancia para as demonstragoes financeiras do
Grupo. A Oi, SA encontra-se em processo de
recuperacao judicial desde junho de 2016. As
respetivas demonstragoes financeiras sao
auditadas por outros auditores.

Divulgacées relacionadas: Notas 2, 3 e 13 anexas
as presentes demonstragoes financeiras
consolidadas.

A resposta de auditoria envolveu, em sintese, a
realizacao dos seguintes procedimentos:

Confirmagao das a¢oes detidas pelo Grupo em 31 de
dezembro de 2018, através da verificacao da
documentacao dos bancos onde estas se encontram
depositadas.

Verificacao da adequada forma de classificacao e de
mensuragao deste investimento, tendo presente as
disposicdes das IFRS aplicaveis.

Obtencao e analise do Relatorio de revisao do
auditor independente sobre as demonstragées
financeiras individuais e consolidadas disponiveis
mais recentes (com referéncia a 30 de setembro de
2018) da 0i, SA;

Andlise e validagao dos calculos inerentes a
mensuracao das agoes pelo valor de mercado;

Avaliacao da razoabilidade das divulgagdes
efetuadas nas demonstragoes financeiras.
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Matérias relevantes de auditoria

Sintese da resposta de auditoria

Mensuracdo do investimento em titulos de divida emitidos pela Rio Forte Investments, SA

Em 30 de margo de 2015 foram devolvidos para o
Grupo os titulos de papel comercial emitidos
pela Rio Forte investments, SA (Rio Forte), na
sequéncia da execuc¢ao do contrato de permuta
assinado em 8 de setembro de 2014 entre o
Grupo Oi e o Grupo Pharol, SGPS, SA.

A Rio Forte encontra-se em processo de
insolvéncia que decorre no Luxemburgo, com
elevada notoriedade pUblica. Este investimento
é relevante no ambito das demonstracdes
financeiras do Grupo e a respetiva mensuragao
envolve julgamentos significativos.

Divulgacoes relacionadas: Notas 3, 14 e 23
anexas as presentes demonstragoes financeiras
consolidadas.

A resposta de auditoria envolveu, em sintese, a
realizacao dos seguintes procedimentos:

Andlise das informagoes constantes dos relatorios e
comunicados emitidos pelos curadores do processo
de insolvéncia da Rio Forte;

Analise dos julgamentos efetuados pela
Administracao na determinagao da quantia
recuperavel dos titulos de divida em 31 de
dezembro de 2018;

Circularizacao dos bancos onde estao depositados
estes titulos de divida;

Acompanhamento de eventuais desenvolvimentos
decorrentes do comunicado dos curadores do
processo de insolvéncia da Espirito Santo
International, SA (ESI) emitido em 14 de novembro
de 2017 e da correspondente intimagao entretanto
recebida ja em 2019;

Analise e avaliagcao da opiniao legal sobre o
desfecho estimado para a Pharol da intimagao
recebida da ESI anteriormente referida, preparada
pelos advogados da Pharol que estao a acompanhar
este processo;

Reuniao e circularizagao dos advogados que
acompanham os processos de insolvéncia;

Avaliacdo da razoabilidade das divulgagoes
efetuadas nas demonstragoes financeiras.

Mensuracdo da opgdo de compra sobre as agoes

da Oi

Na sequéncia da execucado da permuta ja
anteriormente referida, a Pharol ficou com o
direito a readquirir acdes da Oi, SA, durante um
periodo de 6 anos, por determinados pregos de
exercicio.

A mensuracao deste ativo € complexa e requer o
uso de especialistas, dado que se trata de um
instrumento financeiro derivado.

Divulgacoes relacionadas: Nota 14 anexa as
presentes demonstragoes financeiras
consolidadas.

A resposta de auditoria envolveu, em sintese, a
realizacao dos seguintes procedimentos:

Analise e acompanhamento das respetivas condicoes
contratuais da op¢ao de compra;

Envolvimento de especialistas para a realizacao de
uma avaliacao independente da opgao;

Andlise da avaliacao independente e comparagao
dos resultados com a quantia escriturada
determinada pelo Grupo;

Avaliacao da razoabilidade das divulgagoes

efetuadas nas demonstragoes financeiras.




IBDO

Responsabilidades do 6rgéao de gestdo e do 6rgao de fiscalizagdo pelas demonstragoes
financeiras consolidadas

0 drgao de gestao é responsavel pela:

(i) preparagao de demonstragdes financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira
e apropriada a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Grupo de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na
Unido Europeia;

(i) elaboracao do relatério de gestao, incluindo o relatorio de governo societario, nos termos
legais e regulamentares aplicaveis;

(iii) criacao e manutenc¢ao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacao de demonstragées financeiras isentas de distorcao material devido a fraude ou
erro;

(iv) adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

(v) avaliagdo da capacidade do Grupo de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das

atividades.

O o4rgao de fiscalizacao é responsavel pela supervisdao do processo de preparacao e divulgacao da
informacao financeira do Grupo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragées
financeiras consolidadas como um todo estao isentas de distor¢oes materiais devido a fraude ou
erro, e emitir um relatério onde conste a nossa opiniao. Seguranca razoavel é um nivel elevado
de seguranca mas nao € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distor¢ao material quando exista. As distor¢cdes podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisdes economicas dos utilizadores tomadas com base

nessas demonstragdes financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e

mantemos ceticismo profissional durante a auditoria e também:

(i) identificamos e avaliamos os riscos de distor¢cao material das demonstragoes financeiras
consolidadas, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de
auditoria que respondam a esses riscos, € obtemos prova de auditoria que seja suficiente
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(if)

(iff)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opiniao. O risco de nao detetar
uma distor¢ao material devido a fraude é maior do que o risco de nao detetar uma
distor¢ao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagao,
omissoes intencionais, falsas declaracdes ou sobreposicao ao controlo interno;

obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo
de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas
nao para expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno do Grupo;

avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgao de gestao;
concluimos sobre a apropria¢ao do uso, pelo orgao de gestao, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condi¢cdes que possam suscitar davidas
significativas sobre a capacidade do Grupo para dar continuidade as suas atividades. Se
concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atencao no nosso
relatorio para as divulgacées relacionadas incluidas nas demonstragées financeiras ou,
caso essas divulgacoes nao sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas
conclusdes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatorio.
Porém, acontecimentos ou condicdes futuras podem levar a que o Grupo descontinue as
suas atividades;

avaliamos a apresentacao, estrutura e contetdo global das demonstracées financeiras
consolidadas, incluindo as divulgacoes, e se essas demonstragoes financeiras
representam as transagoes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentacao apropriada;

obtemos prova de auditoria suficiente e apropriada relativa a informacao financeira das
entidades ou atividades dentro do Grupo para expressar uma opiniao sobre as
demonstracdes financeiras consolidadas. Somos responsaveis pela orientagao, supervisao
e desempenho da auditoria do Grupo e somos 0s responsaveis finais pela nossa opiniao de
auditoria;

comunicamos com os encarregados da governagao, incluindo o dorgao de fiscalizagao,
entre outros assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusoes
significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno
identificado durante a auditoria;

das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, incluindo o 6rgao de
fiscalizacao, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das
demonstracdes financeiras consolidadas do ano corrente e que sao as matérias relevantes
de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatorio, exceto quando a lei ou
regulamento proibir a sua divulgagéo publica;
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(ix) declaramos ao orgao de fiscalizagcao que cumprimos os requisitos éticos relevantes
relativos a independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias
que possam ser percecionadas como ameagas a nossa independéncia e, quando aplicavel,

as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagao constante do
relatorio de gestao com as demonstracdes financeiras consolidadas, e as verificacoes previstas

nos nimeros 4 e 5 do artigo 451.° do Cadigo das Sociedades Comerciais.
RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, al. e) do Codigo das Sociedades Comercias, somos de
parecer que o relatorio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor, a informacao nele constante é concordante com as
demonstragdes financeiras consolidadas auditadas e, tendo em conta o conhecimento e

apreciagao sobre o Grupo, nao identificamos incorrecoes materiais.
Sobre o relatorio de governo societario

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 4, do Codigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatorio de governo societario inclui os elementos exigiveis a Pharol nos termos
do artigo 245.°-A do Cédigo dos Valores Mobiliarios, nao tendo sido identificadas incorrecées
materiais na informacéo divulgada no mesmo, cumprindo o disposto nas alineas c), d), f), h), i) e

m) do referido artigo.
Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima

indicadas, relatamos ainda o seguinte:

- Fomos eleitos auditores da Pharol pela primeira vez na assembleia geral de acionistas
realizada em 29 de maio de 2015 para um mandato compreendido entre 2015 e 2017. Fomos
eleitos na assembleia geral de acionistas realizada em 25 de maio de 2018 para um segundo
mandato compreendido entre 2018 e 2020.
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- 0 6rgao de gestao confirmou-nos que nao tem conhecimento da ocorréncia de qualquer
fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstracées financeiras. No
planeamento e execucao da nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo
profissional e concebemos procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de
distor¢cao material das demonstracoes financeiras consolidadas devido a fraude. Em resultado
do nosso trabalho nao identificAmos qualquer distor¢ao material nas demonstragoes
financeiras consolidadas devido a fraude.

- Confirmamos que a opiniao de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional
que preparamos e entregamos ao 0rgao de fiscalizacao da Pharol em 28 de fevereiro de
2019.

- Declaramos que nao prestamos quaisquer servicos proibidos nos termos do artigo 77.°,
numero 8, do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa
independéncia face ao Grupo durante a realizacao da auditoria.

- Informamos que, para além da auditoria, nao prestamos ao Grupo quaisquer outros servicos.

Lisboa, 28 de fevereiro de 2019

Rui Lourenco Helena, em representagao de
BDO & Associados - SROC
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INTRODUCAO

A PHAROL, SGPS S.A. com sede na Rua Joshua Benoliel, 1, 2C, Edificio Amoreiras Square, 1250-133 Lisboa,
capital social de EUR 26.895.375,00, registada na Conservatéria do Registo Comercial sob o nimero Unico
de matricula e de pessoa coletiva 503215058 (“PHAROL” ou “Sociedade”) é uma sociedade aberta emitente
de valores mobiliarios admitidos a negociagdo no mercado regulamentado da Euronext Lisbon.

A PHAROL cumpre no presente relatério as recomendagdes constantes do Codigo de Governo das Sociedades
do Instituto Portugués de Corporate Governance (“CGS IPCG”) que entrou em vigor a 1 de janeiro de 2018
continuando a elaborar o mesmo Relatério de acordo com o anexo ao Regulamento da CMVM n° 4/2013 de
1 de janeiro de 2014 e com a circular emitida pela mesma Comissdo em 11 de janeiro de 2019. O presente
Relatoério pretende traduzir a reflexao sobre o ajustamento e a pertinéncia de cada recomendagéo a realidade
e conjuntura da Sociedade com reflexos no respetivo modelo de governo societario, de cariz classico, e o
previsto na alinea a) do n.© 1 do artigo 278.° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

A estrutura e o investimento do Grupo PHAROL em 31 de dezembro de 2018 sdo os seguintes:

PHAROL
SGPS S.A.

BRATEL B.V.

99,99% 0,01%

BRATEL PHAROL
S.A.R.L. BRASIL

7%
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PARTE | — INFORMAGCAO SOBRE ESTRUTURA ACIONISTA, ORGANIZAGAO E GOVERNO DA SOCIEDADE
A. ESTRUTURA ACIONISTA

Estrutura de Capital
1. ESTRUTURA DE CAPITAL

O capital social da PHAROL é de 26.895.375 euros, encontrando-se integralmente realizado e sendo
representado por 896.512.500 ag¢bes ordinarias, com o valor nominal de trés céntimos de Euro cada.

A totalidade das a¢fes ordinarias da PHAROL encontra-se admitida a negociacdo no mercado regulamentado
Euronext Lisbon.

A PHAROL mantém o seu programa de American Depositary Receipts (ADR), transacionados Over The
Counter, permitindo aos investidores negociar nos Estados Unidos da América.

2. RESTRICOES A TRANSMISSIBILIDADE DAS ACOES, TAIS COMO CLAUSULAS DE CONSENTIMENTO PARA
A ALIENACAO, OU LIMITACOES A TITULARIDADE DE ACOES

A Sociedade nao adota quaisquer limites especificamente respeitantes a transmissibilidade de acoes.
Contudo, os Estatutos preveem que 0s acionistas que exercam, direta ou indiretamente, atividades
concorrentes com a atividade desenvolvida pelas sociedades em relagdo de dominio com a PHAROL néao
podem ser titulares, sem prévia autorizagdo da Assembleia Geral, de agdes ordinarias representativas de
mais de 10% do capital social da Sociedade.

3. NUMERO DE ACOES PROPRIAS, PERCENTAGEM DE CAPITAL CORRESPONDENTE E PERCENTAGEM DE
DIREITOS DE VOTO A QUE CORRESPONDEM AS ACOES PROPRIAS

A 31 de dezembro de 2018, a Sociedade detinha 30.865.000 acdes proprias.

Os direitos de voto inerentes as agdes proprias estdo suspensos, nos termos da legislagéo aplicavel.

4. ACORDOS SIGNIFICATIVOS COM CLAUSULAS DE MUDANGA DE CONTROLO

Nao existem contratos significativos que entrem em vigor em caso de mudanca de controlo da PHAROL.
Nao existem medidas que tenham por efeito exigir pagamentos ou a assuncdo de encargos pela
Sociedade em caso de transi¢cdo de controlo ou de mudanca da composi¢do do 6rgdo de administracao
e que se afigurem suscetiveis de prejudicar a livre transmissibilidade das acdes e a livre apreciacao pelos
acionistas do desempenho dos titulares do 6rgdo de administracao.

N&o obstante, tal como comunicado ao mercado em 9 de janeiro de 2019, a Oi e a sua acionista
PHAROL/BRATEL, apés negociagbes, chegaram a um consenso para encerramento e extingcdo dos litigios
judiciais e extrajudiciais no Brasil, Portugal e em todos os diferentes paises onde existem discussdes
envolvendo empresas dos dois Grupos, o qual se encontra pendente de homologacéo.
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5. RENOVACAO / REVOGACAO DE MEDIDAS DEFENSIVAS, EM PARTICULAR AQUELAS QUE PREVEJAM A
LIMITACAO DO NUMERO DE VOTOS SUSCETIVEIS DE DETENCAO OU DE EXERCICIO POR UM UNICO

ACIONISTA

Os Estatutos da PHAROL contém uma limitagdo & contagem dos votos no sentido de ndo serem contados
os votos emitidos por um s6 acionista titular de acdes ordinarias, por si ou através de representante,
em nome proprio ou como representante de outro acionista, que excedam 10% da totalidade do capital

social (artigo 13.°©, n.°© 10).

Prevendo os estatutos da Sociedade uma limitagdo a contagem dos votos, a discussao deste ponto foi levada
a consideracdo dos Acionistas na Assembleia de 24 de maio de 2016, tendo sido deliberado manter esta

limitacao.

6. ACORDOS PARASSOCIAIS QUE SEJAM DO CONHECIMENTO DA SOCIEDADE E POSSAM CONDUZIR A
RESTRICOES EM MATERIA DE TRANSMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS OU DE DIREITOS DE VOTO

A Sociedade ndo tem conhecimento da existéncia de quaisquer acordos parassociais que possam conduzir a
restricbes em matéria de transmisséo de valores mobiliarios ou de direitos de voto.

11. PARTICIPACOES SOCIAIS E OBRIGACOES DETIDAS

7. TITULARES DE PARTICIPAGOES QUALIFICADAS, PERCENTAGEM DE CAPITAL E DE VOTOS IMPUTAVEL,

FONTE E CAUSAS DA IMPUTAGAO

Em 31 de dezembro de 2018, as participa¢des dos acionistas qualificados representavam cerca de 41,21%
do capital social da PHAROL, conforme se segue:

% DE
DATA DO % DO
ACIONISTAS DIREITOS
REPORTE CAPITAL DE VOTO
02/05/2018 Adar Macro Fund LTD 92.202.302 10,28% 10,00%
Adar Capital Partners Ltd. 92.202.302 10,28%
Adar Macro Fund Ltd. 92.202.302 10,28%
Total imputavel 92.202.302 10,28% 10,00%
3170572012  Telemar Norte Leste S.A. 89.651.205 10,00%0 10,00%
A Telemar é integralmente detida pela Ol S.A..
Total imputavel 89.651.205 10,00% 10,00%
02/04/2018 Novo Banco S.A. 85.665.125 9,56% 9,56%0
Diretamente 85.665.125
Acdes detidas por sociedades em
relagdo de dominio ou de grupo 916
com o Novo Banco, S.A.
Acdes detidas por dirigentes e
P . 595
elementos dos Orgaos Sociais
Total imputavel 85.666.636 9,56% 9,56%
10

Relatério e Contas Consolidadas | 2018



24/05/72017 High Bridge Unipessoal, Lda. 55.304.969 6,17% 6,17%0

A cadeia completa de empresas controladas através das quais os direitos de voto e/ou os instrumentos
financeiros sdo efetivamente detidos, enunciada a partir da pessoa singular ou coletiva que detém o
controlo final é constituida pela Atlantis Global Investments, LLC.

Total imputavel 55.304.969 6,17% 6,17%

05/12/2016 High Seas Investments LLC 46.657.016 5,20% 5,20%0

A cadeia completa de empresas controladas através das quais os direitos de voto e/ou os instrumentos
financeiros sdo efetivamente detidos, enunciada a partir da pessoa singular ou coletiva que detém o
controlo final é constituida pela Angra Capital Management LTD.

Total imputavel 46.657.016 5,20% 5,20%

Apo6s dia 31 de dezembro de 2018, ocorreram alteragcfes nas participacdes qualificadas conforme segue:

e 3/Jan/2019 | Blackhill Holding Limited, LLC. passou a deter uma participa¢éo qualificada através
de 43.311.406 acdes, representativas de 4,83% do capital social e direitos de voto da PHAROL.

¢ 3/Jan/2019 | High Seas Investments, LLC diminuiu a sua participac¢éo para 2,41% do capital social
e dos direitos de voto da PHAROL.

e 10/Jan/2019 | Blackhill Holding Limited, LLC informou que sdo imputaveis a Nelson Tanure
43.311.406 acdes representativas de 4,83% do capital social e dos direitos de votos da PHAROL
adquiridas pela sociedade Blackhill Holding Limited LLC, de que é beneficario efectivo e informou
ainda que Nelson Tanure detém a titulo pessoal 10.000 a¢des representativas de 0,00111%. Sendo
que no total sdo imputaveis a Nelson Tanure 43.321.406 ac¢des, correspondentes a 4,83% do capital
social e dos direitos de votos de PHAROL.

A PHAROL tem uma estrutura acionista diversificada, com 51% do seu capital social detido por acionistas
estrangeiros, essencialmente repartidos entre a Europa, América do Norte (EUA e Canadd) e Brasil, que
representam 29%, 11% e 10%, respetivamente, da base acionista. O mercado portugués representa 49%
da base acionista.

Distribuicdo Geografica da Base Acionista

RdM
1%

Brasil
10%

i,

EUA e Canada
11%

Portugal
49%

Europa
Continental
25%

Irlandae RU
4%

Fonte: Interbolsa (31/12/2018)

Para mais informacgdo acerca da fonte e causas de imputacdo, ver a sec¢cdo denominada “Participacdes
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Qualificadas” do relatdrio anual de gestao.

A informacédo atualizada sobre as participacbes qualificadas na Sociedade pode ser consultada em
www.pharol.pt e no site da CMVM.

8. NUMERO DE ACOES E OBRIGACOES DETIDAS POR MEMBROS DOS ORGAOS DE ADMINISTRACAO E DE
FISCALIZACAO

No que respeita a esta matéria, relativamente aos membros dos 6rgaos de Administracdo remete-se para o
ponto 17 da Parte | infra.

Os membros dos 6rgaos de Fiscalizacdo ndo detém acdes da PHAROL.

9. PODERES ESPECIAIS DO ORGAO DE ADMINISTRAGAO, NOMEADAMENTE NO QUE RESPEITA A
DELIBERAGCOES DE AUMENTO DE CAPITAL

Os poderes do Conselho de Administragcdo da PHAROL encontram-se descritos no ponto 21 infra.

Precedendo deliberacdo da Assembleia Geral que fixe os pardmetros a que figuem submetidos o reforco ou
reforcos de capital, os Estatutos da PHAROL autorizam o Conselho de Administracdo a, com o parecer
favoravel do Conselho Fiscal, deliberar elevar o capital social, por uma ou mais vezes, e por entradas em
dinheiro, em valor até 80.000.000 euros. O montante global do aumento de capital autorizado inclui ndo s6
o0 valor nominal da(s) emissao(6es) como prémio de emissdo(8es). Para o calculo do limite global de
80.000.000,00 serdo sempre tidas em conta obrigacdes convertiveis emitidas ao abrigo do artigo oitavo dos
Estatutos.

10. RELACOES SIGNIFICATIVAS DE NATUREZA COMERCIAL ENTRE TITULARES DE PARTICIPACOES
QUALIFICADAS E A SOCIEDADE

A PHAROL néo tem rela¢des significativas de natureza comercial com titulares de quaisquer participagdes
qualificadas.

N&o obstante, entre a PHAROL e a Oi vigora ainda um Contrato de Opc¢do de Compra nos termos do qual a
PHAROL detém uma opcéo de compra para readquirir agdes Oi que foram objeto do Contrato de Permuta
celebrado em setembro de 2014. Atualmente, esta opg¢ao incide sobre 25.614.830,88 acOes ordinarias e
51.229.661,76 acdes preferenciais da Oi, com um preco de exercicio de 20,104 reais para as agdes ordinarias
e 18,529 reais para as ac¢des 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
opcao pela PHAROL em 10% no fim do primeiro ano e em 18% no fim de cada ano seguinte.

Os negocios relevantes com os demais titulares de participacdes qualificadas, que nao partes relacionadas,
realizados durante o exercicio de 2018 encontram-se descritos na Nota 21 as demonstragdes financeiras
consolidadas constante do Relatério e Contas Consolidadas 2018, ndo existindo outras relacdes
significativas de natureza comercial entre os acionistas com participacdo qualificada e a Sociedade.

B. ORGAOS SOCIAIS E COMISSOES

ASSEMBLEIA GERAL

COMPOSICAO DA MESA DA ASSEMBLEIA GERAL
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A Assembleia Geral reune ordinariamente uma vez por ano ou sempre que requerida a sua convocacao ao
Presidente da Mesa da Assembleia Geral pelo Conselho de Administracdo, pelo Conselho Fiscal ou por
acionistas que representem pelo menos 2% do capital social.

Os acionistas podem participar diretamente na Assembleia Geral ou nela fazer-se representar, nos mais
amplos termos previstos pelo Cédigo das Sociedades Comerciais, sendo disponibilizado um formulario em
www.pharol.pt e dadas indica¢gBes especificas nas respetivas convocatoérias.

A Comissdo de Vencimento faz-se representar em todas as Assembleias Gerais.

E ainda assegurado ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral o necessario apoio logistico para o exercicio
das suas funcgdes, podendo os acionistas contactar a Mesa da Assembleia Geral através dos seguintes meios:

Presidente da Mesa da Assembleia Geral

Rua Joshua Benoliel, 1, 2C, Edificio Amoreiras Square, 1250-133, Lisboa
Tel. - + 351800207369

Fax - + 351 212697949

E -mail: assembleia@pharol.pt

11. IDENTIFICACAO, CARGO E MANDATO (INICIO E FIM) DOS MEMBROS DA MESA DA ASSEMBLEIA

GERAL
Mesa da Assembleia Geral
Diogo Lacerda Machado Presidente
Maria de Lourdes Cunha Trigoso Secretaria

Os membros da Mesa da Assembleia Geral foram eleitos em 26 de maio de 2017 para completarem o
mandato correspondente ao triénio 2015-2017. Foram reeleitos na Assembleia Geral Anual de 25 de maio
de 2018 para o triénio 2018-2020.

