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RESULTADOS DO PRIMEIRO SEMESTRE DE 2019

B O resultado liquido da PHAROL no primeiro semestre de 2019 foi positivo em 24,8
milhdes de Euros, valor justificado essencialmente por: (1) ganho com o Acordo entre
a PHAROL e a Oi que resultou num ressarcimento de danos causados a PHAROL no
montante de Euros 36,8 milhdes; (2) imparidade de Euros 10,1 milhdes decorrente da
reducao do valor expectavel da Rio Forte, e (3) custos operacionais no montante de

Euros 2 milhoes;

B Os capitais proprios da companhia aumentaram no primeiro semestre de 2019 em
Euros 49,1 milhdes, terminando o primeiro semestre de 2019 em 195,3 milhdes de
euros, refletindo: (1) o resultado liquido positivo no montante de 24,8 milhdes de
Euros, e (2) a valorizacao da participacao na Oi em 24,3 milhoes de Euros.

H Os custos operacionais recorrentes da PHAROL ascenderam no semestre a Euros 2
milhdes, ou seja, um descréscimo de 14% face a igual periodo de 2018, confirmando a
esperada inversao no seu andamento dos custos em resultado do acordo alcancado
com a Oi e consequente diminuicdo no apoio juridico no processo contencioso que

opunha as duas empresas.

Destaques da evolugdo da Oi no primeiro trimestre de 2019 apresentado ao mercado:

* Receitas liquidas a ascenderem a R$ 5.130 milhdes no primeiro trimestre de 2019 representando um decréscimo
de -9,5% face a igual periodo de 2018 justificado essencilamente pela queda do segmento residencial;

+ O EBITDA de Rotina ascendeu neste periodo a R$ 1.251 milhdes, refletindo uma queda acentuada de -20,4%
face ao mesmo periodo em 2018, reduzindo a margem de EBITDA em 24,4% contra 27,7%.

MENSAGEM DO PRESIDENTE
Luis Palha da Silva

"O inicio do 1° semestre do ano de 2019 ficou marcado,
para a Pharol, com o alcangar de um acordo com a Oi
para ressarcimento de prejuizos sofridos com decisoes
tomadas no processo de Recuperacdo Judicial da nossa
participada.

Uma pdgina que, uma vez virada, permite a ambas as
partes uma mais clara concentracdo de esforcos e
recursos nos desafios estratégicos, financeiros e
operacionais que o dificil ambiente econémico brasileiro
e um muito competitivo enquadramento sectorial
exigem.

Com um balango reforcado e brevemente liberta das
amarras do processo de recuperacdo judicial, a Oi pode
agora preparar-se para uma nova fase de investimento,
qgue melhore a sua capacidade estratégica de competir,
com eficiéncia acrescida e presenga determinante nos

segmentos mais lucrativos do sector das

telecomunicacoes.

Por sua vez, ao longo dos proximos semestres, a Pharol
ird beneficiar da reducdo de uma parte significativa dos
seus custos, ligada ao pesado contencioso juridico que
resultava do litigio com a Oi”

Highlights

PHAROL

(Milhdes de Euros) 1S2019 1S2018
EBITDA (2,0) (2,4)
Resultado liquido 24,8 (2,8)
(Milhdes de Euros) 30Juni9 31Dez18
Ativo 210 161,7
Passivo 14,7 15,4
Capital Proprio 195,3 146,2

Contactos

Luis Sousa de Macedo
Relagdo com os Investidores

Tel: +351 212 697 698 - Fax: +351 212 697 949

E-mail: ir@pharol.pt
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As designacdes “"PHAROL"”, “"Grupo PHAROL"”, “Grupo” e “"Empresa” referem-se ao

conjunto das empresas que constituem a PHAROL, SGPS S.A. ou a qualquer uma
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01. ANALISE DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

RESULTADOS CONSOLIDADOS

Em 30 de Junho de 2019, a PHAROL detinha como principais ativos (1) 326.259.859 acgles ordinarias e
1.800.000 acdes preferenciais da Oi S.A. (*0i”), representativas de 5,5% 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 milhdes
de Euros. A PHAROL detem ainda uma opgdo de compra sobre 17.076.554 agGes ordinarias e 34.153.108
acOes preferenciais da Oi, com um preco de exercicio de 20,104 reais para as agdes 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 margo de 2015, e uma maturidade de 6 anos, expirando a possibilidade de exercicio da opgdo pela
PHAROL em 10% no fim do primeiro ano e em 18% no fim de cada ano seguinte, que, desde 31 de dezembro
de 2018 apresenta um justo valor nulo.

Em 31 de dezembro de 2014, apds o aumento de capital da Oi realizado em 5 de maio de 2014, a PHAROL
detinha uma participacao 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 margo 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 margo de 2015, foi consumada a referida Permuta, por meio da qual a PHAROL (1) transferiu para
a Portugal Telecom International BV ("PT Finance”), uma subsididria da Oi, 47.434.872 agbes ordinarias e
94.869.744 acgdes preferenciais da Oi, e (2) recebeu da PT Finance como contrapartida instrumentos de
divida da Rio Forte com um valor nominal de 897 milhdes de Euros e uma opcdo de compra sobre as referidas
acoes (“"Opcdo de Compra”). Apds a execucdao da Permuta, a PHAROL passou a deter uma participacdo
efetiva de 27,48% na Oi, correspondente a participacdo de 22,8% acima referida, acrescida de 4,7%
decorrente da redugdo do nimero de agdes em circulagdo da Oi.

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

Em 30 de setembro de 2015, apds a implementacdo da Nova Estrutura e antes da conversdo voluntaria das
acOes preferenciais em agles ordinarias da Oi, a PHAROL passou a deter, diretamente e através de
subsidiarias 100% detidas, 84.167.978 acdes ordinarias e 108.016.749 agbes preferenciais da Oi.

Em 8 de outubro de 2015 na sequéncia da homologagdo da conversdo voluntaria de agbes preferenciais em
acoes ordinarias de emissdo da Oi, a PHAROL passou a deter, direta e indiretamente através de subsidiarias
100% detidas, 183.662.204 acbes ordinarias da Oi, representativas de 27,18% do capital social total da Oi
(excluindo agGes de tesouraria), que representa a situacdo atual. O direito de voto da PHAROL na Oi esta
limitado a 15% do total de agOes ordinarias.

Os acordos parassociais, através dos quais era exercido o controlo conjunto da Oi, terminaram em 30 de
julho de 2015, com a implementacdo da Nova Estrutura. Até essa data, a PHAROL procedeu ao
reconhecimento da sua participagdo na Oi enquanto investimento em empreendimentos conjuntos. A
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 participagdo 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 reorganizacdo societaria,

transferiu a titularidade das 128.213.478 acGes ordinarias de emissdo 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
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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
acgoOes de tesouraria).

No dia 15 de Setembro de 2017 e de forma a concentrar todas as suas operagdes no Luxemburgo, a PHAROL
transferiu a titularidade de todas as ag6es que a BRATEL B.V. tinha na Oi S.A., para a sua subsidiaria BRATEL
S.a.r.l. 100% detida pela BRATEL B.V..

Em Dezembro de 2017, e ap0s a decisdo pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado
do Rio de Janeiro, perante o qual tramita a Recuperacgdo Judicial (“Juizo”) que deliberou retirar os direitos
dos membros do Conselho de Administracdao da Oi na aprovacdo do Plano de Recuperagdo 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 divulgagdo 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 biliGes
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 por zero nos
periodos de 1 de Janeiro de 2016 e 31 de Dezembro de 2016.

A 20 Julho de 2018, apds a homologacdo do Aumento de Capital através da conversado de divida em acGes,
o capital social da Oi passou de 825.760.902 agOes para um total de 2.340.060.505 agdes representativas
do capital social da Oi, existindo assim uma diluicdo da participacdo da PHAROL na Oi para menos de 8%.

A 9 de Janeiro de 2019, no dmbito do Aumento de Capital por Entrada de Novos Recursos, o capital social
da Oi passou de 2.340.060.505 agbes para um total de 5.954.205.001 acdes representativas do capital
social da Oi, existindo assim uma diluicdao da participagdo da PHAROL na Oi para menos de 4%, mesmo
tendo acompanhado parcialmente o referido aumento de capital.