Esta ultima deliberagéo encontra-se suspensa por deciséo judicial de 23 de outubro de 2018, decorrente de
providéncia cautelar de suspensédo de deliberacdo social requerida pela Telemar Norte Leste, S.A. — em
Recuperacéo Judicial (“Telemar”).

Conforme comunicado ao mercado, em 9 de janeiro de 2019, entre a Oi e a PHAROL/BRATEL, foi celebrado
um acordo tendente ao encerramento de todos os litigios judiciais e extrajudiciais, o qual se encontra

pendente de homologacdo no Brasil. Na sequéncia deste acordo, foi requerida e deferida a suspensao dos
processos em curso em Portugal, a qual, porém néo afeta a suspensao decretada.

Na Assembleia Geral Extraordinaria de 8 de Fevereiro de 2019, procedeu-se a eleicdo dos Orgados Sociais
ficando assim sem efeito a referida suspenséo.

EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO
12. EVENTUAIS RESTRICOES EM MATERIA DE DIREITO DE VOTO

Nos termos dos Estatutos da Sociedade, a cada uma acdo corresponde um voto. Apenas podem estar
presentes, participar e votar na reunido da Assembleia Geral os acionistas com direito de voto na data de
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registo (i.e., no quinto dia de negociacdo anterior a realizacdo da Assembleia Geral) e que cumpram os
procedimentos e prazos previstos na convocatoria.

No ambito de programas de American Depositary Receipts (ADR) ou de Global Depositary Receipts (GDR)
que tenham por objeto a¢des da Sociedade, sédo considerados como acionistas os titulares dos ADR ou dos
GDR e como mero representante destes a entidade em nome de quem as ac¢des se encontrem inscritas,
desde que cumpram as condi¢cdes estabelecidas pelos Estatutos para o exercicio desse direito, as quais sao
comunicadas aos titulares de direito de voto em cada convocatéria da Assembleia Geral.

De acordo com o artigo 13.° dos Estatutos da Sociedade, ndo serdo contados os votos emitidos por um
acionista titular de ac¢bes ordinarias, por si ou através de representante, em nome proéprio ou como
representante de outro acionista, que excedam 10% da totalidade dos direitos de voto correspondentes ao
capital social, considerando-se como pertencendo ao acionista as agfes detidas por pessoas que se
encontrem nas situagdes previstas no artigo 20.© do Cédigo dos Valores Mobiliarios, sendo a limitacdo de
cada pessoa abrangida proporcional ao niumero de votos que emitir.

N&o existem quaisquer ac¢des que ndo confiram direito de voto, sem prejuizo das limitagSes acima descritas.

Os Estatutos da Sociedade preveem que o exercicio do voto por correspondéncia ou por meios eletrénicos
possa abranger todas as matérias constantes da convocatdria, nos termos e condi¢gfes nela fixados, sendo
os votos exercidos dessa forma considerados no momento do escrutinio da votagao por adigdo aos direitos
de voto exercidos no decurso da Assembleia Geral.

Disp8em igualmente os Estatutos que os termos e condi¢fes para o exercicio do voto por correspondéncia
ou por meios eletrénicos devem ser definidos pelo Presidente da Mesa da Assembleia Geral na convocatoéria,
com vista a assegurar as suas autenticidade, regularidade, seguranca, fiabilidade e confidencialidade até ao
momento da votacgao.

A autenticidade do voto por correspondéncia devera ser assegurada perante o Presidente da Mesa da
Assembleia Geral mediante comunicagcdo com a assinatura reconhecida nos termos legais, tratando-se de
pessoas coletivas, ou mediante comunica¢do acompanhada de cépia simples de documento de identificacdo,
tratando-se de pessoas singulares. De forma a garantir a confidencialidade do voto, as referidas
comunicacgfes deverdo ser remetidas em envelope fechado que apenas sera considerado no momento do
escrutinio da votacgao.

No que respeita ao voto por meios eletrénicos, e de acordo com a pratica da Sociedade, os acionistas poderdo
votar através do sitio da Internet www.pharol.pt, com observancia dos requisitos estabelecidos, desde que
até a hora e data fixadas na convocatéria da Assembleia Geral, fagam chegar ao Presidente da Mesa da
Assembleia Geral uma comunicacado, elaborada de acordo com o modelo disponibilizado no mesmo sitio da
Internet, comunicagdo esta que devera conter a assinatura reconhecida (ou, no caso de pessoas singulares,
a assinatura simples acompanhada de fotocOpia do respetivo documento de identificagdo) da qual conste
um endereco postal, para onde pretenda que sejam enviados o endereco eletrénico e a palavra-chave
(password) a serem disponibilizados pela Sociedade.

Os votos emitidos por correspondéncia ou por meios eletronicos valem como votos negativos em relacao a
propostas de deliberagdo que venham eventualmente a ser apresentadas em momento posterior a respetiva
emissao, sendo que a presenca em Assembleia Geral de acionista que tenha exercido o respetivo direito de
voto por correspondéncia ou por meios eletrénicos, ou de seu representante, determina a revogacao do voto
expresso por aquela forma.

De acordo com a pratica adotada pela PHAROL, a votacdo por correspondéncia devera ser exercida de
acordo com o seguinte procedimento:

Os acionistas com direito a voto poderdo, de harmonia com o artigo 22.° do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, exercé-lo por correspondéncia, desde que, até a hora e data fixadas na convocatoria, facam
chegar uma comunicac¢ao dirigida ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral, com assinatura reconhecida
(ou, no caso de pessoas singulares, com assinatura simples acompanhada de fotocdpia do respetivo
documento de identificacdo), da qual conste a morada para onde devam ser enviados os boletins de voto e
demais documentacdo. Em resposta, proceder-se-4 ao envio dos respetivos boletins de voto e demais
documentacdo, devendo esses acionistas remeter ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral, por forma a
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que sejam por este recebidos até a hora e data fixadas na convocatéria da Assembleia Geral, um
sobrescrito fechado contendo outro sobrescrito fechado com os boletins de voto devidamente preenchidos;

. Sem prejuizo da obtencdo de boletins de voto através da Internet nos termos do paragrafo
seguinte, existem boletins de voto a disposi¢cdo dos acionistas na sede da Sociedade, podendo
igualmente ser facultados por entrega em mao, por via postal ou por correio eletrénico;

. Poderéo, ainda, alternativamente, os acionistas retirar do sitio da Internet www.pharol.pt os
boletins de voto e remeté-los, dirigindo-os ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral,
devidamente preenchidos e em sobrescrito fechado, de modo a que sejam recebidos,
juntamente com um sobrescrito contendo a fotocépia documento de identificagdo (ou, no caso
de pessoas coletivas, documento de reconhecimento de assinatura nos termos legais) até a
data e hora fixadas na convocatoéria.

O prazo para a rececao de declaragdes de voto por correspondéncia de acordo com a pratica adotada pela
PHAROL é de 3 dias uteis de antecedéncia relativamente a data da reunido da Assembleia Geral.

Os Estatutos da PHAROL nao preveem qualquer sistema de destaque de direitos de conteldo patrimonial.

Considerando os mecanismos de participacdo e votacdo em Assembleia Geral acima descritos, a PHAROL
promove a participag¢do acionista, por via do voto eletrénico, por correspondéncia e por representante com
procuragdo nos termos legais e estatutarios.

13. PERCENTAGEM MAXIMA DOS DIREITOS DE VOTO QUE PODEM SER EXERCIDOS POR UM UNICO
ACIONISTA OU POR ACIONISTAS QUE COM AQUELE SE ENCONTREM EM ALGUMA DAS RELACOES
DO N.© 1 DO ARTIGO 20.° DO CODIGO DOS VALORES MOBILIARIOS

No que respeita a esta matéria, remete-se para o ponto 12 da Parte | supra.

14. DELIBERAGCOES ACIONISTAS QUE, POR IMPOSICAO ESTATUTARIA, SO PODEM SER TOMADAS COM
MAIORIA QUALIFICADA, PARA ALEM DAS LEGALMENTE PREVISTAS

Nos termos do artigo 14.° dos Estatutos da Sociedade, a Assembleia Geral delibera, em primeira convocacao
ou em convocacao subsequente, pela maioria dos votos emitidos, sem prejuizo da exigéncia de maioria
qualificada nos casos previstos nalei.

Deste modo, o quérum constitutivo e deliberativo da Assembleia Geral estabelecido nos Estatutos da
PHAROL nao difere do estabelecido no Cédigo das Sociedades Comerciais.

11. ADMINISTRACAO E SUPERVISAO

COMPOSICAO
15. IDENTIFICA(;AO DO MODELO DE GOVERNO ADOTADO

A PHAROL adota um modelo de governo que assenta na existéncia de um Conselho de Administracdo e de
um Revisor Oficial de Contas designado sob proposta do Conselho Fiscal. Em 2017, o Conselho de
Administracdo designou um Administrador Delegado com uma atuacdo de carater operacional, e uma
Comissao de Acompanhamento, a qual, no entanto, ndo foi preenchida considerando a dimensdao da
sociedade e a elevada periodicidade das reunides do Conselho de Administracao.

A estrutura organica da PHAROL integra, ainda, uma Comisséo de Vencimentos eleita pela Assembleia Geral
e responsavel pela fixacdo das remuneracgfes dos titulares dos 6rgéos sociais.
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Os membros dos 6rgaos sociais e da Mesa da Assembleia Geral sdo eleitos por um triénio, podendo ser
reeleitos, uma ou mais vezes, dentro dos limites previstos na lei.

Em 31 de dezembro de 2018, o modelo de governo da PHAROL podia ser apresentado em termos
esquematicos da seguinte forma:

AG
Assembleia-Geral

cv

Comissdo de
Vencimentos

CF
Conselho Fiscal

AE
Conselho de Auditoria Externa
Administragao

CAC

Comissdo de
Acompanhamento | SSoc.

Secretario da
Sociedade

Administrador-
Delegado

DAF
Diregao sG
Administrativa e Secrataria-Geral
Financeira

AG

Assessoria de
Gestdo

IR, PReC

Investor e Public
Relations e
Compliance

O Conselho Fiscal, juntamente com o Revisor Oficial de Contas, desempenha as func¢des de fiscalizagéo que
decorrem das disposicdes legais e regulamentares aplicaveis.

16. REGRAS ESTATUTARIAS SOBRE REQUISITOS PROCEDIMENTAIS E MATERIAIS APLICAVEIS A
NOMEACAO E SUBSTITUICAO DOS MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Os membros do Conselho de Administracdo séo eleitos pela Assembleia Geral nos termos descritos no
ponto 17 da Parte | infra.

Os Estatutos determinam que a falta de qualquer administrador a mais de metade das reunides ordinarias
do Conselho de Administragdo durante um exercicio, seja de forma seguida ou interpolada, sem justificacdo
aceite pelo Conselho de Administracdo, se considere como falta definitiva desse administrador. Tal falta
definitiva deve ser declarada pelo Conselho de Administracdo, devendo proceder-se a substituicdo do
administrador em causa nos termos da lei e dos Estatutos.
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17. COMPOSICAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Nos termos estatutarios, o Conselho de Administragdo da PHAROL é composto por um nimero minimo de 9
e um maximo de 11 membros, que séo eleitos pelos acionistas em Assembleia Geral por maioria dos votos
emitidos.

A Sociedade esta ainda sujeita ao disposto na Lei n.° 62/2017, de 1 de agosto (regime da representacdo
equilibrada entre mulheres e homens nos 6rgéos de administracdo e de fiscalizacdo das entidades do setor
publico empresarial e das empresas cotadas em bolsa). Nos termos desta lei, a proporgdo de pessoas de
cada sexo designadas de novo para cada 6rgdo de administracdo e de fiscalizacdo de cada empresa nao
pode ser inferior a 20 %, a partir da primeira assembleia geral eletiva apds 1 de janeiro de 2018.

O mandato dos administradores é de trés anos, podendo ser reeleitos, uma ou mais vezes, dentro dos limites
previstos na lei.

Em 25 de maio de 2018 teve lugar a Assembleia Geral da PHAROL, destinada, entre outras matérias, a
eleicdo dos membros dos Orgéos Sociais e da Comissédo de Vencimentos para o triénio de 2018-2020.

Nesta assembleia geral foram eleitos os seguintes administradores, indicando-se o ano da sua primeira
nomeagcao:

- Aristoteles Luiz Menezes Vasconcellos Drummond (2017)

- Bryan Schapira (2018)

- Jodo Manuel Pisco de Castro (2015)

- Jorge Augusto Santiago das Neves (2017)

- Jorge Telmo Maria Freire Cardoso (2014)

- Luis Maria Viana Palha da Silva (2015)

- Maria do Rosario Amado Pinto Correia (2015)

- Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure (2017)

- Pedro Zafartu Gubert Morais Leitdo (2015)

Na Assembleia Geral de 7 de setembro de 2018, foi eleita administradora Maria Leonor Ribeiro Martins

Modesto, visando dar cumprimento ao disposto na citada Lei n.© 62/2017, de 1 de agosto.

A Telemar Norte Leste, S.A. — em Recuperacédo Judicial (“Telemar”) requereu contra a PHAROL providéncias
cautelares de suspensdo de deliberag¢des sociais, visando as deliberagfes de nomeacdo dos 6rgaos sociais
tomadas nas referidas assembleias gerais de 25 de maio de 2018 e de 7 de setembro de 2018.

Em 23 de Outubro de 2018, foi proferida decisdo de suspenséo da deliberacdo de eleicdo dos membros dos
o6rgédos sociais ocorrida na Assembleia Geral da PHAROL de 25 de maio de 2018. A Telemar desistiu,
entretanto, da segunda providéncia cautelar.

Dando cumprimento a deciséo proferida pelo tribunal, por um lado, e perante a necessidade de assegurar o
funcionamento da Sociedade, por outro, mantiveram-se em fun¢des apenas os administradores anteriores
cujo mandato nao tenha entretanto cessado em virtude de nova designagdo ou incompatibilidade (isto é os
que exerciam func¢des até ao final do mandato de 2015/2017 e tinham sido reeleitos em maio de 2018, mas
nao os que entretanto tenham definitivamente abandonado quaisquer fungcdes na Sociedade ou chegado a
ocupar cargo incompativel com a funcdo de administrador). Assim, em virtude do decretamento da
providéncia cautelar, o Conselho de Administracao efetivamente em fungdes passou a ser o seguinte:

Luis Maria Viana Palha da Silva (2015) Presidente 200.000
Aristoteles Luiz Menezes Vasconcellos Drummond (2017) Vogal Sim
Joao Manuel Pisco de Castro (2015) Vogal Sim
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Jorge Augusto Santiago das Neves (2017) Vogal Sim

Jorge Telmo Maria Freire Cardoso (2014) Vogal

Maria do Rosario Amado Pinto Correia (2015) Vogal Sim 40
Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure (2017) Vogal Sim @ 10.000
Pedro Zafartu Gubert Morais Leitdo (2015) Vogal Sim

Maria Leonor Martins Ribeiro Modesto (setembro 2018) Vogal Sim

(1) Avaliagdo da independéncia feita de acordo com a regulamentacao interna e com o disposto no n.© 5 do artigo 414.° do Cédigo das
Sociedades Comerciais e o ponto 18 do anexo ao Regulamento n.© 4/2013 da CMVM, conforme aplicavel.
(2) Situacao alterada em janeiro de 2019.

Os membros ndo executivos do Conselho de Administragdo correspondem a maioria dos administradores
em exercicio.

O Administrador-Delegado fez o efetivo reporte aos demais membros do Conselho de Administracdo dos
desenvolvimentos ocorridos no ambito do respetivo cargo.

Na Assembleia Geral Extraordinaria de 8 de Fevereiro de 2019, procedeu-se a eleigdo dos Orgdos Sociais
ficando assim sem efeito a referida suspenséo.

18. DISTINGCAO DOS MEMBROS EXECUTIVOS E NAO EXECUTIVOS DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO E,
RELATIVAMENTE AOS NAO EXECUTIVOS, IDENTIFICACAO DOS MEMBROS QUE PODEM SER
CONSIDERADOS INDEPENDENTES

Conforme referido no ponto 17 da Parte | supra, a 31 de dezembro de 2018, a Sociedade distingue
administradores executivos e ndo executivos e no mesmo ponto encontram-se identificados os
administradores considerados independentes.

O Conselho de Administracdo da PHAROL tem, a 31 de dezembro de 2018, 7 administradores independentes
num total de 9 membros do Conselho. A partir de janeiro de 2019, o nimero de independentes deve
considerar-se reduzido para 6 em 9.

Todos os administradores considerados independentes pela PHAROL, a 31 de dezembro de 2018, conforme
consta do ponto 17 da Parte | supra, relinem as condi¢des necessarias para desempenhar as suas funcdes
e cumprir os seus deveres de atuacdo diligente e no interesse da Sociedade de modo independente. Deste
modo, o Conselho de Administracdo considera que o 6rgdo de administragcdo da Sociedade inclui um nimero
de membros independentes adequado a sua dimensdo e estrutura acionista.

Conforme previsto na Ordem de Servi¢co da PHAROL n.® 3/2017, os membros do Conselho de Administracdo
da Sociedade devem enviar ao Presidente do Conselho de Administracédo, nos 10 dias Uteis seguintes a sua
eleicdo ou cooptacdo e até ao dia 31 de janeiro de cada ano, declara¢gfes elaboradas de acordo com um
anexo a referida Ordem de Servigo.

Sempre que se verifique uma alteracdo superveniente da situacdo de qualquer um dos membros do
Conselho de Administracdo no que respeita a sua independéncia, o administrador em questdo deve enviar
ao Presidente do Conselho de Administragdo uma declaracdo atualizada, nos 10 dias Uteis seguintes a
ocorréncia de tal alteracdo superveniente.

O Conselho de Administracdo avalia a independéncia dos seus membros ndo executivos tendo por base
tais declarac¢des, bem como qualquer outra informagéo de que tenha conhecimento.

19. QUALIFICACOES PROFISSIONAIS E OUTROS ELEMENTOS CURRICULARES RELEVANTES DE CADA UM
DOS MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

A PHAROL cumpre o estipulado no Artigo 245° - A do CVM, nomeadamente nos pontos que a seguir se
transcrevem:
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“1 - Os emitentes de agcbes admitidas & negociagdo em mercado regulamentado situado ou a funcionar em
Portugal divulgam, em capitulo do relatério anual de gestdo especialmente elaborado para o efeito ou em
anexo a este, um relatorio detalhado sobre a estrutura e as praticas de governo societario, contendo, pelo
menos, 0s seguintes elementos: (...)

r) Uma descrigdo da politica de diversidade aplicada pela sociedade relativamente aos seus 6rgdos de
administracéo e de fiscalizacdo, designadamente, em termos de idade, sexo, habilitagbes e antecedentes
profissionais, os objetivos dessa politica de diversidade, a forma como foi aplicada e os resultados no periodo
de referéncia.

2 - Caso a politica referida na alinea r) do nUmero anterior ndo seja aplicada, o relatério detalhado sobre a
estrutura e as praticas de governo societario deve conter uma explicacdo para esse facto.

3 - A obrigacéo prevista na alinea r) do n.° 1 ndo se aplica aos emitentes que sejam pequenas e médias
empresas, nos termos dos n°s 2 e 3 do artigo 9.°© do Decreto-Lei n.© 158/2009, de 13 de julho, com a
redacao dada pelo Decreto-Lei n.© 98/2015, de 2 de junho.

4 - Os emitentes de ac¢des admitidas a negociagdo em mercado regulamentado sujeitos a lei pessoal
portuguesa divulgam a informacéo sobre a estrutura e praticas de governo societario nos termos definidos
em regulamento da CMVM, onde se integra a informacgédo exigida no niumero anterior.

5 - O 6rgao de administracdo de sociedades emitentes de acOes admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado sujeitas a lei pessoal portuguesa apresenta anualmente a assembleia geral um relatério
explicativo das matérias a que se refere o n.© 1.”

Os curriculos dos administradores da PHAROL encontram-se no Anexo |.

20. RELACOES FAMILIARES, PROFISSIONAIS OU COMERCIAIS, HABITUAIS E SIGNIFICATIVAS, DOS
MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO COM ACIONISTAS A QUEM SEJA IMPUTAVEL
PARTICIPACAO QUALIFICADA SUPERIOR A 2% DOS DIREITOS DE VOTO

A 31 de dezembro de 2018 nenhum administrador tem quaisquer relagbes familiares, profissionais ou
comerciais, habituais e significativas com acionistas a quem seja imputavel uma participacdo qualificada
superior a 2% do capital social e direitos de voto da PHAROL, salvo:

. Jorge Telmo Maria Freire Cardoso: exerce a funcdo de administrador com o pelouro financeiro
do Novo Banco, S.A., entidade a que é imputavel uma participagdo qualificada superior a 2%
do capital social e direitos de voto da PHAROL.

Ja em 2019 ocorreram as seguintes alteracgoes:

. Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure: a partir de 3 de janeiro de 2019, sdo-lhe imputaveis
43.321.406 acgbes, correspondentes a 4,83% do capital social e dos direitos de votos de
PHAROL, através de 43.311.406 acles representativas de 4,83% adquiridas pela sociedade
Blackhill Holding Limited LLC, de que é beneficiario efetivo e ainda de 10.000 ag¢des
representativas de 0,00111% detidas a titulo pessoal.
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21. REPARTICAO DE COMPETENCIAS ENTRE OS VARIOS ORGAOS SOCIAIS, COMISSOES E/OU
DEPARTAMENTOS DA SOCIEDADE

ORGAO DE ADMINISTRACAO
Conselho de Administragao

Nos termos dos Estatutos, o Conselho de Administracdo é o 6rgdo responsavel por gerir os negocios da
Sociedade e praticar todos os atos relativos ao objeto social que ndo caibam na competéncia de outros
6rgéos sociais, estabelecendo a orientagdo estratégica da PHAROL e supervisionando a atividade de gestao
corrente delegada no Administrador-Delegado, designado em 2017 para garantir a existéncia de uma
estrutura mais adequada as necessidades de gestdo da PHAROL.

No &mbito da delegacdo de poderes, o Conselho de Administracdo atribuiu ao Administrador-Delegado todos
0s poderes necessarios ao exercicio da gestéo corrente da Sociedade, com excecgdo dos relativos as matérias
que nao sdo delegaveis nos termos do artigo 407° do Codigo das Sociedades Comerciais seguidamente
enumeradas:

a) Escolha do Presidente do Conselho de Administracéo;

b) Cooptacdo de Administradores;

c) Pedido de convocacdo de Assembleias Gerais;

d) Relatdrio e contas anuais, a submeter a aprovagdo da Assembleia Geral;

e) Aquisicéo, alienacdo e oneracdo de bens imdveis e de participagdes sociais;

f) Prestacdo de caugles e garantias pessoais ou reais pela Sociedade, cuja competéncia é reservada
ao Conselho de Administracdo, sem prejuizo do disposto na al. h) do art.° 15 dos Estatutos da
Sociedade;

g) Mudanca da sede da Sociedade;

h) Projetos de cisado, fusdo e transformacédo da Sociedade, a propor a Assembleia Geral, bem como
aquisicoes, alienagOes, fusdes, cisbes e acordos de parceria estratégica e outras formas de
cooperacgao duradoura que envolvam a Sociedade e/ou sociedades suas participadas, sempre que,
nestes casos, tais operacfes ndo consubstanciem meras estruturacdes internas enquadradas nos
objetivos gerais e principios fundamentais aprovados pela Assembleia Geral;

i) Projetos de aumento de capital, a propor a Assembleia Geral;
j) Alteracbes estatutéarias, a propor a Assembleia Geral;

k) Extensdes ou redugdes importantes da atividade da Sociedade e modificagbes importantes na
organizagdo da empresa;

) Planos de atividades, orcamentos e planos de investimento anuais;

m) Definicdo de montante a propor anualmente a Assembleia Geral para emissdo de obriga¢des ou
outros valores mobiliarios.

N&o se encontra delegada qualquer competéncia do Conselho de Administracdo no que respeita a (i)
determinacdo da estratégia e politicas gerais da Sociedade e (ii) decisdes que devam ser consideradas
estratégicas devido ao seu montante, risco ou caracteristicas especiais, nomeadamente por, quanto a este
ultimo aspeto, tais matérias serem de competéncia reservada do Conselho de Administragdo nos termos do
respetivo Regulamento interno.

No ambito da Comissdo de Acompanhamento, ver no ponto 15 a solugdo adotada.

Sem prejuizo das competéncias préprias do Conselho Fiscal, cabe igualmente ao Conselho de Administragdo
assegurar que a Sociedade pratica sistemas eficazes de controlo interno e procedimentos de gestdo de risco,
conforme o respetivo regulamento interno. As estruturas de aplicagcdo destes sistemas sdo descritas em
C.11l da Parte | deste relatério.

Para além das matérias excluidas por lei, ao Conselho de Administracdo estd vedada a adocdo de
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deliberagdes sobre matérias cuja competéncia é atribuida pelos Estatutos a Assembleia Geral. Os acionistas,
por seu turno, apenas poderédo deliberar sobre matérias de gestdo a pedido do 6rgdo de administracgéo.

Todos os membros do Conselho de Administracdo decidem informadamente acerca dos assuntos que lhes
sao submetidos, considerando-se que o reporte corrente ao Conselho de Administracdo é suficiente para
assegurar os objetivos da recomendacédo da IPCG I111.1.

O Conselho de Administracdo durante 2018 reuniu com elevada frequéncia, tendo realizado 16 reunides,
entre reunifes ordinarias e extraordinarias.

Debateu as principais questdes relevantes para a Sociedade, nhomeadamente discutindo o respetivo Plano
Estratégico e aprovando o Orcamento, bem como todas as demais matérias de importancia para a gestéo
da Empresa. Regularmente foram avaliados desvios orgcamentais e aprofundadas opg¢fes estratégicas para
cada um dos ativos constantes do portefélio da PHAROL.

Reuniu com o Conselho Fiscal sempre que tal era necessario ou imposto pelas normas e Regulamentos e
recebeu, periodicamente, notas informativas sobre as principais questdes e decisdes assumidas pelo
Administrador Delegado.

A participacdo e contribuicdo de todos os Administradores para a avaliagdo e deliberacdo de todas as
situacbes trazidas ao Conselho foi uma constante.

Face a informacéao recebida do Administrador Delegado e a regularidade com que com ele se reuniu levaram
o CA a manter como nao necessério o funcionamento de uma Comissdo para o seu acompanhamento.

Competéncias do Presidente do Conselho de Administracao

Nos termos dos Estatutos e das normas de funcionamento do Conselho de Administragdo, competem ao
Presidente do Conselho de Administracdo as seguintes funcdes:

. Convocar e dirigir as reunides do Conselho de Administracao;
. Representar o Conselho de Administracdo em juizo e fora dele;

. Coordenar a atividade do Conselho de Administracdo, procedendo a distribuicdo de matérias
pelos administradores, quando a isso aconselharem as conveniéncias de gestéo;

. Zelar pela correta execucao das delibera¢des do Conselho de Administracao.
Administrador-Delegado

Como se referiu, desde 2017 que o Conselho de Administracdo delegou num Administrador-Delegado a
gestéo corrente da Empresa, de acordo com a respetiva delegacdo de competéncias, retendo as fun¢des de
supervisdo e controlo.

Competéncias do Administrador-Delegado:

1. Compete ao Administrador-Delegado a gestdo das atividades correntes da Sociedade, nos termos
previstos no Cédigo das Sociedades Comerciais e nos Estatutos.

2. Dentro dos limites quantitativos que lhe sejam fixados pelo Conselho de Administracdo, compete ao
Administrador-Delegado, nomeadamente:
a. propor ao Conselho de Administragdo os objetivos e as politicas de gestdo da Sociedade;

b. elaborar os planos de atividade e financeiros anuais;
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gerir 0s negoécios sociais e praticar todos os atos e operagdes relativos ao objeto social que nao
caibam na competéncia atribuida a outros érgdos da Sociedade;

representar a Sociedade em juizo e fora dele, ativa e passivamente, podendo desistir, transigir e
confessar em quaisquer pleitos e, bem assim, celebrar convenc¢des de arbitragem;

deliberar sobre a emissdo de obrigacSes e outros valores mobiliarios nos termos da lei e dos
Estatutos;

estabelecer a organizacdo técnico-administrativa da Sociedade e as normas de funcionamento
interno, designadamente sobre pessoal e sua remuneracéo;

constituir mandatarios com os poderes que julgue convenientes, incluindo os de substabelecer;

exercer as demais competéncias que lhe sejam atribuidas por lei ou pela Assembleia Geral.

ORGAOS DE FISCALIZACAO

Conselho Fiscal

Enquanto 6rgéo de fiscalizacdo, o Conselho Fiscal tem, além das demais competéncias legais e estatutarias,
as seguintes competéncias especificas:

a) Fiscalizar a administragéo da Sociedade;

b) Vigiar pela observancia da lei e dos Estatutos da Sociedade;

¢) Verificar a regularidade dos livros, registos contabilisticos e documentos que lhe servem de

suporte;

d) Verificar, quando o julgue conveniente e pela forma que entenda adequada, a extensédo da caixa e

as existéncias de qualquer espécie dos bens ou valores pertencentes a Sociedade ou por ela
recebidos em garantia, depdsito ou outro titulo;

e) Verificar a exatiddo dos documentos de prestacdo de contas e, em geral, supervisionar a qualidade

f

e integridade da informagdo financeira constante dos documentos de prestacdo de contas da
Sociedade;

Verificar se as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados pela Sociedade
conduzem a uma correta avaliagdo do patrimoénio e dos resultados;

g) Elaborar anualmente relatério sobre a sua acéo fiscalizadora e dar parecer sobre o relatério, contas

e propostas apresentados pela administragdo;

h) Convocar a Assembleia Geral, quando o Presidente da respetiva Mesa ndo o faca, devendo fazé-

)

lo;

Fiscalizar a qualidade, integridade e eficacia do sistema de gestao de riscos, do sistema de controlo
interno e do sistema de auditoria interna, incluindo a revisao anual da sua adequacéo e eficacia e,
em geral, supervisionar a execucao das funcdes desempenhadas no ambito da auditoria interna e
sistema de controlo interno da Sociedade;

Receber as comunicagbes de irregularidades, reclamacdes e/ou queixas apresentadas por
acionistas, colaboradores da Sociedade ou outros, e implementar os procedimentos destinados a
rececdo, registo e tratamento daquelas quando relacionadas com aspetos contabilisticos e de
auditoria e procedimentos de controlo interno nestas matérias;

k) Contratar a prestacdo de servicos de peritos que coadjuvem os membros do Conselho Fiscal no

)

exercicio das suas func¢des, devendo a contratacdo e a remuneracdo dos peritos ter em conta a
importancia dos assuntos a eles cometidos e a situagdo econdémica da Sociedade;

Fiscalizar o processo de preparacao e divulgacdo de informacgéao financeira;

m) Propor a Assembleia Geral a nomeagéo do Revisor Oficial de Contas;
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n) Fiscalizar a revisdo de contas e a auditoria aos documentos de prestacdo de contas da Sociedade,
bem como supervisionar e avaliar os procedimentos internos relativamente a matérias
contabilisticas e de auditoria;

0) Fiscalizar a independéncia do Revisor Oficial de Contas, designadamente no tocante a prestagéo
de servicos adicionais.

O Conselho Fiscal tem ainda as seguintes competéncias:

. Analisar e emitir a sua opinido sobre os assuntos relevantes relacionados com aspetos
contabilisticos e de auditoria e o impacto nas demonstracdes financeiras das alteracdes as
normas de contabilidade aplicaveis a Sociedade e as suas politicas contabilisticas;

. Responsabilidade direta e exclusiva para a nomeacao, contratacdo, confirma¢ao ou cessacao
de funcbes e fixacdo da remuneracdo dos auditores externos da Sociedade, bem como para a
fiscalizacdo das suas habilitacBes e independéncia e aprovacdo dos servi¢cos de auditoria e/ou
de outros servigos a prestar pelos referidos auditores externos ou por pessoas suas associadas;

. Resolver quaisquer divergéncias entre a administracdo da Sociedade e os auditores externos
referidos na alinea anterior, no que respeita a informacéo financeira a incluir nos documentos
de prestacdo de contas a reportar as entidades competentes bem como no que respeita ao
processo de preparacado dos relatorios de auditoria a emitir pelos referidos auditores externos;

. Pronunciar-se e dar parecer prévio no ambito das suas competéncias legais e estatutéarias e
sempre que entenda necessario ou conveniente, sobre quaisquer relatérios, documentacdo ou
informacao a divulgar ou a submeter pela Sociedade perante as autoridades competentes.

Revisor Oficial de Contas

Nos termos dos artigos 420.°, numero 1, alineas c), d), e) e f) e 446.°, nimero 3 do Cddigo das Sociedades
Comerciais, ao Revisor Oficial de Contas compete verificar a regularidade dos livros, registos contabilisticos
e documentos que lhes servem de suporte, bem como, quando o julgue conveniente e pela forma que
entenda adequada, a extensdo da caixa e as existéncias de qualquer espécie de bens ou valores
pertencentes a Sociedade ou por ela recebidos em garantia, depdsito ou outro titulo, e ainda a exatidao
dos documentos de prestacdo de contas individuais e consolidadas e que as politicas contabilisticas e os
critérios valorimétricos adotados pela Sociedade conduzem a uma correta avaliagdo do patrimoénio e dos

resultados.

Na sequéncia da entrada em vigor do Decreto-Lei n.© 185/2009, de 12 de agosto, e a semelhanca do
Conselho Fiscal, também o Revisor Oficial de Contas passou a dever atestar se o relatdrio de governo da
Sociedade divulgado anualmente inclui os elementos exigidos nos termos legais, designadamente, no que
respeita as participacdes qualificadas no capital social da Sociedade, a identificagdo dos acionistas titulares
de direitos especiais e descricdo de tais direitos, a eventuais restricbes em matéria de direito de voto, as
regras aplicaveis a nomeacdo e substituicdo de administradores e a alteracdo dos Estatutos da Sociedade,
aos poderes e deliberacdes do 6rgao de administragdo, e aos principais elementos dos sistemas de controlo
interno e de gestdo de riscos implementados na Sociedade relativamente ao processo de divulgacdo de
informacéo financeira.

FUNCIONAMENTO
22. REGULAMENTO DE FUNCIONAMENTO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

O texto integral do regulamento do Conselho de Administracdo em vigor pode ser consultado no website
da Sociedade, no link:
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http://conteudos.pharol.pt/Documents/PT/Reqgulacao/2018/Reqgulamento_CA_pt.pdf

Nos termos do artigo 24.° dos Estatutos e do regulamento, o Conselho de Administracdo reline, pelo menos,
uma vez em cada trés meses e reunira extraordinariamente sempre que convocado pelo respetivo
Presidente, por dois administradores ou pelo Conselho Fiscal. Destas reunifes sao elaboradas atas
detalhadas.

O Conselho de Administracdo ndo pode funcionar sem a presenca da maioria dos seus membros, podendo
o0 Presidente do Conselho de Administracdo, em casos de reconhecida urgéncia, dispensar a presenca
dessa maioria se esta estiver assegurada através de voto por correspondéncia ou por procuracdo, nao
podendo, contudo, um administrador representar mais do que um outro administrador.

As deliberagbes do Conselho de Administracdo sdo tomadas por maioria dos votos expressos, tendo o
Presidente voto de qualidade.

23. NUMERO DE REUNIOES DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO E GRAU DE ASSIDUIDADE DE CADA
MEMBRO

Durante o exercicio de 2018, tiveram lugar 16 reunides do Conselho de Administracdo. O grau de assiduidade
dos administradores as reunides do Conselho de Administragcdo da PHAROL foi de 100%.

24. INDICACAO DOS ORGAOS DA SOCIEDADE COMPETENTES PARA REALIZAR A AVALIACAO DE
DESEMPENHO DOS ADMINISTRADORES EXECUTIVOS

A Comissdo de Vencimentos determina as remunera¢gfes dos administradores que exercam func¢des
executivas tendo por base critérios objetivos por si aprovados.

Acresce que, nos termos da lei, a Assembleia Geral procede anualmente a apreciacao geral da administracdo
(e da fiscalizacdo) da Sociedade.

25. CRITERIOS PRE-DETERMINADOS PARA A AVALIACAO DE DESEMPENHO DOS ADMINISTRADORES
EXECUTIVOS

Na Assembleia Geral de 25 de maio de 2018 foi aprovada a Declaracdo da Comissdo de Vencimentos sobre
a Politica de Remunerac¢des dos membros dos 6rgaos de administracéo e de fiscalizagcdo constante do Anexo
1.

26. DISPONIBILIDADE DE CADA UM DOS MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO, COM INDICAGAO
DOS CARGOS EXERCIDOS EM SIMULTANEO EM OUTRAS EMPRESAS, DENTRO E FORA DO GRUPO, E
OUTRAS ATIVIDADES RELEVANTES EXERCIDAS PELOS MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Os cargos exercidos pelos administradores noutras empresas e outras atividades relevantes dos mesmos
encontram-se discriminados no Anexo I, estando ai evidenciados os cargos que exercem, mas também pela
assiduidade e participagdo ativa dos administradores nas reunides do Conselho de Administracdo
relativamente a todos os seus membros (conforme ponto 23 da Parte | supra) a disponibilidade de cada um
dos membros do Conselho de Administracao para o exercicio do cargo de administrador da Sociedade.

COMISSOES NO SEIO DO ORGAO DE ADMINISTRACAO OU SUPERVISAO E
ADMINISTRADORES DELEGADOS
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27. COMISSAO CRIADA NO SEIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO E LOCAL ONDE PODE SER
CONSULTADO O RESPETIVO REGULAMENTO DE FUNCIONAMENTO

O regulamento da Comissdo de Acompanhamento pode ser consultado em:

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/comissoes-internas/Paginas/ComissaodeAcompanhamento.aspx

28. COMPOSICAO DA COMISSAO EXECUTIVA E/OU IDENTIFICACAO DE ADMINISTRADOR(ES)
DELEGADO(S)

Nos termos previstos nos Estatutos, o Conselho de Administracdo nomeia o Administrador-Delegado.

A 31 de dezembro de 2018, o cargo de Administrador-Delegado era desempenhado pelo Presidente do
Conselho de Administragdo, Dr. Luis Maria Viana Palha da Silva.

29. COMPETENCIAS DE CADA UMA DAS COMISSOES CRIADAS NO SEIO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
E SINTESE DAS ATIVIDADES DESENVOLVIDAS NO EXERCICIO DESSAS COMPETENCIAS

No que respeita a esta matéria, remete-se para os pontos 21 e 27 da Parte | supra.

111. FISCALIZACAO

COMPOSICAO
30. IDENTIFICACAO DO ORGAO DE FISCALIZAGCAO

O 6rgao de fiscalizagéo é o Conselho Fiscal.

31. COMPOSICAO DO CONSELHO FISCAL

Nos termos dos estatutos da Sociedade, o Conselho Fiscal € composto por trés membros efetivos e um
membro suplente, todos eleitos em Assembleia Geral.

Conforme referido supra, em 25 de maio de 2018 teve lugar a Assembleia Geral da PHAROL, na qual ocorreu
a nomeacdo dos seguintes membros do Conselho Fiscal:

José Maria Rego Ribeiro da Cunha Presidente
Isabel Maria Beja Gongalves Novo Vogal

Thomas Cornelius Azevedo Reichenheim Vogal

Paulo Ribeiro da Silva Vogal Suplente

Em virtude do decretamento da providéncia cautelar requerida pela Telemar contra a PHAROL, apenas
puderam continuar a exercer fungées os membros do Conselho Fiscal que haviam sido anteriormente eleitos
e cujo mandato néao tivesse, entretanto, cessado.

Assim, em 31 de dezembro de 2018, os membros do Conselho Fiscal em fun¢des eram os seguintes:
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José Maria Rego Ribeiro da Cunha Presidente
Isabel Maria Beja Gongalves Novo Vogal

Paulo Ribeiro da Silva Vogal Suplente

Conforme comunicado ao mercado, em 9 de janeiro de 2019, entre a Oi e a PHAROL/BRATEL, foi celebrado
um acordo tendente ao encerramento de todos os litigios judiciais e extrajudiciais, o qual se encontra
pendente de homologacdo no Brasil. Na sequéncia deste acordo, foi requerida e deferida a suspensao dos
processos em curso em Portugal. Tal suspenséo de processos, contudo, ndo afeta a suspensao da deliberacéo
social que havia sido decretada em 23 de outubro de 2018.

Na Assembleia Geral Extraordinaria de 8 de Fevereiro de 2019, procedeu-se a eleicdo dos Orgdos Sociais
ficando assim sem efeito a referida suspenséo.

32. IDENTIFICACAO DOS MEMBROS DO CONSELHO FISCAL QUE SE CONSIDERAM INDEPENDENTES, NOS
TERMOS DO ARTIGO 414.°, N.° 5 DO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

Os membros do Conselho Fiscal cumprem os requisitos relativos a incompatibilidades, independéncia e

especializacdo decorrentes das normas legais e regulamentares aplicaveis as Sociedades emitentes de
valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado.

33. QUALIFICACOES PROFISSIONAIS E OUTROS ELEMENTOS CURRICULARES RELEVANTES DE CADA UM
DOS MEMBROS DO CONSELHO FISCAL

Os curriculos dos membros do Conselho Fiscal da PHAROL encontram-se no anexo |.

34. REGULAMENTO DE FUNCIONAMENTO DO CONSELHO FISCAL
Todas as competéncias do Conselho Fiscal encontram-se descritas nos Estatutos da Sociedade, para além
do Conselho Fiscal ter adotado um regulamento interno de funcionamento, o qual pode ser consultado no

seguinte endereco eletrénico:

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/Paginas/Conselho-Fiscal.aspx

Nos termos do referido Regulamento, o Conselho Fiscal redne-se, pelo menos, uma vez em cada trés meses,
em data e local fixados pelo respetivo Presidente, sem prejuizo de poderem ser convocadas reunifes
extraordinarias pelo mesmo ou a pedido da maioria dos seus membros.

Acresce ainda que o Conselho Fiscal acompanha regularmente os planos e o orcamento da empresa.
O Conselho Fiscal ndo deve funcionar sem a presenca da maioria dos seus membros, podendo o seu
Presidente, em casos de reconhecida urgéncia ou impossibilidade justificada, dispensar a presenca dessa

maioria se esta estiver assegurada através de voto por correspondéncia ou por procuragao.

As deliberagfes do Conselho Fiscal sdo tomadas por maioria dos votos expressos e o respetivo Presidente
tem voto de qualidade.
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35. NUMERO DE REUNIOES DO CONSELHO FISCAL E GRAU DE ASSIDUIDADE DE CADA MEMBRO

Durante o exercicio de 2018, tiveram lugar 9 reunifes do Conselho Fiscal. O grau de assiduidade de cada
membro a estas reunides foi de 100%.

36. DISPONIBILIDADE DE CADA UM DOS MEMBROS DO CONSELHO FISCAL, COM INDICAGAO DOS CARGOS
EXERCIDOS EM SIMULTANEO EM OUTRAS EMPRESAS, DENTRO E FORA DO GRUPO, E OUTRAS
ATIVIDADES RELEVANTES EXERCIDAS PELOS MEMBROS DO CONSELHO FISCAL

Os cargos exercidos pelos membros do Conselho Fiscal noutras empresas e outras atividades relevantes
dos mesmos encontram-se discriminados no Anexo 1.

COMPETENCIAS E FUNCOES

37. PROCEDIMENTOS E CRITERIOS APLICAVEIS A INTERVENCAO DO ORGAO DE FISCALIZACAO PARA
EFEITOS DE CONTRATACAO DE SERVICOS ADICIONAIS AO AUDITOR EXTERNO

No ano de 2018 a PHAROL nao contratou ao Auditor Externo, nem a quaisquer entidades que com ele se
encontrem em relacdo de grupo ou que integrem a mesma rede, servicos diversos dos servi¢cos de auditoria.

38. OUTRAS FUNGCOES DO ORGAO DE FISCALIZACAO

No que respeita a esta matéria, remete-se para o ponto 21 da Parte | supra.

I1V. REVISOR OFICIAL DE CONTAS

39. IDENTIFICACAO DO REVISOR OFICIAL DE CONTAS E DO SOCIO REVISOR OFICIAL DE CONTAS QUE O
REPRESENTA

O Revisor Oficial de Contas efetivo para o triénio de 2018-2020 ¢é sociedade BDO & Associados, SROC, Lda.,
inscrita na OROC com 0 n.© 29 e registada na CMVM sob o numero 20161384 representada pelo seu s6cio
e administrador Rui Carlos Lourenc¢o Helena, inscrito na OROC como Revisor Oficial de Contas sob o n.© 923.

40. NUMERO DE ANOS EM QUE O REVISOR OFICIAL DE CONTAS EXERCE FUNGCOES CONSECUTIVAMENTE
JUNTO DA SOCIEDADE E/OU GRUPO

A sociedade BDO & Associados, SROC, Lda., exerce fungdes de Revisor Oficial de Contas junto da Sociedade
desde 29 de maio de 2015. No desempenho das suas competéncias, o Conselho Fiscal da PHAROL atestou
a independéncia do Revisor Oficial de Contas e avaliou o trabalho por este desenvolvido no exercicio de
2018.

41. OUTROS SERVICOS PRESTADOS A SOCIEDADE PELO REVISOR OFICIAL DE CONTAS

Em 2018, o Revisor Oficial de Contas prestou também o servi¢o de auditoria externa & PHAROL, n&o tendo
prestado qualquer outro servico.
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V. AUDITOR EXTERNO

42. IDENTIFICAGAO DO AUDITOR EXTERNO E DO SOCIO REVISOR OFICIAL DE CONTAS QUE O
REPRESENTA NO CUMPRIMENTO DESSAS FUNGCOES, E RESPETIVO NUMERO DE REGISTO NA CMVM

O atual Auditor Externo da Sociedade designado em 2015 para efeitos do artigo 8.° do Cédigo dos
Valores Mobiliarios € a BDO & Associados, SROC, Lda., inscrita na OROC com o0 n.° 29 e registada na CMVM
sob 0 numero 20161384, representada pelo seu sécio e administrador Rui Carlos Lourenco Helena, inscrito
na OROC como Revisor Oficial de Contas sob o n.© 923.