A 2 de Abril de 2019, com a homologagdao de um acordo assinado entre a PHAROL e a Oi S.A. em 8 de
Janeiro de 2019, em que a Oi se comprometeu a ressarcir a PHAROL através de agdes da Oi de recursos
financeiros destinados a aquisicao de acGes da Oi no ja referido aumento de capital, a PHAROL passou a
deter uma participagdo de 5,51% do capital social da Oi.

O resultado liquido consolidado no primeiro semestre de 2019 representa um ganho de 24,8 milhdes de
Euros e reflete essencialmente (1) o ressarcimento de danos no ambito do Acordo entre a Oi e a Bratel Sarl
no montante de 36,8 milhdes de Euros, (2) uma perda de 10,1 milhdes de Euros decorrente da redugao do
valor expectavel de recuperacao dos créditos sobre a Rio Forte, e (3) custos operacionais no montante de 2
milhdes de Euros.

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS
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Demonstragao Consolidada dos Resultados
Milhdes de euros

1S19 1S18
Custos com o pessoal 0,8 0,8
Fornecimentos, servigos externos e outras despesas 1,2 1,4
Impostos indiretos 0,1 0,1
EBITDA (2,0) (2,4)
Depreciagbes 0,0 0,0
EBIT (2,1) (2,4)
Outros custos (ganhos), liquidos (12,6) 12,5
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 10,6 (14,9)
Juros obtidos, liquidos (0,0) (0,0)
Perdas (ganhos) em ativos financeiros e outros investimentos, liquidas (26,7) 0,1
Outros custos (ganhos) financeiros, liquidos (0,1) 0,3
Resultado antes de impostos 37,3 (15,3)
Imposto sobre o rendimento 12,6 (12,5)
Resultado atribuivel aos acionistas da PHAROL, SGPS S.A. 24,8 (2,8)

Os custos operacionais consolidados ascenderam a 2,0 milhdes de Euros no primeiro semestre de 2019 em
comparagao com 2,4 milhdes euros no primeiro semestre de 2018. Esta reducdo de custos geral foi mais
acentuada nos servicos juridicos e de consultoria. Em 2019, os outros ganhos liquidos incluem reversao de
uma provisdo constituida em 2018 no montante de 12,5 milhGes de Euros, detalhada nas notas anexas a

este relatorio.

Os ganhos em ativos financeiros e outros investimentos liquidas no primeiro semestre de 2019 totalizaram
26,7 milhdes de Euros e refletem (1) o ressarcimento de danos no ambito do Acordo entre a Oi e a Bratel
Sarl no montante de 36,8 milhdes de Euros, e (2) uma perda de 10,1 milhdes de Euros decorrente da
redugdo do valor expectavel da Rio Forte. No primeiro semestre de 2018 esta rubrica inclui uma perda de
128 mil Euros resultado da desvalorizagdo da Opgdo de Compra.

Na sequéncia do também ja referido acordo assinado com a Oi, foram também revertidos no primeiro
semestre de 2019 os ganhos com os reembolsos da autoridade tributaria no valor de 12,5 milhdes de euros
que haviam sido registados no primeiro semestre de 2018.

O resultado liquido atribuivel aos acionistas da PHAROL no primeiro semestre de 2019 foi um lucro de 24,8
milhGes de Euros e um prejuizo de 2,8 milhdes de Euros em igual periodo de 2018.
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DEMONSTRACAO DA POSIGCAO FINANCEIRA

Demonstracao Consolidada da Posicao Financeira
MilhGes de euros

30 jun 19 31 dez 18
ATIVOS
Caixa e equivalentes de caixa 22,5 38,1
Contas a receber 2,2 1,9
Ativos tangiveis 0,1 0,1
Impostos a recuperar 0,1 0,1
Ativos financeiros 120,6 46,9
Outros ativos 64,6 74,7
Total do ativo 210,0 161,7
PASSIVOS
Divida bruta 0,1 0,1
Contas a pagar 0,0 0,1
Acréscimos de custos 1,0 1,7
Impostos a pagar 0,2 0,2
Provisdes 0,0 12,5
Outros passivos 13,4 0,9
Total do passivo 14,7 15,4
Total do capital préprio 195,3 146,2
Total do capital préprio e do passivo 210,0 161,7

A posicdo de caixa, liquida de responsabilidades (excluindo as rubricas de ProvisGes e Outros Passivos) é de
23,3 milhdes de Euros em 30 de junho de 2019 e 37,9 milhdes de Euros em 31 de dezembro de 2018.