43. NUMERO DE ANOS EM QUE O AUDITOR EXTERNO E O RESPETIVO SOCIO REVISOR OFICIAL DE CONTAS
QUE O REPRESENTA NO CUMPRIMENTO DESSAS FUNGCOES EXERCEM FUNGCOES CONSECUTIVAMENTE
JUNTO DA SOCIEDADE E/OU DO GRUPO

O atual Auditor Externo da PHAROL, a BDO & Associados, SROC, Lda., inscrita na OROC com o n.° 29 e
registada na CMVM sob o nimero 20161384, iniciou fungdes em marc¢o de 2015.

44. POLITICA E PERIODICIDADE DA ROTACAO DO AUDITOR EXTERNO E DO RESPETIVO SOCIO REVISOR
OFICIAL DE CONTAS QUE O REPRESENTA NO CUMPRIMENTO DESSAS FUNGOES

N&o se encontra definida internamente qualquer politica de rotagdo obrigatéria do Auditor Externo, para
além da legalmente aplicavel as entidades de interesse publico, sendo o periodo de rotacdo obrigatéria do
socio revisor oficial de contas que representa o Auditor Externo no cumprimento dessas func¢fes o
decorrente do disposto no n.°© 2 do artigo 54.° do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas
(7 anos).

45. ORGAO RESPONSAVEL PELA AVALIACAO DO AUDITOR EXTERNO E PERIODICIDADE COM QUE ESSA
AVALIACAO E FEITA

O Conselho Fiscal procede anualmente a avaliacdo do desempenho e da independéncia do Auditor Externo,
conforme descrito no relatério anual das atividades do Conselho Fiscal.

No desempenho das suas competéncias, o Conselho Fiscal da Sociedade atestou da independéncia da BDO
& Associados, SROC, Lda. e avaliou o trabalho por esta desenvolvido relativamente a auditoria realizada
quanto as demonstracdes financeiras da Sociedade referentes ao exercicio de 2018.

46. TRABALHOS, DISTINTOS DOS DE AUDITORIA, REALIZADOS PELO AUDITOR EXTERNO PARA A
SOCIEDADE E/OU PARA SOCIEDADES QUE COM ELA SE ENCONTREM EM RELACAO DE DOMINIO, BEM
COMO INDICACAO DOS PROCEDIMENTOS INTERNOS PARA EFEITOS DE APROVACAO DA CONTRATACAO
DE TAIS SERVICOS E INDICACAO DAS RAZOES PARA A SUA CONTRATACAO

N&o existiram servigos diversos dos servi¢cos de auditoria prestados & Sociedade ou a sociedades que com
ela se encontrem em relacdo de dominio pelo Auditor Externo, para além de os supramencionados servicos
de revisao oficial de contas.
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47. INDICAGAO DO MONTANTE DA REMUNERACAO ANUAL PAGA PELA SOCIEDADE E/OU POR PESSOAS
COLETIVAS EM RELACAO DE DOMINIO OU DE GRUPO AO AUDITOR E A OUTRAS PESSOAS SINGULARES
OU COLETIVAS PERTENCENTES A MESMA REDE E DISCRIMINACAO DA PERCENTAGEM RESPEITANTE A
CADA TIPO DE SERVICOS

A BDO & Associados, SROC, Lda. pelas funcbes de Revisor Oficial de Contas e de Auditor Externo
simultaneamente, representa um custo total de 80.000 euros, ao qual acresce o IVA a taxa legal em vigor,
referente ao ano de 2018.

C. ORGANIZACAO INTERNA

I. ESTATUTOS
48. REGRAS APLICAVEIS A ALTERAGCAO DOS ESTATUTOS DA SOCIEDADE
Qudrum constitutivo da Assembleia Geral
Os Estatutos da PHAROL nao fixam qualquer quérum constitutivo superior ao estabelecido na lei.

Quando estejam em causa alteragbes dos Estatutos, a Assembleia Geral s6 podera deliberar em primeira
convocatoria se estiverem presentes ou representados acionistas que detenham ac¢des correspondentes a,
pelo menos, um terco do capital social. Em segunda convocatdria este requisito ndo é exigido, podendo a
Assembleia deliberar sobre qualquer assunto, qualquer que seja o niumero de acionistas presentes.

Quoérum deliberativo da Assembleia Geral
Os Estatutos da PHAROL nao fixam qualquer quérum deliberativo superior ao estabelecido na lei.

As deliberacdes respeitantes a alteragdo dos Estatutos tém de ser aprovadas por um minimo de dois tercos
dos votos emitidos, quer a Assembleia Geral relina em primeira quer em segunda convocacao, a menos que,
neste Ultimo caso, estejam presentes ou representados acionistas detentores de, pelo menos, metade do
capital social, podendo entéo tais deliberacdes ser tomadas pela maioria dos votos expressos (nimeros 3 e
4 do artigo 386.° do CSC).

O Conselho de Administracdo poderd deslocar a sede da Sociedade dentro do territdrio nacional e vir a
deliberar um aumento do capital social, desde que, neste caso, previamente autorizado pela Assembleia
Geral e com o parecer favoravel do Conselho Fiscal, atos estes que determinarao alteracdes aos estatutos
da Sociedade.

11. COMUNICACAO DE IRREGULARIDADES
49. MEIOS E POLITICA DE COMUNICAGCAO DE IRREGULARIDADES OCORRIDAS NA SOCIEDADE

Em dezembro de 2016, a PHAROL procedeu a ultima revisédo relativamente a regras e a procedimentos
a adotar no Sistema de Participacdo Qualificada de Praticas Indevidas (Whistleblowing).

No ambito do whistleblowing, consideram-se praticas indevidas e/ou irregularidades todos os atos ou
omissdes, dolosos ou negligentes, praticados no ambito da atividade da PHAROL, que possam ter
impacto nas demonstracdes financeiras ou nas informac6es enviadas a entidade reguladora portuguesa, a
CMVM, ou ainda aquelas que causem dano ao patriménio e ao bom nome da PHAROL.

O sistema prevé medidas de seguranca adequadas a protecdo da informacdo e dados contidos nas
comunica¢cfes. Em particular, serd garantido um acesso restrito, sob o ponto de vista fisico e légico, aos
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servidores do Sistema, e os meios de recolha e arquivo da informacgédo devem ser exclusivos ao Sistema.

Sera sempre garantida, quer a confidencialidade da participacdo, quer o anonimato do seu autor, a
menos que os proprios inequivocamente pretendam e declarem o contrario.

Em caso algum é tolerada qualquer represdlia contra quem realize as referidas participacdes.

A Participacdo Qualificada de Praticas Indevidas (Whistleblowing) encontram-se no sitio de internet da
PHAROL em:

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/participacao-praticas-indevidas/Paginas/enquadramento.aspx

CONTROLO INTERNO E GESTAO DE RISCOS

Sistema de Controlo Interno

O Sistema de Controlo Interno implementado na PHAROL foi baseado num modelo internacionalmente
reconhecido, o COSO (Committee of Sponsorship Organizations of the Treadway Commission), fazendo uso
dos layers estabelecidos nesse modelo, nomeadamente: (i) Controlos de alto nivel (“Entity Level Controls™);
(ii) Controlos de Sistemas de Informacdo (“IT Level Controls”); e (iii)) Controlos ao nivel dos processos
(“Process Level Controls”).

A PHAROL tem desenhado um manual e implementados controlos para os ciclos de negécio com maior
representatividade na Sociedade. Relativamente aos processos de menor dimensao, e no ambito da melhoria
do ambiente de controlo interno e gestao de riscos, foi definido um conjunto de requisitos minimos de
controlo interno.

O manual de controlo interno e os ciclos de negécios mais relevantes na PHAROL podem ser resumidos na
seguinte tabela:

Avaliacéo de Risco

Ambiente de Controlo

Informagéo e Comunicagéo

Monitorizacéo

Atividades de Controlo

Gestéo de
ativos (longo
prazo)

Gestédo
financeira

Gestéo de
tesouraria

Gestéo de
pessoal

Compras e
contas a pagar
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http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/participacao-praticas-indevidas/Paginas/enquadramento.aspx

A identificacdo e o desenho dos controlos relevantes para relato financeiro, quer sejam preventivos,
detectivos ou corretivos, sdo documentados no manual proprio, de acordo com os layers estabelecidos no
COSO0. O manual é revisto sempre que ocorram alteragdes nos processos, ou de forma periddica, de modo
a atestar a sua aderéncia a realidade das operac¢des da PHAROL.

Atualmente, a PHAROL tem identificados 62 controlos dos quais 39 sdo considerados controlos-chave.

O sistema de controlo interno é anualmente verificado pelos auditores externos que verificam também a
aplicacdo das politicas e sistemas de remuneracgéo vigentes na Sociedade.

50. PESSOAS, ORGAOS OU COMISSOES RESPONSAVEIS PELA AUDITORIA INTERNA E/OU PELA
IMPLEMENTAGCAO DE SISTEMAS DE CONTROLO INTERNO

Compete ao Conselho Fiscal acompanhar a PHAROL de forma permanente da seguinte forma:

a) avaliar os procedimentos internos relativos a matérias contabilisticas e de auditoria;

b) apreciar a eficacia do Sistema de Gestdo de Riscos nas vertentes fiscal, legal, econdmica e
financeira;

¢c) avaliar a eficacia do Sistema de Controlo Interno;
d) analisar a funcdo de Auditoria Externa.

O Sistema de Controlo Interno é monitorizado pelo Conselho de Administracdo, que identifica os riscos da
sociedade, os resultados do processo de gestdo de riscos, a materialidade ao nivel do relato financeiro e
propde a implementacdo de medidas de melhoria aos processos e procedimentos instituidos.

51. RELACOES DE DEPENDENCIA HIERARQUICA E/OU FUNCIONAL FACE A OUTROS ORGAOS OU
COMISSOES DA SOCIEDADE

O plano de atividades da funcdo de Auditoria Externa e de Gestdo de Riscos, no qual sdo definidas as
auditorias a realizar e o respetivo ambito, é aprovado anualmente pelo Administrador-Delegado e
comunicado ao Conselho Fiscal da PHAROL. Estas auditorias tém como objetivo assegurar que a PHAROL
possui mecanismos de controlo adequados ao nivel da fiabilidade e integridade dos relatérios financeiros e
operacionais, da eficiéncia das suas operacdes e do cumprimento das leis e regulamentos aplicaveis.

A evolucao da execucgao do plano de atividades definido, assim como os resultados agregados das auditorias
realizadas, é reportada ao Conselho Fiscal e ao Administrador-Delegado para acompanhamento da evolucao
do sistema de controlo interno e de gestéo de riscos e definicdo de planos de agdo para mitigacédo dos riscos
detetados e para a resolugdo dos mesmos.

52. OUTRAS AREAS FUNCIONAIS COM COMPETENCIAS NO CONTROLO DE RISCOS

A Gestao dos Riscos é promovida pelo Conselho de Administracdo e pelo Administrador-Delegado de forma
a identificar, avaliar e gerir as incertezas, ameacas e oportunidades que possam afetar a prossecucdo do
plano e dos objetivos estratégicos, decidir qual o nivel de exposicdo e os limites globais de risco a assumir
pela PHAROL nas suas diferentes atividades e assegurar que as politicas e procedimentos de gestdo dos
riscos sdo seguidos.

O nivel de risco da PHAROL resulta do grau de aceitacdo de risco do Conselho de Administracdo da
Sociedade, balizado pelos critérios acordados entre o Conselho de Administracdo, Administrador-Delegado
e o Conselho Fiscal, sendo este ultimo, nos termos legais, responsavel por avaliar a eficacia do Sistema
de Gestao de Riscos nas vertentes fiscal, legal, econdmica e financeira.

A Gestdo de Riscos consiste, assim, numa incumbéncia do Conselho de Administracdo, executada pelo
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Administrador-Delegado e dependente da supervisao do Conselho Fiscal.

53. PRINCIPAIS RISCOS (ECONOMICOS, FINANCEIROS E JURIDICOS) A QUE A SOCIEDADE SE EXPOE NO
EXERCICIO DA SUA ATIVIDADE

Dos varios riscos que podem afetar adversamente a atividade da PHAROL, destacam-se 0s seguintes:

Riscos Relevantes

Riscos Econdmicos

Desempenho
da Oi

Com as medidas da Recuperacao Judicial ja na sua fase final de
implementacéo e consequentemente a PHAROL ter sofrido uma
diluicdo na sua participacdo, a PHAROL volta a estar sujeita no
Brasil ao desempenho operacional da companhia Oi.

Seguranca da

A PHAROL esta exposta diariamente a riscos de seguranca,
entre os quais a disponibilidade, integridade e confidencialidade

Riscos Financeiros

Informacéo - ~
¢ da informacéo.
Os riscos de taxa de cambio estdo essencialmente relacionados
com os investimentos da PHAROL na Oi (Brasil). Eventuais
variagbes cambiais ocorridas no real face ao euro afetam a
Cambial valorizacdo das acfes detidas pela PHAROL e, deste modo, os

resultados e a propria situagao patrimonial da PHAROL.

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

Taxas de juro

Os riscos de taxa de juro estdo essencialmente relacionados
com os juros suportados e obtidos com divida e em aplicacdes
financeiras a taxas de juro variaveis. A PHAROL esta
indiretamente exposta a estes riscos no Brasil. De salientar que
a PHAROL né&o tem endividamento bancario a 31 de dezembro
de 2018.

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

Aplicacdes de
Tesouraria

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

Com o objetivo de mitigar riscos, o Conselho de Administracédo
definiu em julho de 2014 uma politica para aplicacbes de
tesouraria, sendo esta politica revista anualmente.

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 n&o
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 os outros credores nao garantidos da Rio Forte e
somente apos o reembolso da totalidade das dividas a eventuais
credores garantidos, e ap6s a confirmacao dos créditos validos.

A PHAROL avalia anualmente este instrumento, com a validacéo
do Conselho Fiscal e Auditoria Externa.
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O valor da Opgdo de Compra sobre acfes da Oi dependera
essencialmente do preco de mercado das ac¢bes ordinarias e
preferenciais da Oi que, por sua vez, dependera do desempenho
Exercicio da da Oi, nomeadamente dos resultados das operacdes, situacédo
opcao de financeira e perspetivas de negocios, e do desenvolvimento do

compra de processo de recuperacao judicial que a Empresa adotou.

acdes da Oi O Conselho de Administracdo da PHAROL monitoriza de perto e

regularmente a atividade da Oi procedendo ainda ao
acompanhamento da Opc¢édo de Compra para efeitos de registo
nas demonstracdes financeiras.

O Conselho de Administragdo subcontrata a andlise 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, o0s valores envolvidos,
provisionados e pagos e quais os passos a dar na defesa dos
interesses da PHAROL.

Processos
judiciais

De acordo com os contratos celebrados com a Oi, compete a
. esta o pagamento das responsabilidades resultantes das

; - Contingéncias S . . . .

Riscos Juridico- Fiscais contingéncias fiscais originadas até 5 de maio de 2014, pese

Legais embora o facto de a PHAROL ser também solidariamente

responsavel.

Litigios ou

Investigacoes A PHAROL podera incorrer em responsabilidade no ambito de

desencadeadas | ... . . .
~ R litigios ou de outros procedimentos futuros e incorrer em custos
no ambito dos Lo .
de defesa nesses litigios ou outros procedimentos. Qualquer
Instrumentos

responsabilidade incorrida podera afetar de forma adversa a

Rio Forte ou da situacdo financeira da PHAROL.

Combinacao de
Negodcios

54. PROCESSO DE IDENTIFICACAO, AVALIACAO, ACOMPANHAMENTO, CONTROLO E GESTAO DE RISCOS
Processo de Gestao de Riscos

O processo de Gestao de Riscos implementado na PHAROL assenta também na metodologia
internacionalmente reconhecida — COSO |1, desenvolvida pelo Committee of Sponsorship Organizations of
the Treadway Commission. Esta abordagem assenta na identificacdo e analise de fatores-chave e fatores de
incerteza que possam afetar a geragdo de valor e o cumprimento do plano e objetivos estratégicos.

A PHAROL definiu como compromisso prioritario a implementacdo de mecanismos de avaliagdo e gestdo de
riscos que possam afetar as suas operacgdes. Estes mecanismos assentam num modelo de gestao de risco
integrado e transversal que, entre outros objetivos, procura assegurar a implementacao de boas praticas de
corporate governance e a transparéncia na comunicagdo com o mercado e 0s acionistas.

Todo o processo é acompanhado e supervisionado pelo Conselho Fiscal. No ambito das competéncias deste
6rgédo, no que respeita a fiscalizagcdo da eficacia do sistema de gestdo de riscos, destacam-se a fiscalizacao
da qualidade, integridade e eficacia do sistema de gestéo de riscos e do sistema de controlo interno, incluindo
a revisdo anual da sua adequacdo e eficacia e, em geral, acompanhar a execucdo das func¢les
desempenhadas pelo Administrador-Delegado.

Metodologia de Gestao de Riscos

Considerando a necessidade de a PHAROL dispor de mecanismos claros de avaliagéo e gestdo dos riscos que
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afetem a sua atividade, foram definidas as seguintes componentes na implementacdo do processo da
avaliacédo e gestdo de riscos:

. Tipologia de Riscos que permite referenciar os principais fatores de risco que, de um modo
geral, possam afetar a PHAROL. Esta componente do processo de gestado de riscos encontra-se
estruturada em trés grandes categorias de riscos, consoante a sua natureza:

- Riscos Econémicos: refletem os riscos decorrentes do ambiente macroecondmico, assim como
do impacto de entidades e ativos nao controlados pela PHAROL;

- Riscos Financeiros: associados ao desempenho financeiro da PHAROL e a transparéncia
na sua comunicag¢ao ao mercado;

- Riscos Juridico Legais: sao resultantes de situa¢g8es passadas, correntes e futuras associadas
a contratacdo, assuncdo de direitos e responsabilidade e relagdbes com os reguladores e
autoridades;

. Gestao de Riscos que formaliza os processos e procedimentos de identificagcdo, analise,
mitigacdo e reporte de riscos relevantes.

Riscos identificados

No quadro seguinte apresentam-se os riscos atualmente identificados ao nivel do Modelo de Gestéo de Riscos
da PHAROL e sobre os quais se desenvolve todo o processo de gestédo de riscos.

Desempenho da Oi

Seguranca da Informacao

Cambial
Taxas de juro
Crédito
Liquidez

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

Exercicio da opcdo de compra de agOes da Oi

Contratos com a Oi / Combinacado de Negdcios

Processos judiciais

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

Avaliacao dos riscos

Ao avaliar os riscos, o Conselho de Administracdo e Administrador-Delegado consideram a existéncia de
eventos previsiveis e imprevisiveis. Se grande parte dos eventos séo previsiveis e ja foram abordados nos
programas de gestdo e nos orgamentos preparados, existem eventos que muitas vezes sdo imprevisiveis.
O Conselho de Administracdo e o Administrador-Delegado avaliam os riscos que podem causar impactos
significativos na Sociedade, levando em consideracdo tanto o risco inerente de o risco se materializar,
como o risco residual (aquele que ainda permanece apés as medidas tomadas pelo Conselho de
Administracdo e Administrador-Delegado).
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Acompanhamento, controlo e gestdo dos riscos

O Conselho de Administracdo procede a alocagéo de responsabilidades ao Administrador-Delegado de modo
a formalizar procedimentos alinhados com a estratégia e nivel de exposi¢gdo/tolerancia ao risco definidos
para a PHAROL, de forma a identificar:

. Os processos para monitorizacdo das acgbes de mitigacdo para cada risco, consoante a
estratégia de gestdo de riscos adotada pelo Conselho de Administracdo e supervisionada

pelo Conselho Fiscal;

. Os processos de divulgacédo e reporte da informacéao resultante do processo de gestao de riscos.

A operacionalizagdo da metodologia de gestdo de riscos € um processo interativo e ciclico que pode ser
resumido pelo seguinte quadro:
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Metodologia de Gestdo de Riscos

Conselho de Identifica os principais riscos que afetam a PHAROL;
Administracao Decide a atuacéo e hierarquizacéo de acées de mitigacao.
Implementa as politicas e controlos de acordo com a estratégia definida

Administrador-Delegado | pelo CA;
Monitoriza a implementacéo de controlos.

Supervisiona e avalia o modelo de gestéo de riscos;

Conselho Fiscal Propde melhorias e alteragfes ao modelo;

Revé os principais riscos.

55. PRINCIPAIS ELEMENTOS DOS SISTEMAS DE CONTROLO INTERNO E DE GESTAO DE RISCOS
IMPLEMENTADOS NA SOCIEDADE RELATIVAMENTE AO PROCESSO DE DIVULGAGAO DE INFORMACAO
FINANCEIRA

No ambito mais vasto do sistema de controlo interno implementado pela PHAROL incluem-se controlos
existentes tanto quanto a exatidao e totalidade das divulgagdes efetuadas, assim como a sua conformidade
com a informacao financeira da Sociedade. No inicio do processo, o Administrador-Delegado, em conjunto
com os servicos da Sociedade, do Auditor Externo e do Revisor Oficial de Contas, procede a uma
calendarizacdo do processo e identificagdo de intervenientes/responsabilidade com vista a
preparacdo/divulgacdo da informacéo financeira.

Antes da aprovacao pelo Conselho de Administracdo e pelo Administrador-Delegado, as divulgacfes de
informacéo financeira sdo submetidas para parecer do Conselho Fiscal, no contexto do modelo de governo
da Sociedade. Tanto as aprovagdes do Conselho de Administracdo e do Administrador-Delegado, como o
parecer do Conselho Fiscal, sdo precedidos de um conjunto de procedimentos de validacdo e exatidéo,
efetuados pelos servigos da Empresa.

IV. APOIO AO INVESTIDOR

56. SERVICO RESPONSAVEL PELO APOIO AO INVESTIDOR, COMPOSIGAO, FUNGOES, INFORMAGAO
DISPONIBILIZADA POR ESSES SERVICOS E ELEMENTOS PARA CONTACTO

A PHAROL tem como politica fornecer informacdo clara e transparente, numa base regular, aos seus
acionistas e outros membros da comunidade financeira.

A area de Investor Relations da PHAROL tem como objetivo/missdo assegurar um adequado relacionamento
com acionistas, investidores, analistas e mercados financeiros, em particular com os Mercados e Bolsas de
Valores onde a PHAROL esta cotada, bem como com a respetiva entidade reguladora, a CMVM.

A PHAROL elabora regularmente comunicados e press releases sobre os resultados semestrais e anuais, bem
como sobre qualquer informacéao privilegiada que afete a Sociedade. Presta igualmente todo e qualquer tipo
de esclarecimentos a comunidade financeira em geral — acionistas, investidores e analistas.

Qualquer interessado podera aceder ao Investor Relations através dos seguintes contactos:

Luis Sousa de Macedo
Diretor de Relagdo com Investidores

Telefone: +351.212.697.698
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+351.212.697.949

Email: ir@pharol.pt
Morada: Rua Joshua Benoliel, 1, 2C - Edifico Ar_noreiras Square

1250-133 Lisboa — Portugal
Telefone Geral da Empresa: +351.212.697.690
Website: www.pharol.pt

Para além de outra informagdo, a PHAROL mantém atualizada no seu website a seguinte informagéo, em
portugués e inglés:

57.

A firma, a qualidade de sociedade aberta, a sede e os demais elementos mencionados no artigo
171.° do Cédigo das Sociedades Comerciais;

Os Estatutos;

Os regulamentos de funcionamento dos 6rgdos sociais e das comissdes criadas no seio do
Conselho de Administracao;

A identidade dos titulares dos 6rgaos sociais e do representante para as relagdes com o
mercado;

As funcbes e meios de acesso aos Servigcos de Apoio ao Investidor acima descritos;

Durante cinco anos, os documentos de prestacdo de contas relativos a cada exercicio,
semestre e trimestre;

O calendéario de eventos societarios, que inclui, entre outra informacdo, as reunifes da
Assembleia Geral e divulgacédo de contas anuais, semestrais e trimestrais;

As convocatdrias das Assembleias Gerais e, bem assim, as propostas apresentadas para
discussao e votacdo pelos acionistas, com uma antecedéncia minima de 21 dias face a data
da reunido;

O acervo histérico com as deliberagdes tomadas nas reunides das Assembleias Gerais da
Sociedade, o capital social representado e os resultados das votacgdes, relativamente aos trés
anos precedentes;

Em geral, informacdo que permite um conhecimento atual sobre a evolucdo e realidade da
Empresa em termos econdémicos, financeiros e de governo societario.

REPRESENTANTE PARA AS RELACOES COM O MERCADO

No que respeita a esta matéria, remete-se para o ponto 56.

58.

INFORMAGCAO SOBRE A PROPORCAO E O PRAZO DE RESPOSTA AOS PEDIDOS DE INFORMAGAO
ENTRADOS NO ANO OU PENDENTES DE ANOS ANTERIORES

A area de Investor Relations da PHAROL recebe chamadas regularmente, com varias questdes, incluindo
esclarecimentos sobre dividendos, assembleias gerais e outros, geralmente respondidas de imediato, quando
a informacéao é publica.
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Também recebe regularmente pedidos por e-mail ou carta e, dependendo da complexidade técnica das
questdes, pode demorar mais tempo para responder, mas tipicamente sdo respondidas em menos de cinco
dias Uteis.

Deste modo, a PHAROL considera que a sua area seu Investor Relations assegura um contacto permanente
com os investidores, analistas e mercado em geral e um tratamento e registo das solicitacdes dos
investidores.

V. SITIO DE INTERNET
59. ENDEREGCO

A PHAROL disponibiliza, através do seu sitio de internet, www.pharol.pt , toda a informacado de carater legal
ou respeitante ao governo da Sociedade, atualizacBes acerca do desenvolvimento da sua atividade, bem
como um completo conjunto de dados financeiros e operacionais da Empresa, de modo a facilitar a consulta
e 0 acesso a informacao por parte dos seus acionistas, analistas financeiros e outros interessados.

60. LOCAL ONDE SE ENCONTRA INFORMAGAO SOBRE A FIRMA, A QUALIDADE DE SOCIEDADE ABERTA, A
SEDE E DEMAIS ELEMENTOS MENCIONADOS NO ARTIGO 171.° DO CODIGO DAS SOCIEDADES
COMERCIAIS

As informagdes relativas ao artigo 171.° do Cdodigo das Sociedades Comerciais encontram-se no sitio de
internet da PHAROL em:

http://pharol.pt/pt-pt/a-empresa/Paginas/informacao-corporativa.aspx

61. LOCAL ONDE SE ENCONTRAM OS ESTATUTOS E OS REGULAMENTOS DE FUNCIONAMENTO DOS
ORGAOS E/OU COMISSOES

Os estatutos e os regulamentos de funcionamento dos 6rgdos sociais e das comissdes criadas no seio do
Conselho de Administragcdo encontram-se no sitio de internet da PHAROL em:

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/Paginas/estatutos.aspx

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/Paginas/Conselho-Fiscal.aspx

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/comissoes-internas/Paginas/enquadramento.aspx

62. LOCAL ONDE SE DISPONIBILIZA INFORMAGCAO SOBRE A IDENTIDADE DOS TITULARES DOS ORGAOS
SOCIAIS, DO REPRESENTANTE PARA AS RELACOES COM O MERCADO, DO GABINETE DE APOIO AO
INVESTIDOR OU ESTRUTURA EQUIVALENTE, RESPETIVAS FUNCOES E MEIOS DE ACESSO

A identidade dos titulares dos 6rgaos sociais, do representante para as relagdes com o mercado, do Gabinete
de Apoio ao Investidor ou estrutura equivalente, respetivas funcdes e meios de acesso encontram-se no
sitio de internet da PHAROL em:

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/Paginas/conselho-administracao.aspx

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/Paginas/Conselho-Fiscal.aspx

http://pharol.pt/pt-pt/contactos/Paginas/relacao-investidores.aspx
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63. LOCAL ONDE SE DISPONIBILIZAM OS DOCUMENTOS DE PRESTAGAO DE CONTAS, QUE DEVEM ESTAR
ACESSIVEIS PELO MENOS DURANTE CINCO ANOS, BEM COMO O CALENDARIO SEMESTRAL DE
EVENTOS SOCIETARIOS, DIVULGADO NO INICIO DE CADA SEMESTRE, INCLUINDO, ENTRE OUTROS,
REUNIOES DA ASSEMBLEIA GERAL, DIVULGAGCAO DE CONTAS ANUAIS, SEMESTRAIS E, CASO
APLICAVEL, TRIMESTRAIS

Os documentos de prestacao de contas bem como o calendario de eventos societarios encontram-se no sitio
de internet da PHAROL em:

http://pharol.pt/pt-pt/informacao-financeira/relatorios/Paginas/2018.aspx

http://pharol.pt/pt-pt/informacao-financeira/calendario-financeiro/Paginas/calendario-financeiro.aspx

64. LOCAL ONDE SAO DIVULGADOS A CONVOCATORIA PARA A REUNIAO DA ASSEMBLEIA GERAL E TODA
A INFORMAGCAO PREPARATORIA E SUBSEQUENTE COM ELA RELACIONADA

A convocatoéria para a reunido da Assembleia Geral e toda a informacédo preparatodria e subsequente com ela
relacionada encontram-se no sitio de internet da PHAROL em:

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/assembleia-geral-acionistas/Paginas/assembleia-geral-
acionistas.aspx

65. LOCAL ONDE SE DISPONIBILIZA O ACERVO HISTORICO COM AS DELIBERACOES TOMADAS NAS
REUNIOES DAS ASSEMBLEIAS GERAIS DA SOCIEDADE, O CAPITAL SOCIAL REPRESENTADO E OS
RESULTADOS DAS VOTAGCOES, COM REFERENCIA AOS 3 ANOS ANTECEDENTES

O acervo historico com as deliberagbes tomadas nas reunifes das assembleias gerais da Sociedade,
0 capital social representado e os resultados das votagbes encontram-se no sitio de internet da PHAROL
em:

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/assembleia-geral-acionistas/Paginas/assembleia-geral-
acionistas.aspx

D. REMUNERACOES

I. COMPETENCIA PARA A DETERMINACAO

66. INDICACAO QUANTO A COMPETENCIA PARA A DETERMINAGCAO DA REMUNERACAO DOS ORGAOS
SOCIAIS, DO ADMINISTRADOR-DELEGADO E DOS DIRIGENTES DA SOCIEDADE

A Comissdo de Vencimentos, eleita pelos acionistas reunidos em Assembleia Geral, tem por funcéo definir a
politica de remuneracdes dos titulares dos 6rgdos sociais, fixando as remuneracdes aplicaveis tendo em
consideracao as funcdes exercidas, o desempenho verificado e a situagdo econdémica da Sociedade.

Com vista a consecucdo desta tarefa, a Comissdao de Vencimentos acompanha e avalia, numa base
constante, o desempenho dos administradores e da Sociedade, verificando em que medida foram atingidos
os objetivos propostos e reunindo sempre que for necessario.

No ambito das competéncias delegadas pelo Conselho de Administracdo, a politica de remuneracdes
aplicavel aos dirigentes da PHAROL é definida pelo Administrador-Delegado.
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COMISSAO DE REMUNERACOES

67. COMPOSICAO DA COMISSAO DE REMUNERAGCOES, INCLUINDO IDENTIFICACAO DAS PESSOAS

SINGULARES OU COLETIVAS CONTRATADAS PARA LHE PRESTAR APOIO E DECLARAGAO SOBRE A
INDEPENDENCIA DE CADA UM DOS MEMBROS E ASSESSORES

Na Assembleia Geral de 25 de maio de 2018, foram eleitos os seguintes membros da Comissédo de
Vencimentos (também denominada Comissdo de Remuneragdes):

- Antonio Sarmento Gomes Mota
- Francisco José Queir6z de Barros Lacerda
- Pedro Miguel Ribeiro de Almeida Fontes Falcédo

Como anteriormente referido, a deliberacdo de nomeacéo dos Orgéos Sociais e da Comissdo de Vencimentos
encontra-se suspensa por decisdo judicial de 23 de outubro de 2018, decorrente de providéncia cautelar de
suspensao de deliberagdo social requerida pela Telemar. Em 9 de janeiro de 2019, entre a Oi e a
PHAROL/BRATEL, foi celebrado um acordo tendente ao encerramento de todos os litigios judiciais e
extrajudiciais, o qual se encontra pendente de homologacdo no Brasil. Na sequéncia deste acordo, foi
requerida e deferida a suspensao dos processos em curso em Portugal.

Esta suspensdo processual, contudo, ndo afeta a suspensédo da deliberacdo social de nomeacéo pelo que
apenas podem estar em exercicio de fun¢cdes os membros da Comissdo de Vencimentos anteriores que,
entretanto, ndo tenham abandonado tal exercicio.

Assim, os membros da Comissdo de Vencimentos em efetivo exercicio de fungdes em 31 de dezembro de
2018 eram os seguintes:

Anténio Sarmento Gomes Mota
Francisco de Lacerda

Na Assembleia Geral Extraordinaria de 8 de Fevereiro de 2019, procedeu-se a elei¢cdo dos Orgados Sociais
ficando assim sem efeito a referida suspenséo.

Sem prejuizo da necessaria articulagdo desta comissdo com o Conselho de Administracdo, a composicao da
Comissao de Vencimentos procura obter o maior grau possivel de independéncia relativamente aos titulares
do 6rgdo de administracéo.

Nenhum dos membros da Comissdo de Vencimentos integra qualquer 6rgéo social ou comissao da Sociedade
e nenhum dos membros da Comissdo de Vencimentos tem qualquer ligacdo familiar a qualquer titular do
6rgdo de administracao por via de casamento, parentesco ou afinidade em linha reta até ao terceiro grau,
inclusive.

68. CONHECIMENTOS E EXPERIENCIA DOS MEMBROS DA COMISSAO DE REMUNERACOES EM MATERIA DE

POLITICA DE REMUNERACOES

Todos os membros da Comissdo de Vencimentos possuem conhecimentos e experiéncia em matéria de
politica de remuneragdes, sendo que alguns deles pertencem ou pertenceram a comissdes de remuneracdes
de outras empresas cotadas. Do anexo | constam os elementos curriculares mais relevantes dos membros
da Comissao de Vencimentos.

ESTRUTURA DAS REMUNERACOES
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69. DESCRIGAO DA POLITICA DE REMUNERAGAO DOS ORGAOS DE ADMINISTRAGAO E DE FISCALIZAGCAO
A QUE SE REFERE O ARTIGO 2.° DA LEI N.° 28/2009, DE 19 DE JUNHO

A politica de remunerages dos membros executivos e ndo executivos do 6rgdo de administragéo (incluindo
nessa politica os membros do 6rgao de fiscalizagdo) em vigor durante o exercicio de 2018 encontra-se
descrita na declaracdo da Comissdo de Vencimentos sobre esta matéria aprovada pelos acionistas na
Assembleia Geral anual de 25 de maio de 2018, nos termos previstos no n. © 1 do artigo 2.© da Lei n. ©
28/2009, de 19 de junho.

Tal declaracdo encontra-se reproduzida no Anexo Il ao presente relatério.

Paralelamente, a politica remuneratéria aplicavel aos membros ndo executivos do Conselho de
Administracdo nao incluia qualquer componente variavel, i.e., cujo valor dependesse do desempenho da
Sociedade ou do seu valor.

70. INFORMAGCAO SOBRE O MODO COMO A REMUNERAGAO E ESTRUTURADA DE FORMA A PERMITIR O
ALINHAMENTO DOS INTERESSES DOS MEMBROS DO ORGAO DE ADMINISTRAGCAO COM OS INTERESSES
DE LONGO PRAZO DA SOCIEDADE, BEM COMO SOBRE O MODO COMO E BASEADA NA AVALIACAO DO
DESEMPENHO E DESINCENTIVA A ASSUNGCAO EXCESSIVA DE RISCOS

Conforme resulta da politica de remuneragfes aprovada na Assembleia Geral de 25 de maio de 2018 e
constante no Anexo Il, a remuneragdo assenta numa componente fixa e variavel nos termos e condi¢bes
constantes na referida declaracédo.

71. REFERENCIA, SE APLICAVEL, A EXISTENCIA DE UMA COMPONENTE VARIAVEL DA REMUNERACAO E
INFORMACAO SOBRE EVENTUAL IMPACTO DA AVALIACAO DE DESEMPENHO NESTA COMPONENTE.

No que respeita a esta matéria, remete-se para a declaracdo da Comisséo de Vencimentos, no Anexo IlI.

72. DIFERIMENTO DO PAGAMENTO DA COMPONENTE VARIAVEL DA REMUNERAGAO, COM MENGCAO DO
PERIODO DE DIFERIMENTO.

No que respeita a esta matéria, remete-se para a declaragcdo da Comisséo de Vencimentos, no Anexo IlI.

73. CRITERIOS EM QUE SE BASEIA A ATRIBUICAO DE REMUNERAGCAO VARIAVEL EM ACOES BEM COMO
SOBRE A MANUTENGAO, PELOS ADMINISTRADORES EXECUTIVOS, DESSAS AGCOES, SOBRE EVENTUAL
CELEBRACAO DE CONTRATOS RELATIVOS A ESSAS ACOES, DESIGNADAMENTE CONTRATOS DE
COBERTURA (HEDGING) OU DE TRANSFERENCIA DE RISCO, RESPETIVO LIMITE, E SUA RELACAO FACE
AO VALOR DA REMUNERAGAO TOTAL ANUAL.

N&o aplicavel, na medida em que a politica de remunera¢gbes em vigor ndo comporta a atribuicdo de
remuneracdo variavel em acoes.

74. CRITERIOS EM QUE SE BASEIA A ATRIBUICAO DE REMUNERACAO VARIAVEL EM OPCOES E INDICACAO
DO PERIODO DE DIFERIMENTO E DO PRECO DE EXERCICIO.

N&o aplicavel, na medida em que a politica de remuneragfes em vigor ndo comporta a atribuicdo de
remuneracdo variavel em opcdes.
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75. PRINCIPAIS PARAMETROS E FUNDAMENTOS DE QUALQUER SISTEMA DE PREMIOS ANUAIS E DE
QUAISQUER OUTROS BENEFICIOS NAO PECUNIARIOS

Nao existiam, em 2018, quaisquer sistemas de prémios, bdénus anuais ou beneficios ndo pecuniarios de
qualquer natureza em vigor na PHAROL.

76. PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DOS REGIMES COMPLEMENTARES DE PENSOES OU DE REFORMA
ANTECIPADA PARA OS ADMINISTRADORES E DATA EM QUE FORAM APROVADOS EM ASSEMBLEIA
GERAL, EM TERMOS INDIVIDUAIS

Nenhum dos administradores da PHAROL é abrangido por regimes complementares de pensfes ou de
reforma antecipada.

IV. DIVULGACAO DAS REMUNERAGCOES

77. INDICACAO DO MONTANTE ANUAL DA REMUNERAGCAO AUFERIDA, DE FORMA AGREGADA E
INDIVIDUAL, PELOS MEMBROS DOS ORGAOS DE ADMINISTRACAO DA SOCIEDADE

Nos termos da Lei n. © 28/2009, de 19 de junho, indicam-se de seguida a remuneracgdo bruta auferida, de
forma individual e agregada, pelos membros do 6rgdo de administragdo:

Remuneracao Remuneracao
Conselho de Administracdo (ano de designacao) fixa paga em variavel paga
2018 em 2018
Aristoteles Luiz Menezes Vasconcellos Drummond (2017) 35.000
Bryan Schapira (2018) (@D 12.962
Joao Manuel Pisco de Castro (2015) 35.000
Jorge Augusto Santiago das Neves (2017) 35.000
Jorge Telmo Maria Freire Cardoso (2014) 35.000
José Manuel Melo da Silva (2016) 2) 20.133
José Mauro Mettrau Carneiro da Cunha (2015) 3) 8.137
Luis Maria Viana Palha da Silva (2015) 294.000 49.539
Maria do Rosario Amado Pinto Correia (2015) 35.000
Maria Leonor Martins Ribeiro Modesto (2018) 4) 11.015
Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure (2017) 35.000
Pedro Zafartu Gubert Morais Leitdo (2015) 35.000
Thomas Cornelius Azevedo Reichenheim (2017) 2) 14.237
Total 605.484 49.539

(1) Esteve em funcdes entre 25 de maio a 23 de Outubro de 2018, aquando da suspensao da
deliberacao social de nomeacdo dos 6rgaos sociais eleitos para o triénio 2018/2020.

(2) Esteve em func¢des até 25 de maio de 2018.

(3) Renunciou as fungdes a 28 de dezembro de 2017, com efeito a 28 de janeiro de 2018.
(4) Eleita a 7 de setembro de 2018.

78. MONTANTES A QUALQUER TITULO PAGOS POR OUTRAS SOCIEDADES EM RELAGCAO DE DOMINIO OU
DE GRUPO OU QUE SE ENCONTREM SUJEITAS A UM DOMINIO COMUM

No exercicio de 2018, nado existiram montantes pagos por outras sociedades em relagdo de dominio ou de
grupo ou que se encontrem sujeitas a um dominio comum.
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79. REMUNERAGCAO PAGA SOB A FORMA DE PARTICIPACAO NOS LUCROS E/OU DE PAGAMENTO DE
PREMIOS E OS MOTIVOS POR QUE TAIS PREMIOS E OU PARTICIPACAO NOS LUCROS FORAM
CONCEDIDOS

A politica de remuneragdo dos membros do Conselho de Administracéo referente a 2018 e que foi aprovada
em Assembleia Geral de Acionistas de 25 de Maio de 2018, nédo prevé a atribuicdo em termos gerais deste
tipo de remuneracgéo.

80. INDEMNIZACOES PAGAS OU DEVIDAS A EX-ADMINISTRADORES EXECUTIVOS RELATIVAMENTE A
CESSACAO DAS SUAS FUNCOES DURANTE O EXERCICIO

Durante o ano de 2018 néo existiu qualquer indemnizacdo paga relativamente a cessagdo de contrato de
administradores executivos.

81. INDICACAO DO MONTANTE ANUAL DA REMUNERAGCAO AUFERIDA, DE FORMA AGREGADA E
INDIVIDUAL, PELOS MEMBROS DOS ORGAOS DE FISCALIZAGCAO DA SOCIEDADE, PARA EFEITOS DA LEI
N.© 28/2009, DE 19 DE JUNHO

A remuneracdo dos membros do Conselho Fiscal € composta por um montante anual fixo, baseada na
situagdo da Sociedade e nas praticas de mercado, ndo existindo qualquer remuneracao variavel.

O valor de remuneragédo bruta anual dos membros deste 6rgdo no exercicio de 2018 foi o seguinte:

Conselho Fiscal Remuneracéo paga

em 2018
José Maria Rego Ribeiro da Cunha 49.000,00
Isabel Maria Beja Gongalves Novo 31.500,00
Paulo Ribeiro da Silva (1) N/A
Pedro Miguel Ribeiro de Almeida Fontes Falcdo 2) 12.813,48
Thomas Cornelius Azevedo Reichenheim 3) 13.471
Total 106.785

(1) Membro suplente.
(2) Esteve em funcdes até 25 de maio de 2018.

(3) Esteve em fungfes entre 25 de maio a 23 de outubro de 2018, aquando da suspenséo da
deliberacao social de nomeacao dos 6rgéos sociais eleitos para o triénio 2018/2020.

82. INDICACAO DA REMUNERACAO NO ANO DE REFERENCIA DO PRESIDENTE DA MESA DA ASSEMBLEIA
GERAL

O Presidente da Mesa de Assembleia Geral, Diogo Lacerda Machado, pelas suas fun¢des nas Assembleias
Gerais recebeu a remuneracéo iliquida de EUR 12.000.

V. ACORDOS COM IMPLICACOES REMUNERATORIAS

83. LIMITAGOES CONTRATUAIS PREVISTAS PARA A COMPENSAGAO A PAGAR POR DESTITUICAO SEM JUSTA
CAUSA DE ADMINISTRADOR E SUA RELACAO COM A COMPONENTE VARIAVEL DA REMUNERAGAO

N&o existem acordos celebrados com titulares do drgao de administracdo e/ou dirigentes, que estabelecam
direito a compensacgédo por destituicdo sem justa causa, sem prejuizo das disposi¢des legais aplicaveis.
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84. ACORDOS COM ADMINISTRACAO E DIRIGENTES QUE PREVEJAM INDEMNIZACOES EM CASO DE
CESSACAO DE FUNGCOES NA SEQUENCIA DE UMA MUDANGA DE CONTROLO

Nao existem quaisquer acordos entre a PHAROL e os titulares do 6rgédo de administracdo ou dirigentes que
prevejam indemnizacdes em caso de demissdo, despedimento sem justa causa ou cessacdo da relacdo de
trabalho na sequéncia de uma mudanca de controlo da Sociedade.

V1. PLANOS DE ATRIBUICAO DE ACOES OU OPCOES SOBRE ACOES (‘STOCK OPTIONS’)

A informagdo prevista nos pontos 85 a 87 do modelo anexo ao Regulamento da CMVM n.© 4/2013 néo
é aplicavel a PHAROL, uma vez que, durante o exercicio de 2018, a Sociedade ndo adotou nem se
mantiveram vigentes quaisquer planos de atribuicdo de agcdes nem quaisquer planos de atribuicdo de opgdes
de aquisicdo de acbes a administradores ou colaboradores da PHAROL ou a terceiros.

88. MECANISMOS DE CONTROLO PREVISTOS NUM EVENTUAL SISTEMA DE PARTICIPACAO DOS
TRABALHADORES NO CAPITAL NA MEDIDA EM QUE OS DIREITOS DE VOTO NAO SEJAM EXERCIDOS
DIRETAMENTE POR ESTES

N&o aplicavel, na medida em que nao existe qualquer sistema que preveja especificamente uma participacao
dos trabalhadores no capital social da PHAROL.

E. TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

I. MECANISMOS E PROCEDIMENTOS DE CONTROLO

89. MECANISMOS IMPLEMENTADOS PELA SOCIEDADE PARA EFEITOS DE CONTROLO DE TRANSACOES COM
PARTES RELACIONADAS (IAS 24)

Tendo como objetivo assegurar o pleno cumprimento das obrigagcfes da PHAROL de divulgacdo de
Transacfes com Partes Relacionadas, a Sociedade implementou os procedimentos e mecanismos de controlo
interno destinados a, num momento prévio, identificar e assegurar a transparéncia do processo de decisao
relativo a Transacdes com Partes Relacionadas e, num segundo momento, determinar as Transac¢des cuja

divulgacdo é relevante de acordo com as normas legais, regulamentares e contabilisticas a que esta
vinculada.

Para estes efeitos sdo plenamente cumpridas, por todos os intervenientes, as seguintes regras de
Transparéncia no processo de decisao de Transa¢des com Partes Relacionadas:

1. De forma a preservar a transparéncia dos processos de decisdo da PHAROL quando estejam em
causa TransacOes com Partes Relacionadas, tais processos estdo sujeitos a um principio geral
segundo o qual nenhum principal membro corporativo e colaborador chave tem autoridade formal,
dentro do Grupo PHAROL, para autorizar Transac¢des consigo proprio, nem com qualquer familiar ou
entidade sob o seu controlo.