Os activos financeiros correspondem a participagao efetiva da PHAROL na Oi em 30 de junho de 2019 e 31
de dezembro de 2018, com um valor de 120,6 milhdes de Euros e 46,9 milhdes de Euros, respetivamente.
Este aumento de 73,8 milhdes de Euros é explicado essencialmente pela (1) acordo de ressarcimento de
danos com a Oi com a compensacdo de novas acdes dadas a Pharol no montante de 36,8 milhdes de Euros,
(2) aumento de capital na Oi efetuado pela Pharol no montante equivalente 12 milhGes de Euros e (3)
valorizagdo liquida da agdo bem como do Real face ao Euro no montante de 24,9 milhdes de Euros.

Os “Outros ativos” em 30 de junho de 2019 e 31 de Dezembro de 2018, no montante de 64,6 milhdes de
Euros e 74,7 milhdes de Euros respetivamente, correspondem na esséncia ao justo valor dos ativos do valor
estimado dos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte, cujo valor nominal ascende a 897 milhdes de
Euros.

O capital proprio ascende a 195,3 milhdes de Euros em 30 de junho de 2019, em comparagdo com 146,2
milhdes de Euros em 31 de dezembro de 2018, um aumento de 49,1 milhdes de Euros, refletindo (1) o
resultado liquido positivo gerado no primeiro semestre de 2019 no montante de 24,8 milhGes de Euros, e
(2) a valorizagao da participagao na Oi no valor de 24,3 milhdes de Euros.
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PRINCIPAIS DESTAQUES DOS RESULTADOS DA O1I

As informacgoes contidas neste ponto provém da divulgacdo do novo Plano estratégico da Oi
divulgado em 16 de Julho de 2019.

A Oi apresentou ao mercado a 16 de Julho de 2019 o seu novo plano estratégico, perseguindo opcoes
estratégicas de futuro, com foco na melhoria da performance operacional e financeira, através de um modelo
de negdcio sustentavel, com o objetivo de maximizar o valor da Companhia, no contexto do processo de
recuperacgao judicial, tendo para tal definido os 4 seguintes pilares:

e Fibra: lider indiscutivel em fibra e infraestrutura
o Alavancando rede ndo-replicavel para se tornar lider nacional de FTTH e viabilizadora do 5G no
pais
o 4.6m de HPs projetados para 2019; 16m projetados até final de 2021; potencial de ~30m de
casas com retorno atrativo
o 30% CAGR 2019-24 de crescimento de receita, compensando queda da receita do cobre em
2021
o Aceleragdo de atacado - praticamente dobrando receitas esperadas até 2024 para alcancar
lideranga de mercado
e Movel: otimizar e capturar todas oportunidades de valor para maximizar opcionalidades estratégica
o Alavancar capacidade de rede para crescer -> esperado crescimento anual da receita mdvel em
2019
o Explorar todas opcGes estratégicas para maximizar valor para o acionista e para a companhia
¢ Significativa reducdo de custo incremental: R$ 1 B+ reducdo anual de custo liquido
o A ser alcangado até o ano de 2021, acima e além dos esforcos existentes de redugdo de custos
o Oportunidades sustentaveis de reducdo de custos identificadas
o EBITDA esperado crescendo significativamente entre 2019 e 2021
o Sinais de estabilizacdo de receitas desde Fev/2019, com CAGR >2% entre 2019-24
e Desinvestimento de ativos ndo-core e liberagao de caixa: Impacto potencial R$ 12.5-14.5 B
o Ativos ndo-core: R$ 6.5-7.5B
o PIS/Cofins: R$ 2.1-3.1 B -> R$ 2.1 B ja com decisdo favoravel

Conforme as melhores praticas de governanca corporativa, a Oi destaca que o referido plano contempla

projecdes e estimativas (guidance) dos seguintes indicadores, baseados em premissas razoaveis, as quais
estdo sujeitas a diversos fatores, muitos dos quais ndo estdo e nem estardo sob o controle da Companhia:

Receita Liquida de Servigos CAGR'> 2% a.a

EBITDA de Rotina [R$ bilhdes] Intervalo entre 4,5 - 5,0
EBITDA de Rotina CAGR' 15% - 20%

! Compound Annual Growth Rate (Taxa Composta Anual de Crescimentol
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02. PRINCIPAIS EVENTOS

Abaixo enumeramos todos os eventos ocorridos entre 1 de janeiro e 25 de Julho 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 alteragdes nas participagdes qualificadas da PHAROL foram as seguintes:

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

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

4/3Jan/2019 | Grupo Visabeira SGPS, S.A. informou que procedeu a venda, em bolsa, de um total de
1.000.000 acgoes, 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.