2. Nestas situagdes, a aprovacdo de Transacdes com Partes Relacionadas devera caber a um membro
equivalente ou superior na hierarquia do Grupo PHAROL que assegure a independéncia do processo
de deciséo sobre a Transacdo em causa.

3. Sempre que estejam em causa Transagdes da PHAROL ou suas Subsidiarias com Partes

Relacionadas, ou respetivas renovacgfes, cujo valor agregado por entidade seja superior a Euro
200.000 (duzentos mil euros) por semestre, a realizagcdo das mesmas apenas podera ser aprovada
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uma vez obtido parecer favoravel prévio do 6rgdo de fiscalizagcdo, confirmando que, face a
fundamentacdo apresentada, a natureza de Parte Relacionada da contraparte ndo influenciou a
decisdo de contratar e os termos e condi¢Bes acordados.

4. As TransagOes da PHAROL ou suas Subsidiarias realizadas com acionistas titulares de participacdo
qualificada nos termos do artigo 16.° do C6d.VM ou entidades que com estes Ultimos estejam numa
das relacdes previstas no artigo 20.°© do mesmo Cddigo, ou respetivas renovacgdes, cujo valor
agregado por entidade seja superior a Euro 1.000.000 (um milh&o de euros) por ano estédo sujeitas
a aprovacdo pelo Conselho de Administracdo, apds obtido parecer favoravel prévio do 6rgao de
fiscalizacdo, confirmando que, face a fundamentacédo apresentada, a natureza de acionista titular de
participacdo qualificada ou entidade que com ele esteja numa das rela¢des previstas no artigo 20.°
do C6d.VM da contraparte nao influenciou a decisdo de contratar e os termos e condi¢des acordados.

5. As Transagbes da PHAROL ou suas Subsidiarias realizadas com membros do Conselho de
Administracdo da PHAROL deverédo ser submetidas a aprovacdo pelo Conselho de Administracéo,
independentemente do respetivo montante, nos termos do n.© 2 do artigo 397° do Cddigo das
Sociedades Comerciais.

6. As propostas de Transacdes apresentadas pelos 6rgaos acima referidos deverado ser fundamentadas,
devendo concretamente referir as vantagens inerentes a realizacdo das Transacfes em causa.

7. Para os efeitos previstos nos pontos 3. e 4. supra, o 6rgao de fiscalizacdo devera ser instruido com
a seguinte informacgdo relativa a Transacdo sobre que é chamado a pronunciar-se: (i) informacao
suficiente sobre as caracteristicas da transacdo em causa, designadamente do ponto de vista
estratégico, financeiro, legal e fiscal; (ii) informacgéo sobre a natureza da relacdo existente entre a
PHAROL, ou as suas Subsidiarias, e a contraparte em causa; (iii) os procedimentos e os termos
financeiros acordados no ambito da operacgao; (iv) o procedimento de avaliacdo adotado e os
respetivos pressupostos, incluindo os precos utilizados como referéncia; (v) o processo de
contratacéo; e (vi) o impacto da transacdo na situag¢ado financeira do Grupo PHAROL.

8. A informacéo referida no ponto 7. anterior devera ser preparada pelo proponente da Transacéo.

9. O 6rgéo de fiscalizagdo informa o Conselho de Administracdo dos pareceres emitidos sobre as
Transacfes que ndo se encontrem sujeitas a aprovacdo pelo Conselho de Administracdo da PHAROL
nas reunides do Conselho de Administracdo de aprovacao da informacao financeira semestral e anual
imediatamente seguintes a emisséo dos referidos pareceres.

10. Quando a execucdo de alguma das operacdes previstas nos pontos 3. ou 4. implique a realizagdo
sucessiva de diversas transagcfes em que a segunda e as seguintes sejam meros atos de execucao
da primeira, o previsto nos pontos 3. a 9. apenas se aplicara a primeira transacéo.

11. Encontram-se assim excecionadas do ambito de aplicacdo da referida regulamentacao interna as
seguintes transac¢des com partes relacionadas:

a) Compras de bens ou fornecimento de servigos contratados com a observancia das regras
internas relativas a compras, fornecedores e prestadores de servigcos que se encontrem em
vigor no momento da contratacéo;

b) Operacdes bancarias da PHAROL e Subsidiarias, entendendo-se como tal as operacdes de
cobranca, pagamento, depdsitos e outras aplicacdes financeiras, operagfes de financiamento
de curto e médio prazo, emissdo de papel comercial, operacdes cambiais, derivados de
cobertura e obtencao de garantias bancarias desde que ndo excedam o valor agregado de Euro
300.000 (trezentos mil euros) por ano;

¢) Realizadas entre sociedades em relacdo de dominio ou de grupo com a PHAROL ou entre estas
e a PHAROL;

d) Em que a contrapartida seja determinada com base em cotacdes oficiais (por exemplo,
contratos sobre taxas de cambio ou de juros e commodities), caso os intervalos acordados
correspondam as praticas normais de mercado;

e) Em que a contrapartida seja determinada com base em tarifas ou taxas fixadas pelas
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autoridades reguladoras competentes;

f) O pagamento pelo Grupo PHAROL da remuneracdo dos principais membros corporativos e
colaboradores chave pelo exercicio das suas fungoes;

g) As operagOes acessiveis a todos os colaboradores ou acionistas do Grupo PHAROL em condi¢des
equivalentes;

h) A contratacdo de servicos técnicos, designadamente de consultoria juridica ou fiscal, sempre
que o procedimento de aprovacdo previsto no presente artigo possa comprometer a atempada
prestacdo dos mesmos, atenta a especificidade dos servicos a prestar, designadamente tendo
em conta as qualificacdes e grau de conhecimento exigido para a prestacdo dos servigcos em
causa, bem como o prazo de execucdo dos mesmos;

i) As operacdes que constituam a execucado de transacgdes ja contratadas ao abrigo de contratos
gerais ja em vigor no Grupo PHAROL.
90. INDICACAO DAS TRANSACOES QUE FORAM SUJEITAS A CONTROLO NO ANO DE REFERENCIA.

No ano de 2018, nao existiram quaisquer transac¢fes sujeitas as regras descritas no ponto 89.

91. DESCRICAO DOS PROCEDIMENTOS E CRITERIOS APLICAVEIS A INTERVENCAO DO ORGAO DE
FISCALIZACAO PARA EFEITOS DA AVALIACAO PREVIA DOS NEGOCIOS A REALIZAR ENTRE A
SOCIEDADE E TITULARES DE PARTICIPACAO QUALIFICADA OU ENTIDADES QUE COM ELES ESTEJAM
EM QUALQUER RELACAO, NOS TERMOS DO ARTIGO 20.° DO CODIGO DOS VALORES MOBILIARIOS

No que respeita a esta matéria, remete-se para o ponto 89 da Parte | supra.

1l. ELEMENTOS RELATIVOS AOS NEGOCIOS

92. LOCAL DOS DOCUMENTOS DE PRESTAGCAO DE CONTAS ONDE ESTA DISPONIVEL INFORMACAO SOBRE
OS NEGOCIOS COM PARTES RELACIONADAS, DE ACORDO COM A IAS 24

A informacéo sobre partes relacionadas encontra-se disponibilizada na Nota 21 as demonstrac¢des financeiras
consolidadas constante do Relatério e Contas Consolidadas 2018, nédo existindo transacdes com partes
relacionadas a reportar por referéncia ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2018.

Na Nota 22 as demonstracdes financeiras consolidadas constante do Relatério e Contas Consolidadas 2018
é prestada informacao sobre transaces com acionistas titulares de participa¢des qualificadas que nao partes
relacionadas de acordo com o IAS 24 realizadas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2018.
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PARTE Il — AVALIACAO DO GOVERNO SOCIETARIO
1. IDENTIFICACAO DO CODIGO DE GOVERNO DAS SOCIEDADES ADOTADO

Conforme referido na introducado deste documento, a Sociedade adotou o Cddigo de Governo das Sociedades
do IPCG, assegurando um nivel adequado de protecao dos interesses dos acionistas e de transparéncia do
Governo Societario.

A PHAROL encontra-se igualmente sujeita a outras normas que sdo adotadas a nivel interno, que relevam
na estrutura do seu governo societario tais como diversas normas internas de conduta e de transparéncia,
em concreto, o Codigo de Etica, as regras sobre Transacdes de Dirigentes, Transacdes com Partes
Relacionadas e Transac¢des com Titulares de Participacdo Qualificada.

A PHAROL, manteve em 2018 o modelo de gestao corrente assegurada por um Administrador-Delegado em
conformidade com as normas e os regulamentos internos em vigor.

2. ANALISE DE CUMPRIMENTO DO CODIGO DE GOVERNO DAS SOCIEDADES ADOTADO

A PHAROL cumpre no presente relatério as recomendagfes constantes do Cdédigo de Governo das
Sociedades do Instituto Portugués de Corporate Governance (“CGS IPCG”) que entrou em vigor a 1 de
janeiro de 2018.

Neste ambito, o modelo e principios de governo societario da PHAROL:

. Respeitam as regras legais de conteddo vinculativo aplicaveis ao modelo de governo de cariz
classico previsto na alinea a) do n.°© 1 do artigo 278.° do Cdédigo das Sociedades Comerciais;

. Acolhem um conjunto significativo de recomendacdes e best practices neste dominio,
constantes do Codigo do Instituto Portugués de Corporate Governance fundamentando
devidamente as suas opg¢Oes em matéria de governo da sociedade em obediéncia ao principio
“comply or explain”.

A PHAROL adota as recomendagfes do Codigo de Governo das Sociedades do Instituto Portugués de
Corporate Governance (“CGS IPCG”) na verséo publicada em janeiro de 2018 disponivel através do link:

https://cgov.pt/images/ficheiros/2018/codigo-pt-2018-ebook.pdf

No quadro seguinte indicam-se os pontos da Parte | do presente relatério onde se descrevem as medidas
tomadas pela Sociedade com vista ao cumprimento das recomendac¢des do IPCG.
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1.1.1

RECOMENDAGAO DO IPCG

Capitulo | PARTE GERAL

ADOCAO

1.1. Relacdo da sociedade com investidores e informacao

A sociedade deve instituir mecanismos que assegurem, de
forma adequada e rigorosa, a producgéo, o tratamento e a
atempada divulgacgéo de informagédo aos seus 6rgados sociais,
aos acionistas, aos investidores e demais stakeholders, aos
analistas financeiros e ao mercado em geral.

Adotada

RELATORIO

Pontos 56,
58 e 59

1.2. Diversidade na composicao e funcionamento dos 6rgaos da sociedad

1.2.1. As sociedades devem estabelecer critérios e requisitos
relativos ao perfil de novos membros dos 6rgdos societarios
adequados a funcdo a desempenhar, sendo que, além de
atributos individuais (como competéncia, independéncia,
. . - I A - Ponto 19 e
integridade, disponibilidade e experiéncia), esses perfis Adotada
. . . . ) Anexo |
devem considerar requisitos de diversidade, dando particular
atencdo ao do género, que possam contribuir para a melhoria
do desempenho do 6rgdo e para o equilibrio na respetiva
composicao.
1.2.2. Os o6rgaos de administracdo e de fiscalizagdo e as suas
comissfes internas devem dispor de regulamentos internos
— nomeadamente sobre o exercicio das respetivas Pontos 21,
atribui¢cdes, presidéncia, periodicidade de reunides, Adotada 22,27, 31
funcionamento e quadro de deveres dos seus membros —, e 34
devendo ser elaboradas atas detalhadas das respetivas
reunides.
1.2.3. Os regulamentos internos de 6rgdos de administragdo, de
- : ~ e - Pontos 22,
fiscalizagdo e das suas comissdes internas devem ser Adotada
. . - - 27,34 e61
divulgados, na integra, no sitio da internet.
1.2.4. A composicdo, o niumero de reunides anuais dos 6rgdos de Pontos 17
administracdo, de fiscalizagéo e das suas comissdes internas Adotada 23 31. 35
devem ser divulgados através do sitio Internet da sociedade. 59
1.2.5. Os regulamentos internos da sociedade devem prever a
existéncia e assegurar o funcionamento de mecanismos de
detecdo e prevencdo de irregularidades, bem como a adogéo
de uma politica de comunicagdo de irregularidades Pontos 21
. ; - Adotada
(whistleblowing) que garanta os meios adequados para a e 49

comunicagdo e tratamento das mesmas com salvaguarda da
confidencialidade das informacBes transmitidas e da
identidade do transmitente, sempre que esta seja solicitada.

1.3.1.

1.3. Relagéo entre 6rgdos da sociedade

Os estatutos ou outras vias equivalentes adotadas pela
sociedade devem estabelecer mecanismos para garantir que,
dentro dos limites da legislagcdo aplicavel, seja
permanentemente assegurado aos membros dos 6rgados de
administracéo e de fiscalizagdo o acesso a toda a informacéo
e colaboradores da sociedade para a avaliacdo do
desempenho, da situacdo e das perspetivas de
desenvolvimento da sociedade, incluindo, designadamente,
as atas, a documentacgéo de suporte as decisdes tomadas, as
convocatdrias e o arquivo das reunibes do o6rgdo de
administracdo executivo, sem prejuizo do acesso a quaisquer
outros documentos Ou pessoas a quem possam _ser

Adotada

Pontos 22,
34 e 61
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solicitados esclarecimentos.

1.3.2. Cada Orgdo e comissdo da sociedade deve assegurar,
atempada e adequadamente, o fluxo de informacdo, desde Ponto 22,
logo das respetivas convocatérias e atas, necessario ao Adotada 34 e 61
exercicio das competéncias legais e estatutarias de cada um

dos restantes 6rgdos e comissoes.
1.4. Conflitos de interesses

1.4.1. Deve ser imposta a obrigacdo de os membros dos 6rgéos e
comissOes societarias informarem pontualmente o respetivo
6rgao ou comissdo sobre os factos que possam constituir ou Adotada
dar causa a um conflito entre os seus interesses e o interesse
social.

Ponto 17 e
89

1.4.2. Deverdo ser adotados procedimentos que garantam que o
membro em conflito ndo interfere no processo de deciséo,
sem prejuizo do dever de prestacdo de informacdes e Adotada
esclarecimentos que o 6rgdo, a comissdo ou 0s respetivos
membros lhe solicitarem.

Ponto 17 e
89

1.5. Transag¢des com partes relacionadas

1.5.1. O 6rgao de administracdo deve definir, com parecer prévio e
vinculativo do 6rgéao de fiscalizacao, o tipo, o &mbito e o valor
minimo, individual ou agregado, dos nego6cios com partes
relacionadas que: (i) requerem a aprovacédo prévia do 6rgéo Adotada Ponto 17 e
de administracdo (ii) e os que, por serem de valor mais 89
elevado, requerem, ainda, um parecer prévio favoravel do
6rgéo de fiscalizacao.

1.5.2. O 6rgédo de administracdo deve, pelo menos de seis em seis
. o~ . X ~ oy Ponto 17 e
meses, comunicar ao 6rgéo de fiscalizagcdo todos os negécios Adotada 89

abrangidos pela recomendacao 1.5.1.
Capitulo 11 ACIONISTAS E ASSEMBLEIA GERAL

11.1. A sociedade n&o deve fixar um ndmero excessivamente
elevado de agbes necessarias para conferir direito a um voto,
devendo explicitar no relatério de governo a sua opgdo Adotada Ponto 12
sempre que a mesma implique desvio ao principio de que a
cada acdo corresponde um voto.

11.2. A sociedade nado deve adotar mecanismos que dificultem a
tomada de deliberacdes pelos seus acionistas,
designadamente fixando um qudérum deliberativo superior ao
previsto por lei.

Adotada Ponto 14

11.3. A sociedade deve implementar meios adequados para o
exercicio do direito de voto por correspondéncia, incluindo Adotada Ponto 12
por via eletrdnica.

11.4. A sociedade deve implementar meios adequados para a
participacdo dos acionistas na assembleia por meios Adotada Ponto 12
telematicos.
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11.5.

Os estatutos da sociedade que prevejam a limitacdo do
ndmero de votos que podem ser detidos ou exercidos por um
Unico acionista, de forma individual ou em concertagdo com
outros acionistas, devem prever igualmente que, pelo menos
de cinco em cinco anos, seja sujeita a deliberacdo pela
assembleia geral a alteragdo ou a manutencdo dessa
disposicao estatutaria — sem requisitos de quérum agravado
relativamente ao legal — e que, nessa deliberacdo, se contam
todos os votos emitidos sem que aquela limitacdo funcione.

Adotada (a)

Ponto 5

11.6.

.1

Ndo devem ser adotadas medidas que determinem
pagamentos ou a assung¢ao de encargos pela sociedade em
caso de transicdo de controlo ou de mudanca da composi¢cao
do 6rgao de administracdo e que se afigurem suscetiveis de
prejudicar o interesse econdmico na transmissao das acoes e
a livre apreciacdo pelos acionistas do desempenho dos
administradores.

Adotada

Capitulo 111. ADMINISTRAGCAO NAO EXECUTIVA E FISCALIZACAO

Sem prejuizo das fung¢Bes legais do presidente do conselho
de administracdo, se este ndo for independente, os
administradores independentes devem designar entre si um
coordenador (lead independent director) para,
designadamente, (i) atuar, sempre que necessario, como
interlocutor com o presidente do conselho de administracao
e com os demais administradores, (ii) zelar por que
disponham do conjunto de condi¢cSes e meios necessarios ao
desempenho das suas funcdes; e (iii) coordena-los na
avaliacdo do desempenho pelo 6rgdo de administragdo
prevista na recomendacédo V.1.1.

Adotada

Ponto 4

Ponto 21

1.2,

O numero de membros ndo executivos do 6rgdo de
administracdo, bem como o niumero de membros do 6rgéo de
fiscalizagcdo e o niumero de membros da comisséo para as
matérias financeiras deve ser adequado a dimensdo da
sociedade e a complexidade dos riscos inerentes a sua
atividade, mas suficiente para assegurar com eficiéncia as

funcdes que lhes estdo cometidas.

Adotada

Pontos 17,
18,21 e 31

11.3.

Em todo o caso, o nimero de administradores ndo executivos
deve ser superior ao de administradores executivos.

Adotada

Ponto 17,
18 e 21
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1.4

Cada sociedade deve incluir um namero nédo inferior a um
terco mas sempre plural, de administradores ndo executivos
que cumpram os requisitos de independéncia. Para efeitos
desta recomendacédo, considera-se independente a pessoa
que néo esteja associada a qualquer grupo de interesses
especificos na sociedade, nem se encontre em alguma
circunstancia suscetivel de afetar a sua isengédo de analise ou
de decisdo, nomeadamente em virtude de:

i. Ter exercido durante mais de doze anos, de forma
continua ou intercalada, fun¢gées em qualquer 6rgao da
sociedade;

ii. Ter sido colaborador da sociedade ou de sociedade que
com ela se encontre em relagdo de dominio ou de grupo
nos ultimos trés anos;

iii. Ter, nos dltimos trés anos, prestado servicos ou
estabelecido relagdo comercial significativa com a
sociedade ou com sociedade que com esta se encontre
em relacdo de dominio ou de grupo, seja de forma direta
ou enquanto sécio, administrador, gerente ou dirigente
de pessoa coletiva;

iv. Ser beneficiario de remuneragédo paga pela sociedade ou
por sociedade que com ela se encontre em relacdo de
dominio ou de grupo para além da remuneragdo
decorrente do exercicio das fungcdes de administrador;

v. Viver em unido de facto ou ser cénjuge, parente ou afim
na linha reta e até ao 3.° grau, inclusive, na linha
colateral, de administradores da sociedade, de
administradores de pessoa coletiva titular de
participacdo qualificada na sociedade ou de pessoas
singulares titulares direta ou indiretamente de
participacdo qualificada;

vi. Ser titular de participacdo qualificada ou representante
de um acionista titular de participacfes qualificadas.

Adotada

Ponto 17 e
18

1.5,

O disposto no paragrafo (i) da recomendacéo 111.4 ndo obsta
a qualificagdo de um novo administrador como independente
se, entre o termo das suas fungdes em qualquer 6rgao da
sociedade e a sua nova designacdo, tiverem entretanto
decorrido pelo menos trés anos (cooling-off period).

Adotada

Ponto 17

111.6.

Os administradores nédo-executivos devem participar na
definicdo, pelo 6rgdo de administracdo, da estratégia,
principais politicas, estrutura empresarial e decisdes que
devam considerar-se estratégicas para a sociedade em
virtude do seu montante ou risco, bem como na avaliacdo do
cumprimento destas.

Adotada

Ponto 21

HI.7.

O conselho geral e de supervisao deve, no quadro das suas
competéncias legais e estatutarias, colaborar com o conselho
de administracdo executivo na definicdo da estratégia,
principais politicas, estrutura empresarial e decisdes que
devam considerar-se estratégicas para a sociedade, em
virtude do seu montante ou risco, bem como na avaliacdo do
cumprimento destas.

N&o Aplicavel

111.8.

Com respeito pelas competéncias que lhe sdo conferidas por
lei, o 6rgdo de fiscalizagcdo deve, em especial, acompanhar,
avaliar e pronunciar-se sobre as linhas estratégicas e a
politica de risco definidas pelo 6rgdo de administracgéo.

Adotada

Ponto 21 e
34
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111.9. As sociedades devem constituir comissfes internas
especializadas adequadas a sua dimensédo e complexidade,
abrangendo, separada ou cumulativamente, as matérias de Adotada Ponto 15
governo societario, de remuneracdes e avaliagdo do

desempenho, e de nomeacdes.

111.10. Os sistemas de gestdo de riscos, de controlo interno e de
auditoria interna devem ser estruturados em termos Pontos de
" ~ - N - Adotada
adequados a dimensdo da sociedade e & complexidade dos 50 a 55
riscos inerentes a sua atividade.
11.11. O orgao de fiscalizacdo e a comissdo para as matérias
financeiras devem fiscalizar a eficacia dos sistemas e de
Adotada Ponto 34

gestao de riscos, de controlo interno e de auditoria interna e
propor os ajustamentos que se mostrem necessarios.

11.12. O 6rgao de fiscalizagdo deve pronunciar-se sobre os planos
de trabalho e os recursos afetos aos servicos de controlo
interno, incluindo controlo de cumprimento das normas
aplicadas a sociedade (servigos de compliance) e de auditoria
interna, e devem ser destinatarios dos relatérios realizados Adotada
por estes servigos, pelo menos quando estejam em causa
matérias relacionadas com a prestacdo de contas, a
identificacdo ou a resolucdo de conflitos de interesses e a

detecao de potenciais irregularidades.
Capitulo 1V. ADMINISTRACAO EXECUTIVA

IV.1. O oOrgdo de administracdo deve aprovar, através de
regulamento interno ou mediante via equivalente, o regime
de atuacao dos executivos e do exercicio por estes de fungdes
executivas em entidades fora do grupo.

Pontos 21
34, 51

Nao Aplicavel

1vV.2. O 6rgédo de administracdo deve assegurar que a sociedade
atua de forma consentanea com os seus objetivos e ndo deve
delegar poderes, designadamente, no que respeita a: i)
definicAo da estratégia e das principais politicas da
sociedade; ii) organizacdo e coordenacdo da estrutura
empresarial; iii) matérias que devam ser consideradas
estratégicas em virtude do seu montante, risco ou
caracteristicas especiais.