Mais se informa, nos termos do disposto no artigo 20° do Cddigo dos Valores Mobilidrios, que, atentas as
participacles existentes, se consideram imputaveis a Fernando Campos Nunes (NIF: 175.776.083) o total
de 15.067.041 agles 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 imputdveis 43.311.406 agles
representativas de 4,83% do capital social e dos direitos de votos de 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 agles representativas de 0,00111%. Sendo que no total sdo imputdveis a Nelson
Tanure 43.321.406 agles, correspondentes a 4,83% do capital social e dos direitos de votos de PHAROL.

12/Mar/2019 | Adar Capital Partners Ltd. diminuiu a sua participagao de 10,285% para 4,8% do capital
social e dos direitos de voto da PHAROL.

12/Mar/2019 | High Bridge Unipessoal, Lda. aumentou a sua participacdo de 6,17% para 9,99% do capital
social e dos direitos de voto da PHAROL.

12/Mar/2019 | Blackhill Holding Limited,LLC. aumentou a sua participacdo de 4,83% para 6,31% do
capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

25/Mar/2019 | Blackhill Holding Limited,LLC. aumentou a sua participacao de 6,31% para 7,06% do
capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

17/Abr/2019 | Blackhill Holding Limited,LLC. diminui a sua participagao de 7,06% para 4,85% do capital
social e dos direitos de voto da PHAROL.

14/Mai/ 2019 | High Seas Investments, LLC diminuiu a sua participagao de 2,41% para 1,39% do capital
social e dos direitos de voto da PHAROL.
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20/Mai/ 2019 | Blackhill Holding Limited,LLC. diminui a sua participacao de 4,85% para 1,92% do capital
social e dos direitos de voto da PHAROL.

ACONTECIMENTOS SOCIETARIOS DA PHAROL E DA OI

Abaixo enumeramos os principais acontecimentos societarios da PHAROL e da Oi:
09/Jan/2019 | PHAROL informou que chegou a um consenso com a Oi para encerramento e extingdo 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 celebragdo do acordo estd em linha com as mais modernas praticas de composigdo alternativa de conflitos,
as quais o juizo da Recuperacgao Judicial declarou eficazes.

Os Conselhos de Administracao 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 dispersdo e custos relacionados a litigios.
O acordo, cujas clausulas estdo detalhadamente previstas em instrumento especifico, somente seria valido
e eficaz apds a homologacdo pelo Juizo da Recuperacdo Judicial. Os termos e condigdes deste instrumento
seguem resumidos abaixo:

I. Objetivo:

Extingdo da totalidade de litigios entre Oi e Pharol.

I1. CondigOGes a serem cumpridas pela Oi:

a) Pagamento a Pharol de EUR 25 milhdes.

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

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

d) Em caso de venda de participacdo da Oi na Unitel, a empresa farad depdsito em conta garantia da
Pharol para fazer frente a eventual condenagdo em contingéncias tributarias avaliadas como provaveis -
conforme obrigagdo prevista.

III. Condigdes 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 Recuperagao Judicial.

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

c) Manter alinhamento com a Oi e apoio a implementacdo do Plano de Recuperacdo Judicial aprovado e
homologado em todas as instancias.
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d) autorizagdo para a utilizagdo pela Oi de qualquer valor devolvido a Pharol pela Autoridade Tributaria
Portuguesa a partir de 24 de margo de 2015, com custo de garantias e contingéncias tributarias, para
fins do disposto no item Il.c.d, acima.

A ndo eleigdo de um membro do Conselho de Administracdo da Pharol indicado pela Oi é condigdo de rescisdo
do presente acordo.