Adotada Ponto 21

1V.3. O 6rgdo de administracao deve fixar objetivos em matéria de

= - = Adotada Pontos 52
assuncdo de riscos e zelar pela sua prossecucdo.

1V.4. O o6rgéao de fiscalizacdo deve organizar-se internamente,
implementando mecanismos e procedimentos de controlo
periédico com vista a garantir que os riscos efetivamente Adotada
incorridos pela sociedade sdo consistentes com os objetivos
fixados pelo 6rgdo de administragao.

Pontos 21
e 51

Capitulo V. AVALIACAO DE DESEMPENHO, REMUNERACOES E NOMEACOES

V.1. Avaliagcdo Anual de Desempenho

V.1.1. O 6rgdo de administracdo deve avaliar anualmente o seu
desempenho, bem como o desempenho das suas comissdes
e dos administradores delegados, tendo em conta o
cumprimento do plano estratégico da sociedade e do Adotada Ponto 21
orcamento, a gestdo de riscos, o seu funcionamento interno
e o contributo de cada membro para o efeito, e o
relacionamento entre 6rgéos e comissdes da sociedade.
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V.1.2. O o6rgao de fiscalizacdo deve fiscalizar a administracdo da
sociedade e, em particular, avaliar anualmente o
cumprimento do plano estratégico da sociedade e do
orgcamento, a gestdo de riscos, o funcionamento interno do
6rgdo de administracdo e das suas comissdes, bem como o

relacionamento entre 6rgaos e comissdes da sociedade.
V.2. Remuneragdes

V.2.1. A fixacdo das remuneracdes deve competir a uma comissao,
cuja composicao assegure a sua independéncia em face da Adotada
administracéo.

Adotada Ponto 34

Pontos 67
e 68

V.2.2. A comissao de remuneragdes deve aprovar, no inicio de cada
mandato, fazer executar e confirmar, anualmente, a politica
de remuneragdo dos membros dos 6rgdos e comissdes da
sociedade, no ambito da qual sejam fixadas as respetivas
componentes fixas, e, quanto aos administradores executivos
ou administradores pontualmente investidos de tarefas
executivas, caso exista componente variavel da
remuneracdo, 0s respetivos critérios de atribuicdo e de
mensuracdo, os mecanismos de limitagdo, os mecanismos de
diferimento do pagamento da remuneracdo e 0s mecanismos
de remuneracgdo baseados em opgdes ou agbes da propria
sociedade.

Adotada Anexo |1

V.2.3. A declaracgéo sobre a politica de remunerag¢des dos 6rgéos de
administracdo e fiscalizacdo a que se refere o artigo 2.° da
Lei n.© 28/2009, de 19 de junho, deverad conter
adicionalmente:

i. A remuneragdo total discriminada pelos diferentes
componentes, a proporcao relativa da remuneracao fixa e da
remuneracdo variavel, uma explicacdo do modo como a
remuneracdo total cumpre a politica de remuneracao
adotada, incluindo a forma como contribui para o
desempenho da sociedade a longo prazo, e informacdes
sobre a forma como os critérios de desempenho foram
aplicados;

ii. As remuneragdes provenientes de sociedades pertencentes

a0 mesmo grupo;
grupo. Adotada Anexo 11

iii. O nimero de acbes e de opgdes sobre acbes concedidas
ou oferecidas, e as principais condi¢cdes para o exercicio dos
direitos, incluindo o precgo e a data desse exercicio e qualquer
alteracdo dessas condicdes;

iv. Informacdes sobre a possibilidade de solicitar a restituicao
de uma remuneracao variavel;

v. Informagbes sobre qualquer afastamento do procedimento
de aplicacdo da politica de remuneracdo aprovada, incluindo
a explicacdo da natureza das circunstancias excecionais e a
indicacdo dos elementos especificos objeto de derrogacéo;

vi. Informacdes quanto a exigibilidade ou inexigibilidade de

pagamentos relativos a cessacdo de funcBes de
administradores.
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V.2.4.

Para cada mandato, a comissdo de remuneracbes deve
igualmente aprovar o regime de pensdes dos
administradores, se os estatutos as admitirem, e o montante
maximo de todas as compensacdes a pagar ao membro de
qualquer 6rgdo ou comissdo da sociedade em virtude da
respetiva cessacdo de funcdes.

Nao Aplicavel

Anexo I

V.2.5.

A fim de prestar informacdes ou esclarecimentos aos
acionistas, o presidente ou, no seu impedimento, outro
membro da comissao de remuneragdes deve estar presente
na assembleia geral anual e em quaisquer outras se a
respetiva ordem de trabalhos incluir assunto conexo com a
remuneracdo dos membros dos o6rgdos e comissdes da
sociedade ou se tal presenca tiver sido requerida por
acionistas.

Adotada

Ponto I.
Assembleia
Geral

V.2.6.

Dentro das limita¢cbes orcamentais da sociedade, a comissao
de remuneragcbes deve poder decidir livremente a
contratacdo, pela sociedade, dos servicos de consultadoria
necessarios ou convenientes para o0 exercicio das suas
funcdes. A Comissdo de remuneracdes deve assegurar que
0s servicos sdo prestados com independéncia e que o0s
respetivos prestadores nao serdo contratados para a
prestacdo de quaisquer outros servigos a propria sociedade
ou a outras que com ela se encontrem em relagdo de dominio

Tendo em vista o alinhamento de interesses entre a
sociedade e os administradores executivos, uma parte da
remuneracao destes deve ter natureza variavel que reflita o
desempenho sustentado da sociedade e ndo estimule a
assuncado de riscos excessivos.

Adotada

Adotada

Anexo |1

ou de grupo sem autorizacdo expressa da Comissao.
V.3. Remuneracdo dos Administradores

V.3.1.

Ponto 69 e
Anexo 11

V.3.2.

Uma parte significativa da componente variavel deve ser
parcialmente diferida no tempo, por um periodo néao inferior
a trés anos, associando-a a confirmacao da sustentabilidade
do desempenho, nos termos definidos em regulamento
interno da sociedade.

Adotada

Pontos 25,
72 e Anexo
1]

V.3.4.

Quando a remuneracdo variavel compreender opc¢des ou
outros instrumentos direta ou indiretamente dependentes do
valor das acgdes, o inicio do periodo de exercicio deve ser
diferido por um prazo n&o inferior a trés anos.

Adotada

Anexo I

V.3.5.

A remuneracéo dos administradores néo executivos nao deve
incluir nenhuma componente cujo valor dependa do
desempenho da sociedade ou do seu valor.

Adotada

Pontos 69,
77 e Anexo
1]

V.3.6.

A sociedade deve estar dotada dos instrumentos juridicos
adequados para que a cessacdo de funcdes antes do termo
do mandato nao origine, direta ou indiretamente, o
pagamento ao administrador de quaisquer montantes além
dos previstos na lei, devendo explicitar os instrumentos
juridicos adotados no relatério de governo da sociedade.

Adotada

Pontos 83
e Anexo Il
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V.4. Nomeagoes

V.4.1. A sociedade deve, nos termos que considere adequados, mas
de forma suscetivel de demonstracdo, promover que as
propostas para eleicdo dos membros dos 6rgdos sociais Ponto 19 e
- ~ ; Adotada
sejam acompanhadas de fundamentacdo a respeito da Anexo |

adequacdo do perfil, conhecimentos e curriculo a funcdo a
desempenhar por cada candidato.

V.4.2. A ndo ser que a dimensédo da sociedade o néo justifique, a
funcdo de acompanhamento e apoio as designacdes de

. o A N&o Aplicavel
quadros dirigentes deve ser atribuida a uma comissdo de P

nomeacdes.

V.4.3. Esta comisséo inclui uma maioria de membros ndo executivos = s
. N&o Aplicavel
independentes.

V.4.4. A comissao de nomeagdes deve disponibilizar os seus termos

de referéncia e deve induzir, na medida das suas
competéncias, processos de selecdo transparentes que
incluam mecanismos efetivos de identificacdo de potenciais
candidatos, e que sejam escolhidos para proposta os que
apresentem maior mérito, melhor se adequem as exigéncias
da funcdo e promovam, dentro da organizagdo, uma

diversidade adequada incluindo de género.
Capitulo VI. GESTAO DE RISCO

VI.1. O 6rgao de Administragdo deve debater e aprovar o plano
estratégico e a politica de risco da sociedade, que inclua a Adotada Ponto 54
definicdo de niveis de risco considerados aceitaveis.

N&o Aplicavel

VI.2. Tendo por base a sua politica de risco, a sociedade deve
instituir um sistema de gestéo de riscos, identificando (i) os
principais riscos a que se encontra sujeita no
desenvolvimento da sua atividade, (ii) a probabilidade de
ocorréncia dos mesmos e o0 respetivo impacto, (iii) os Adotada
instrumentos e medidas a adotar tendo em vista a respetiva
mitigagéo, (iv) os procedimentos de monitorizagéo, visando
0 seu acompanhamento e (v) o procedimento de fiscalizagéo,
avaliacdo periddica e de ajustamento do sistema.

Pontos 53,
54 e 55

VI.3. A sociedade deve avaliar anualmente o grau de cumprimento
interno e o desempenho do sistema de gestao de riscos, bem
como a perspetiva de alteracdo do quadro de risco
anteriormente definido.

Adotada Ponto 51

Capitulo VII. INFORMACAO FINANCEIRA

VIIl.1. Informagao financeira

VII.1.1. | O regulamento interno do 6rgéo de fiscalizacdo deve impor
que este fiscalize a adequacdo do processo de preparacao e
de divulgacdo de informacado financeira pelo 6rgao de
administragcdo, incluindo a adequacdo das politicas Pontos 21

R - . X Adotada
contabilisticas, das estimativas, dos julgamentos, das e 34
divulgacdes relevantes e sua aplicagdo consistente entre
exercicios, de forma devidamente documentada e

comunicada.

VIIl.2. Revisao legal de contas e fiscalizacao

VII.2.1. | Através de regulamento interno, o 6rgao de fiscalizagcdo deve

definir: Adotada
i. Os critérios e o0 processo de selecdo do revisor oficial de

Ponto 21 e
34

Relatério e Contas Consolidadas | 2018 55



contas;
ii. A metodologia de comunicagéo da sociedade com o revisor
oficial de contas;

iii. Os procedimentos de fiscalizacdo destinados a assegurar
a independéncia do revisor oficial de contas;

iv. Os servicos distintos de auditoria que ndo podem ser
prestados pelo revisor oficial de contas.

VII.2.2. | O 6rgao de fiscalizacdo deve ser o principal interlocutor do
revisor oficial de contas na sociedade e o primeiro
destinatario dos respetivos relatdrios, competindo-lhe,
designadamente, propor a respetiva remuneragdo e zelar Adotada Pontos 21
para que sejam asseguradas, dentro da empresa, as
condi¢des adequadas a prestagéo dos servicos.

VI1.2.3. | O 6rgéo de fiscalizagdo deve avaliar anualmente o trabalho
realizado pelo revisor oficial de contas, a sua independéncia
e adequacao para o exercicio das funcdes e propor ao érgao Pontos 21

N ~ Adotada
competente a sua destituicdo ou a resolucdo do contrato de e 45
prestacdo dos seus servicos sempre que se verifigue justa

causa para o efeito.

VII.2.4. | O revisor oficial de contas deve, no ambito das suas
competéncias, verificar a aplicacdo das politicas e sistemas
de remuneracdes dos Orgdos sociais, a eficacia e o Adotada Pontos 21
funcionamento dos mecanismos de controlo interno e e sl

reportar quaisquer deficiéncias ao 6rgao de fiscalizagéo.

VII1.2.5. | O revisor oficial de contas deve colaborar com o érgdo de
fiscalizagdo, prestando-lhe imediatamente informacao sobre
quaisquer irregularidades relevantes para o desempenho das Adotada Pontos 21
funcbes do 6rgado de fiscalizacdo que tenha detetado, bem e 5l
como quaisquer dificuldades com que se tenha deparado no

exercicio das suas funcdes.

a) Prevendo os estatutos da Sociedade uma limitagdo a contagem dos votos, a discussdo deste ponto foi
levada a consideracao dos Acionistas na Assembleia de 24 de maio de 2016, tendo sido deliberado manter
esta limitacao.
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ANEXO |

FuncBes desempenhadas por membros do 6rgdo de administracdo noutras sociedades

AS FUNGCOES DESEMPENHADAS EM SOCIEDADES, PARA ALEM DA PHAROL, POR CADA UM DOS ADMINISTRADORES
SAO AS SEGUINTES:

4 Luis Maria Viana Palha da Silva (Presidente do Conselho de Administracdo e Administrador-
Delegado)

Diretor da Bratel B.V.

Diretor da Bratel S.a.r.l

Presidente do Conselho Fiscal da Seguradoras Unidas, S.A.

Administrador ndo executivo da Sovena

Presidente da Mesa da Assembleia Geral da Gesbanha — Gestdo e Contabilidade S.A.

> Aristoételes Luiz Menezes Vasconcellos Drummond (Administrador)

Conselheiro de Administracdo do SEBRAE/RJ

Diretor e Vice-Presidente da Associacdo Comercial do Rio de Janeiro desde 1968

Membro do Conselho Consultivo — Associagdo Cultural da Arquidiocese do Rio de Janeiro

Diretor da Fundacédo Luso-Brasileira desde 2000

Membro Suplente do Conselho de Administracdo da Light Energia S.A., em 03/09/2018

Membro Suplente do Conselho de Administracdo da Light Servigos de Eletricidade S.A., em 03/09/2018
Membro Suplente do Conselho de Administracao da Light S.A., em 03/09/2018

> Jodo Manuel Pisco de Castro (Administrador)

Presidente da Visabeira Global, SGPS, S.A.

Administrador do Grupo Visabeira, SGPS, S.A.

Administrador da Vista Alegre Atlantis, SGPS, S.A.
Administrador da Visabeira Industria, SGPS, S.A.

Chairman da Vista Alegre USA

Administrador da Real Life — Tecnologias de Informacgao, S.A.
Administrador dos Empreendimentos Turisticos Montebelo, SGPS, S.A.
Administrador da Gevisar, SGPS, S.A.

Administrador da Constructel (RuUssia)

Administrador da Birla — Visabeira LTD

Administrador MJQueen Holdings LTD

> Jorge Augusto Santiago das Neves (Administrador)

Advogado na BAS Advogados, Lisboa
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> Jorge Telmo Maria Freire Cardoso (Administrador)

Vogal do Conselho de Administracdo e CFO do Novo Banco, S.A.

Vogal do Conselho de Administracdo do NB Finance, Ltd.

Presidente do Conselho de Administracdo da E.S. Tech Ventures, SGPS, S.A.
Vogal ndo Executivo do Conselho de Administracdo da Enternext, S.A.

» Maria do Rosario Amado Pinto Correia (Administradora)

Membro do Conselho de Administracdo e CEO da Experienced Management, S.A.

Vogal do Conselho Fiscal da Fundiestamos, S.A.

Gerente da Rocotota, Lda. e da Rolling Power, Lda.

Docente na Licenciatura, Mestrados e Executive Education na Catolica Lisbon School of Economics
Coordenacao de programas de Executive Education na Catolica Lisbon School of Business and Economics

4 Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure (Administrador)

N&o desempenha fungbes noutras Sociedades

4 Pedro Zafartu Gubert Morais Leitdo (Administrador)

Presidente do Conselho de Administracdo da Prio Energy SGPS
Administrador ndo Executivo da Villas Boas ACE, S.A.
Sécio-gerente da MoteDAIma Lda.

Sécio-gerente da Fikonline-Internet e Energia Lda.

4 Maria Leonor Martins Ribeiro Modesto (Administradora)

Professora Catedratica, Catolica Lisbon School of Business and Economics, desde junho de 2008
Presidente do Conselho Cientifico da Catélica Lisbon School of Business and Economics, desde outubro de
2015

Sécia gerente da sociedade Modelling Mind, Lda. desde junho de 2010

Qualificacdes profissionais e atividades profissionais exercidas nos ultimos 5anos

Luis Maria Viana Palha da Silva (Presidente do Conselho de Administracdo e Administrador-
Delegado)
Portugués, 63 anos

Membro do Conselho de Administracdo da Oi, S.A. de 2015 a 2018 | Vice-Presidente do Conselho de
Administracdo da Galp Energia, SGPS, S.A. | Vogal do Conselho de Administracdo da Petrdleos de Portugal
— Petrogal, S.A. | Vogal do Conselho de Administracdo da Galp Exploracdo e Producao Petrolifera, S.A. |
Vogal do Conselho de Administracdo da GDP — Gas de Portugal, SGPS, S.A. (redenominada para Galp Gas &
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Power, SGPS, S.A. em 12 de fevereiro de 2015) | Vogal do Conselho de Administracdo da Galp Gas Natural
Distribuicdo, S.A. | Vogal do Conselho de Administracdo da Galp Energia, S.A. | Vogal do Conselho de
Administracdo da Galp Energia Espafia, S.A. | Administrador da Galp Energia E&P B.V. | Vogal do Conselho
de Administracdo da Galp Exploragdo e Producdo (Timor-Leste), S.A. | Presidente do Conselho de
Administracdo da Galp Marketing International, S.A. | Presidente do Conselho de Geréncia da Petrogal
Angola, Lda. | Presidente do Conselho de Geréncia da Petrogal Guiné-Bissau, Lda. | Presidente do Conselho
de Geréncia da Petrogal Mocambique, Lda. | Presidente da Direcdo Executiva da Galp Mogambique, Lda. |
Presidente do Conselho da Galp Gambia, Limited | Presidente do Conselho da Galp Swaziland, Limited |
Presidente do Conselho de Administracdo da CLC — Companhia Logistica de Combustiveis, S.A. |
Administrador da Galp Sinopec Brazil Services B.V. | Vogal do Conselho de Administracdo da Petrogal Brasil,
S.A. | Administrador da Galp Energia Brasil, S.A. | Administrador da Fima — Produtos Alimentares, S.A. |
Administrador da Victor Guedes Industria e Comércio, S.A. | Administrador da IndUstrias Lever Portuguesa,
S.A. | Administrador da Ola — Producéo de Gelados e Outros Produtos Alimentares, S.A. | Gerente da Unilever
Jer6nimo Martins, Lda. | Gerente da Gallo Worldwide, Lda. | Vogal do Conselho Cientifico e Tecnolégico do
ISPG — Instituto de Petrdleo e Gas, Associacdo para a Investigacdo e Formagado Avancada | Presidente da
APETRO — Associacdo Portuguesa de Empresas Petroliferas | Presidente da Diregcdo da AEM — Associagado dos
Emitentes Portugueses | Administrador ndo-executivo da NYSE Euronext e Membro da Comissao de Auditoria
da NYSE Euronext | Presidente do Conselho Fiscal das empresas Tranquilidade Vida, Logo e Acoreana |
Presidente do Conselho Fiscal do Forum para a Competitividade | Presidente do Conselho Fiscal da Fundacéo
Francisco Manuel dos Santos | Presidente da Dire¢do da EPIS - Empresarios pela Inclusdo Social | Presidente
do Conselho Fiscal da Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A. e da Agoreana Seguros a partir de 2017,
Seguradoras Unidas, S.A. | Licenciado em Economia pelo Instituto Superior de Economia |Licenciado em
Gestdo de Empresas pela Universidade Catdlica Portuguesa | AMP — University of Pennsylvania — Wharton
School of Economics

Aristoteles Luiz Menezes Vasconcellos Drummond (Administrador)
Brasileiro, 74 anos

Membro do Conselho Fiscal da CEMIG de 1999 a 2015 | Membro do Conselho Fiscal da Light de 2006 a 2015,
eleito Presidente do Conselho | Colaborador do Jornal do Brasil, Diario do Comércio — SP, Hoje em Dia — BH,
Correio da Serra — Barbacena, Diario de Petropolis — RJ, Destak, Edicdo Nacional, jornal O Dia — RJ, entre
outros | Jornalista Profissional, registado na categoria de Redator na DRT/RJ | Profissional de Relacbes
Publicas, registado no Conselho Regional de Profissionais de Rela¢des Publicas | Administrador, registado no
Conselho Regional de Administracao.

Jodo Manuel Pisco de Castro (Administrador)
Portugués, 64 anos

Presidente da MOB — Industria de Mobiliario, S.A até 2017 | Presidente da Faiangas da Capoa — Industria
de Ceramica, S.A. até 2017 | Presidente da Pinewells, S.A. até 2017 | Presidente da Visagreen, S.A. até
2017 | Administrador de Visacasa S.A. até 2017 | Administrador da Constructel (Bélgica) até 2017 |
Administrador da Constructel Sweden AB até 2017 | Administrador da Constructel (UK) até 2017 |
Administrador da Constructel Gmbh até 2017 |Administrador da Constructel (France) até 2017 | Presidente
do Instituto de Gestédo Financeira e de Infra-Estruturas da Justica, 1.P. de 2007 a 2009 | Membro do Conselho
de Administracdo do Grupo Visabeira SGPS S.A. de 2002 a 2007 | Administrador de Visabeira
Telecomunicagdes e Construgcao, SGPS S.A. de 2002 a 2006 | Administrador de Visabeira Servigos SGPS, S.A.
de 2003 a 2005 | Licenciado em Engenharia Eletrotécnica, ramo de Telecomunicacdes e Eletronica, pelo
Instituto Superior Técnico (1983) | Mestrado em Gestdo de Empresas (MBA), Faculdade de Economia,
Universidade de Lisboa (1990).

Jorge Augusto Santiago das Neves (Administrador)
Portugués, 58 anos
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Presidente do Conselho Fiscal da Hiperclima, S.A. de 1995 a 2017 | Membro do Conselho Consultivo da Gomez
Acebo & Pombo de 2012 a 2014 | So6cio de Gomez Acebo & Pombo, de 2010 a 2012 | Sécio de Barrocas
Sarmento Neves de 2001 a 2010 | Licenciado em Direito, pela Universidade Lusiada de Lisboa, 1986 | Master’s
Degree (LL.M.) em Direito Comercial e das Sociedades pela University College of London, Reino Unido, 1987.

Jorge Telmo Maria Freire Cardoso (Administrador)
Portugués, 47 anos

Presidente Nao Executivo do Conselho de Administragdo do Banque Espirito Santo et de la Vénétie, S.A. de
abril de 2017 a dezembro de 2018 | Vogal Nao Executivo do Conselho de Administracdo do Banque Espirito
Santo et de la Vénétie, S.A. de abril de 2016 a abril de 2017 | Vogal Nado Executivo do Conselho de
Administracdo da Visabeira de abril de 2014 a setembro de 2014 | Vice-Presidente N&o Executivo do Conselho
de Administracdo do Banco Caixa Totta Angola, S.A. de abril de 2014 a setembro de 2014 | Presidente Nao
Executivo do Conselho de Administracdo da Caixa Capital — Sociedade de Capital de Risco, S.A., de marco de
2014 a setembro de 2014 | Presidente Nao Executivo do Conselho de Administracdo da Caixa
Desenvolvimento, SGPS, S.A., de marco de 2014 a setembro de 2014 | Vice-Presidente Nao Executivo do
Conselho de Administracdo do Banco Caixa Geral — Brasil, S.A., de setembro de 2013 a setembro de 2014 |
Presidente Nao Executivo do Conselho de Administracdo do Caixa — Banco de Investimento, S.A. de agosto
de 2013 a setembro de 2014 | Vogal Nao Executivo do Conselho de Administracdo da Caixa Seguros e Saude,
SGPS, S.A., de agosto de 2013 a setembro de 2014 | Vogal Nao Executivo do Conselho de Administracdo da
Gerbanca, SGPS, S.A. de agosto de 2013 a setembro de 2014 | Vogal Ndo Executivo do Conselho de
Administracdo da Partang, SGPS, S.A. de setembro de 2013 a setembro de 2014 | Presidente Nao Executivo
do Conselho de Administragéo da Wolfpart, SGPS, S.A., de novembro de 2013 a setembro de 2014 | Vogal do
Conselho de Administragdo e Membro da Comissdo Executiva da Caixa Geral de Dep6ésitos, S.A. de julho de
2013 a setembro de 2014 | Presidente Nao Executivo do Conselho de Administragdo da CGD Investimentos
Corretora de Valores e Cambio, S.A. de maio de 2012 a abril de 2014 | Licenciado em Economia pela
Universidade Nova de Lisboa | MBA pelo Insead.

Maria do Rosario Amado Pinto Correia (Administradora)
Portuguesa, 60 anos

Membro Suplente do Conselho de Administragéo da Oi, S.A. de 2016 a 2018 | Consultoria Executiva no
CEA /Catolica Lisbon de 2016 a 2018 |Chairman da Ferreira Marques & Irméo / Topazio de 2012 a 2016 |
Consultora Sénior na Bewith e CEA/CLSBE de 2008 a 2012 | Diretora de Gestdo do Conhecimento na PT
Comunicacgdes | Diretora da Qualidade e Satisfacdo do Cliente no Grupo Portugal Telecom | Administradora
da PT Asia | Chairman da CTTC — Archway (Pequim) e CEO da Macau Cable TV de 2003 a 2008 | Head of
Office da OgilvyOne de 1994 a 2002 | Editor da revista Marie Claire de 1992 a 1994 | Diretora de Client
Service na McCann — Erickson de 1987 a 1992 | Gestor de Produtos Financeiros, Diretora do Gabinete de
Direct Mail dos CTT — Correios de Portugal de 1981 a 1987 | Mestre em Gestdo de Empresas pela
Universidade Nova de Lisboa | MBA pela Wharton School | Licenciada em Economia pela Universidade
Catodlica de Lisboa.

Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure (Administrador)
Brasileiro, 67 anos

Acionista relevante da Petrorio S.A. desde 2013 | Incorpora a Intelig a TIM Brasil em 2010. Desde essa data
até 2015 foi o maior acionista brasileiro da TIM Brasil | Presidente da CBM — Companhia Brasileira de Multimidia
de 2000 a 2006 | Bacharel em Administracdo de Empresas, Universidade Federal da Bahia — 1975 | Graduado
pelo o Institut des Hautes Etudes de Developpment Economique et Social — Université Paris | — 1976 |
Graduado pela Harvard Business School, Owner/President Management |1l Cambridge — Boston.
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Pedro Zafiartu Gubert Morais Leitdo (Administrador)
Portugués, 53 anos

Presidente do Conselho de Administracdo da ONI, SGPS de 2012 a 2013 | Administrador da Unyleya Brasil
e da UnylLeya Portugal de 2010 a 2011 | Licenciado em Gestdo de Empresas pela Universidade Catdlica
Portuguesa de Lisboa | Mestrado em Gestdo de Empresas pela Kellogg Graduate School of Management na
NorthWestern University em Chicago, EUA.

Maria Leonor Martins Ribeiro Modesto (Administradora)
Portuguesa, 61 anos

Diretora do Centro de Estudos Aplicados, Universidade Catélica Portuguesa, de dezembro de 2008 a janeiro
de 2017 | Associate Dean for Research of CLSBE, 2012 — maio de 2014 | Diretora do CUBE — Unidade de
Investigacdo da CLSBE, 2007 — maio de 2014 | Agregacdo em Economia, Universidade Catolica Portuguesa,
julho 2004 | Docteur en Sciences Economiques, Université Catholique de Louvain and European Doctoral
Program, Bélgica, setembro 1987 | Licenciatura em Economia, Universidade Catélica Portuguesa, 1980.

Elementos curriculares dos membros da Comissao de Vencimentos

Anténio Sarmento Gomes Mota

Membro da Comissao de Vencimentos desde 2013.

Licenciatura em Organizacdo e Gestao de Empresas, ISCTE - Instituto Universitario de Lisboa (1981). MBA,
Universidade Nova de Lisboa (1984). Doutoramento em Gestao de Empresas, ISCTE (2000).

Tem um percurso empresarial de mais de 20 anos em cargos de gestao nos setores bancario, de consultoria
e servicos financeiros. Foi Diretor da ISCTE Business School de 2003 a 2012 e Presidente do INDEG/ISCTE
de 2005 a 2012. E Professor Catedratico na ISCTE Business School desde 2005. Possui uma longa
experiéncia como consultor nas areas de estratégia, avaliagdo empresarial e gestao de risco para grandes
empresas portuguesas e internacionais. E autor de varias obras de referéncia na area de financas. Tem
desempenhado cargos de lideranca em diversos Conselhos de Administracdo e Supervisdo em grandes
empresas cotadas portuguesas.

Presidente do Conselho de Adminstracdo dos CTT, S.A., desde 2017 e Vice-Presidente de 2014 a 2017 |
Vice-Presidente do Conselho de Administracdo (ndo executivo) da Soares da Costa Construcdo SGPS, S.A.
de 2014 a 2015 | Presidente do Conselho de Administracdo (ndo executivo) da SDC Investimentos, SGPS,
S.A. de 2013 a 2016 | Presidente do Instituto Portugués de Corporate Governance desde 2016 | Membro
do Conselho Geral e de Supervisdo de 2009 a 2018; Membro das Comissfes de Auditoria (2009/2015) e de
Performance e Competitividade (2012/2015) e Presidente da Comissdo de Auditoria (2015/2018) da EDP -
Energias de Portugal, S.A. | Vogal ndo executivo do Conselho de Administracdo e Presidente da Comisséo
de Nomeacdes e Remuneragdes da CIMPOR — Cimentos de Portugal SGPS, S.A. de 2009 a 2012.

Francisco de Lacerda

Membro da Comisséo de Vencimentos da PHAROL, SGPS S.A. (ex—Portugal Telecom, SGPS S.A.) desde 2009
(suspendeu o exercicio do cargo entre agosto de 2012 e marco de 2014).
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Licenciatura em Administragédo e Gestdo de Empresas, Universidade Catdlica Portuguesa (1982).

Presidente Executivo (CEO) dos CTT — Correios de Portugal desde 2012, Presidente do Banco CTT desde
2015, Administrador N&o Executivo da Endesa Energia (integrando as Comissfdes de Auditoria e de
Nomeacbes e Remuneragdes) desde 2015 e Presidente da Cotec Portugal entre 2015 e 2018. Ao longo de
25 anos até 2008, desempenhou varios cargos na banca de investimento, de empresas e de retalho, incluindo
CEO do Banco Mello e Administrador Executivo do Millennium BCP, apd6s o que foi CEO da Cimpor — Cimentos
de Portugal SGPS, S.A., grupo cimenteiro internacional a operar em 12 paises de 2010 a 2012 e Administrador
N&o Executivo da EDP Renovaveis de 2008 a 2012.

Membro da Direcdo da Cotec — Portugal desde 2015, Presidente entre 2015 e 2018 | Presidente da CTT
Expresso - Servigos Postais e Logistica, S.A. desde 2014 | Presidente da Tourline Express Mensajeria,
S.L.U. desde 2014 | Administrador Nao Executivo da Norfin — Portuguese Property Group, S.A. de maio a
outubro de 2014 | Presidente Executivo (CEO) dos CTT - Correios de Portugal, S.A. desde 2012, também
Presidente do Conselho de Administracdo entre 2012 e 2017 e Vice-Presidente do mesmo Conselho de
Administracdo desde 2017 | Administrador da International Post Corporation de 2014 a 2017 | Membro da
Direcdo da AEM - Associacdo de Empresas Emitentes de Valores Cotados em Mercado de 2014 a 2017 |
Presidente da Mesa da Assembleia Geral da Correio Expresso de Mogcambique, S.A. desde 2013 | Membro
do Conselho Geral do Clube Naval de Cascais desde 2006, Vice-Comodoro desde 2016.

Elementos curriculares dos membros do Conselho Fiscal

José Maria Rego Ribeiro da Cunha (Presidente do Conselho Fiscal)

Licenciado em Finangas pelo Instituto Superior de Ciéncias Econdmicas e Financeiras (ISCEF — 1972)

Em 1981 obtém aprovagéo no exame para revisor oficial de contas, sendo o membro n® 497 da respetiva
Ordem.

Foi auditor na firma internacional Arthur Andersen & Co entre 1975 e 1977.

Desempenhou fungdes de auditor e diretor de auditoria, entre 1977 e 1981, na sociedade de revisores
oficiais de contas “Anténio Almeida e Augusto Martins Moreira - SROC”.

Em 1981 torna-se socio da firma “Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados — SROC, Lda.” tendo sido
socio gerente desde essa data. Desenvolveu inimeros trabalhos profissionais nas areas de auditoria,
avaliagdo de empresas, consultoria, entre outros.

Em 2018, no d&mbito de uma restruturacdo, constituiu a JM Ribeiro da Cunha & Associados, SROC, Lda.,
sociedade da qual é, igualmente, sdcio-gerente.

Esta Sociedade esta:
- inscrita na lista da Ordem dos ROC com o n°® 325

- registada no Registo de Auditores junto da CMVM com o n°® 20180024

Conhecimento fluente em inglés, francés e espanhol.
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Desde 1981, tem vindo a desempenhar as fun¢des de revisor oficial de contas, em representacdo da
sociedade acima referida, quer na qualidade de fiscal Gnico quer integrando Conselhos Fiscais ou Comissdes
de Auditoria, em dezenas de empresas de todos os sectores de atividade, tais como: Institui¢cdes Financeiras
e Seguros, Inddstria e Construcao Civil, Entidades Publicas, Servigos, Turismo, Comércio, entre outras.

Tem desempenhado, igualmente, funcdes de membro do Orgdo de Fiscalizacdo, a titulo pessoal, nas
seguintes empresas:

- PHAROL, SGPS S.A. — Presidente do Conselho Fiscal

- Haitong Capital SCR S.A. — Presidente do Conselho Fiscal

- Mellogere, SGPS, S.A. — Presidente do Conselho Fiscal

- GNB Gestéo de Activos, SGPS, SA — Vogal efetivo do Conselho Fiscal

Desempenha fun¢gbes como presidente ou vogal do Conselho Fiscal das seguintes instituicbes sem fins
lucrativos:

- Associacao de Ajuda ao Recém-Nascido (Banco do Bebé)
- BUS — Bens de Utilidade Social
- Plataforma para o Crescimento Sustentavel

Isabel Maria Beja Gongalves Novo (Membro do Conselho Fiscal)

Habilitagbes Académicas e Formacao Profissional

International Management Programme — INSEAD, Fontainebleau

Pés-graduacdao em Finangas (European Business Certificate) — South Bank University, Londres
Licenciatura em Organizacdo e Gestdo de Empresas — Instituto Superior de Ciéncias do Trabalho e da
Empresa (ISCTE)

Managing for Success — BNP Paribas, Bruxelas

Leadership for Growth — Fortis Bank, Mello

Certificate of Proficiency in English — Universidade de Cambridge, Lisboa

Dipléme Supérieur d’Etudes Francaises Modernes — Alliance Francaise, Lisboa

Certificado de Competéncias Pedagodgicas — F607896/2013, Lisboa

Atividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos
Cargos que exerce:

Membro do Conselho Fiscal do Best — Banco Eletrénico de Servico Total, S.A. (desde dezembro 2016)
Membro do Conselho Fiscal da PHAROL, SGPS S.A. (desde maio 2015)
Consultoria Financeira e de Gestdo (desde abril 2013)

Cargos que exerceu:

Diretora do Departamento de Analise de Crédito, BNP Paribas Fortis — Sucursal em Portugal (setembro 2010
— outubro 2012)

Diretora do Departamento de Risco e Analise de Crédito, Fortis Bank — Sucursal em Portugal (outubro 1995
— setembro 2010)

Vice-Presidente da Federac&o de Triatlo de Portugal (dezembro 2012 — janeiro 2017)

Paulo Ribeiro da Silva (Membro Suplente do Conselho Fiscal)
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Habilitacdes Académicas e Formacao Profissional
Licenciado em Auditoria Financeira — ISCAL — Instituto Superior de Contabilidade e Administracdo de Lisboa
P6s-Graduacédo em Corporate Finance — INDEG/ISCTE

Pés-Graduacdo em Seguranca e Auditoria Informatica no ISTEC — Instituto Superior de Tecnologias
Avancadas

Cargos que exerce:

Sécio da JM Ribeiro da Cunha & Associados, SROC, Lda., desde 2018
Sécio gerente da BRAVI — Fiscalidade e Consultoria, Lda desde Novembro de 2017
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ANEXO 11

“Declaracdo da Comissdao de Vencimentos sobre a Politica de Remuneracdo dos
membros dos 6rgdos de administracao e de fiscalizacao da PHAROL, SGPS, S.A.

Considerando que:

1. Nos termos da Lei n.© 28/2009, de 19 de Junho (“Lei das Remunerac¢des”) e do Decreto-Lei n.©
225/2008, de 20 de Novembro, o drgdo de administragdo ou a comissdo de remuneracdes, caso
exista, das sociedades emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado deve submeter anualmente a aprovacao da Assembleia Geral uma declaragao sobre
a politica de remuneracdo dos membros dos 6rgdos de administragéo e fiscalizagdo (“Declaragao
sobre a Politica de Remuneracgao”);

2. Por sua vez, os numeros 69 a 76 da seccdo D. Ill. do “Modelo de Relatério de Governo Societéario”
aprovado em anexo ao Regulamento da CMVM n.°© 4/2013 (“Codigo de Governo da CMVM”) prevém
a inclusdo no Relatério de Governo Societario adotado pelas Sociedades Emitentes da Declaragcédo
sobre a Politica de Remuneracdo, bem como um conjunto de informagédo adicional relativa,
nomeadamente, a estrutura da remuneragdo e ao alinhamento desta com os interesses a longo
prazo da sociedade, a avaliagdo do desempenho e o desincentivo a assungdo excessiva de riscos, a
relacdo entre a avaliagcdo do desempenho e a componente variavel da remuneracéo, e o diferimento
do pagamento da componente variavel, entre outros aspetos;

3. Na Assembleia Geral de 29 de Maio de 2015 a Comissédo de Vencimentos submeteu a consideragédo
dos Senhores Acionistas, tendo deles merecido aprovacgéo, a Politica de Remuneragdo dos membros
dos 6rgédos de administracao e fiscalizagdo para o triénio 2015-2017; que na Assembleia Geral de
24 de Maio de 2016 submeteu a consideracdo dos Senhores Acionistas algumas alteracdes a referida
Politica, tendo deles igualmente merecido aprovacédo; e que na Assembleia Geral de 26 de Maio de
2017 se manteve sem alteracdes a Politica apresentada no ano anterior, o que igualmente mereceu
a aprovacao dos Senhores Acionistas.

Submete-se a presente Declaragdo sobre a Politica de Remuneragcdo a Assembleia Geral de acionistas a
realizar em 25 de Maio de 2018 que, representando a declaracéo final do mandato 2015/2017, naturalmente
mantém os principios enunciados na declaracdo sobre a referida Politica aprovada na Assembleia Geral de
26 de Maio de 2017, pois em final de mandato ndo se entende adequado que se projetem as linhas da
politica de remuneracdo dos 6rgdos sociais que serdo eleitos para o proximo mandato, devendo
naturalmente caber & Comisséo de Vencimentos a eleger na referida Assembleia a definicdo e concretizacédo
da mesma. Assim, e para efeitos de presente declaracdo, enunciam-se os principios que foram definidos
para o ultimo ano do mandato dos 6rgaos sociais.

| - Politica de Remuneracédo dos Administradores ndo executivos e dos membros do Conselho Fiscal:

A remuneracdo dos membros ndo executivos do Conselho de Administracdo e dos membros do Conselho
Fiscal segue um modelo rigido, consistindo numa remuneracdo anual fixa definida pela Comissao de
Vencimentos (repartida em 14 vezes por ano), sem senhas de presenca, devendo a mesma estar alinhada
com a média de remuneragdes dos administradores ndo executivos em empresas de similar capitalizacao
bolsista cotadas na EURONEXT Lisboa.

A remuneracéo fixa tem em consideragdo o facto de alguns Administradores também exercerem funcgdes
em alguma(s) da(s) comissdo(6es) delegada(s) do Conselho de Administracdo, com vista a apoiar o
exercicio da sua funcdo, bem como o desempenho de poderes préprios ndo delegaveis.

Esta politica remuneratdria esta estruturada de modo a permitir o alinhamento com os interesses da
Sociedade e um nivel remuneratério que promova o adequado desempenho, ndo estando prevista qualquer
forma de remuneracgéo variavel para os membros ndo executivos do 6rgao de administragdo e do 6rgao de
fiscalizacdo.

I1. Politica de Remuneracdo dos Administradores executivos:
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A remuneragdo dos Administradores Executivos, que se concretiza desde 27 de Marco de 2017 na
remuneracdo do Administrador—Delgado, compreende uma componente fixa e uma componente variavel,
sendo esta Ultima constituida por uma parcela que visa remunerar o desempenho no curto prazo e por outra
que visa remunerar o desempenho no longo prazo, assim procurando um equilibrio razoavel entre o
desincentivo a assuncdo excessiva de risco e o efetivo alinhamento dos interesses da gestdo com os
interesses dos Acionistas e da Sociedade.

A) Remuneracéo fixa

A componente de remuneracao fixa tem em consideragcdo a competitividade do mercado, devendo a mesma
estar alinhada com a média de remunera¢gfes dos administradores executivos em empresas de similar
capitalizacdo bolsista cotadas na EURONEXT LISBON, e ainda a natureza e a complexidade da funcéo e as
competéncias requeridas. A componente fixa é fixada com base na definicdo de um salario mensal pago 14
vezes por ano. A este montante acrescem os seguintes beneficios complementares de acordo com as
praticas em vigor: faculdade de uso de viatura (incluindo combustivel e portagens), seguros de vida e de
acidentes pessoais, utilizacdo de cartdo de crédito para despesas de representacao da sociedade.

B) Remuneracédo Variavel

A remuneracdo variavel esta associada ao desempenho do Administrador-Delegado. A atribuicdo da
remuneracdo variavel tem em conta os diferentes graus de realizacdo face aos objetivos especificos
previamente aprovados, associados a indicadores de desempenho objetivos, simples, transparentes e
mensuraveis. A Comissdo de Vencimentos refletiu sobre a evolugdo do enquadramento bolsista, econémico
e operacional da sociedade e considerou que a remuneracdo variavel deve ter um valor maximo
correspondente a 50% do valor da remuneracgéo fixa anual. A determinac¢do da remuneracao variavel é
feita com base nos seguintes indicadores:

)} O Total Shareholder Return (TSR) das ac¢des da Sociedade (75%);
i) A Eficiéncia operacional da Sociedade, medida pela relacdo entre custos recorrentes
orcamentados e reais (25%o).

A remunerac¢ao variavel serd paga em numerario, 50% no més subsequente a data de aprovacdo de contas
pela Assembleia geral de acionistas e 50% com um diferimento de 3 anos e sujeita a verificagcdo do
desempenho positivo da Sociedade no periodo considerado, a realizar pela Comissao de Vencimentos, que
terd em conta a sustentabilidade financeira e a conjuntura econémica da Sociedade bem como do sector
em que a mesma se insere, para além de fatores excecionais e que ndo se encontrem sob o controlo da
gestdo e que possam afetar o desempenho da Sociedade.

Estes principios e indicadores de determinacdo da componente variavel da remuneracdo visam assegurar
um claro alinhamento entre os interesses dos administradores executivos e 0s interesses da Sociedade,
promovendo a prossecucdo e realizacdo de objetivos, através da qualidade, capacidade de trabalho,
dedicacdo e know-how do negécio e uma politica de incentivo e de compensacdo que permita a atracdo, a
motivacdo e manutenc¢ao dos melhores profissionais.

11l — Atribuicdo de acbes e opgdes

N&ao existem atualmente planos de atribuicdo de acdes ou de opgbes de aquisicdo de acdes em vigor na
Sociedade.

IV — Cessacédo de func¢des de administradores executivos

Caso o Administrador Executivo cesse as suas fung¢des, por qualquer motivo diverso de destituicdo por justa
causa, o pagamento dos montantes da remuneracdo variavel determinados e que se encontrem diferidos
sO podera ser efetuado no momento da cessacdo da relagcdo de administracdo se, até essa data, existirem
indicios suficientes e sustentados de que o desempenho da Sociedade sera previsivelmente positivo no
periodo remanescente em termos tais que, com toda a probabilidade, permitiriam o pagamento da referida
componente diferida.

V - Alinhamento dos interesses dos Administradores com o interesse da Sociedade
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Conforme resulta do acima exposto, a remuneracgéo variavel dos Administradores executivos da Sociedade
encontra-se dependente do seu desempenho, bem como da sustentabilidade e da capacidade de atingir
determinados objetivos estratégicos da Sociedade.

A atual politica remuneratéria permite ainda um equilibrio globalmente razoavel entre as componentes fixa
e variavel e o diferimento de parte significativa da remuneragdo variavel, ficando o seu pagamento
condicionado a nao afetacdo do desempenho positivo da Sociedade ao longo desse periodo nos termos
antes descritos. Desta forma, procura-se contribuir para a maximizacdo do desempenho a longo prazo e o

desincentivo da assunc¢ao excessiva de risco.

Ainda com vista a reforcar a componente de avaliagdo do desempenho dos Administradores, salvo acordo
ou deliberagdo da Comissdo de Vencimentos em contrario, a Sociedade e os seus Administradores devem
atuar em conformidade com os seguintes principios:

)} Os Administradores ndo devem celebrar contratos, quer com a Sociedade quer com terceiros,
que tenham por efeito mitigar o risco inerente a variabilidade da remuneracdo que lhes for
fixada pela Sociedade;

i) Em caso de destituicdo ou de cessacdo por acordo da relagdo de administracdo ndo sera paga
qualquer compensac¢ado aos Administradores quando a mesma for devida comprovadamente ao
seu desadequado desempenho.

VI - Politica de remuneracao do Revisor Oficial de Contas

O Revisor Oficial de Contas da Sociedade é remunerado de acordo com as praticas e condicdes
remuneratorias normais para servigcos similares, na sequéncia da celebracdo de contrato de prestacdo de
servigos e mediante proposta do Conselho Fiscal da Sociedade.

Lisboa, 9 de abril de 2018

A Comissao de Vencimentos

Anténio Gomes Mota Francisco de Lacerda”
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ANEXO 111

Codigo de Etica

O Cédigo de Etica da PHAROL aprovado em 2016 aplica-se a todos os colaboradores da Sociedade de modo
a garantir um conjunto de padrdes éticos comuns, sendo a sua implementacdo monitorizada em
permanéncia pelos 6rgdos de gestdo da empresa.

O texto integral do Cédigo de Etica encontra-se disponivel para consulta no website oficial da Empresa
(www.pharol.pt) e pode ser também disponibilizado através do Investor Relations.

Relatério e Contas Consolidadas | 2018 68



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 informacdes 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 informacgdes e esclarecimentos ao banco

depositario dos ADRs da PHAROL em Nova lorque.

Pagina da Internet

Todas as publicagbes e comunicac¢des, bem como informac¢8es sobre os produtos, servicos e negocios 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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