11/3Jan/2019 | PHAROL informou que na Assembleia Geral Extraordinaria de Acionistas, os Acionistas
deliberaram suspender a sessdo até ao proximo dia 8 de fevereiro de 2019.

28/3Jan/2019 | Oi informou que foram subscritas e integralizadas, no dia 25 de janeiro de 2019,
1.604.268.162 novas acgbes ordinarias, correspondentes ao saldo de novas agdes ordinarias ndo subscritas
pelos acionistas durante o periodo de exercicio do direito de preferéncia e o periodo de subscricdo de sobras
no Aumento de Capital — Novos Recursos.

28/3Jan/2019 | PHAROL informou que subscreveu 127.548.955 novas agdées no ambito do aumento do
capital social da Oi. Com recurso a fundos proprios, a PHAROL subscreveu 41.827.181 novas agdes.A somar
as 166.710.904 acOes detidas anteriormente, caso o Acordo seja homologado a PHAROL passara a ser titular
de 328.059.859 acgdes, 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 deliberagdes:

Eleicao dos membros dos ()rgéos Sociais e da Comissao 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 Administracdo

Presidente: Luis Maria Viana Palha da Silva

Administradores:

Jorge Telmo Maria Freire Cardoso

Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure

Bryan Schapira

Maria do Rosério Amado Pinto Correia

Pedro Zafiartu Gubert Morais Leitdo

Jorge Augusto Santiago das Neves

Avelino Candido Rodrigues

Maria Leonor Martins Ribeiro Modesto
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Isabel Maria Ferreira Possantes Rodrigues Cascao

Aristoteles Luiz Menezes Vasconcellos Drummond

Conselho Fiscal

Presidente: José Maria Rego Ribeiro da Cunha

Vogais:

Isabel Maria Beja Gongalves Novo

Jodo Manuel Pisco de Castro

Vogal Suplente:

Paulo Ribeiro da Silva

Comissdo de Vencimentos

Presidente:

Anténio Sarmento Gomes Mota

Francisco José Queiroz de Barros Lacerda

Pedro Miguel Ribeiro de Almeida Fontes Falcdao

09/Fev/2019 | Oi informou que aprovou a aquisicdo de agles preferenciais de emissdo da propria
Companhia, com o objetivo assegurar o cumprimento de comprgmisso assumido pela Companhia de
transferir agbes 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.

29/Mar/2019 | PHAROL informou que que na Assembleia Geral Anual de Acionistas realizada foram
adotadas pelos Senhores Acionistas as seguintes deliberagoes:

1. O relatério de gestdo, o balanco e as contas individuais, relativos ao exercicio de 2018;
2. O relatério de gestdo, o balango e as contas consolidadas, relativos ao exercicio de 2018;
3. A proposta de aplicagdo de resultados;

4. Um voto de apreco e confianca ao Conselho de Administracdo, ao Conselho Fiscal e ao Revisor Oficial
de Contas e a cada um dos seus membros pela forma como conduziram a gestdo da Sociedade no
exercicio de 2018.;

5. A aquisicdo e a alienagdo de acdes préprias pela Sociedade, sujeitas a decisdo do Conselho de
Administracdo tendo em conta a situagdo do mercado, pelo periodo de dezoito meses contados da
deliberagdo, devendo a contrapartida, nas aquisigdes, situar-se num intervalo de 25% para menos
e para mais relativamente a cotagdo mais baixa e média, respetivamente, das acdes a adquirir no
Euronext Lisbon, durante as 3 sessGes de mercado regulamentado imediatamente anteriores a data
de aquisicdo ou a constituicdo do direito de aquisicdo ou atribuicdo de agles, ou corresponder ao
preco de aquisicdo resultante de instrumentos financeiros contratados e, nas alienagdes, ndo inferior
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em mais de 25% a cotacdo média no Euronext Lisbon das agdes a alienar durante as 3 sessfes de
mercado regulamentado imediatamente anteriores a alienagdo, fixando ainda as demais condicGes
aplicaveis a tais operacgoes;

6. A declaracdo da Comissdo de Vencimentos relativa a politica de remuneragdes dos membros dos
o6rgados de administragdo e de fiscalizacdo da Sociedade.

03/Abr/2019 | PHAROL informou em complemento do seu Comunicado divulgado em 09 de janeiro de
2019 de que a Homologagao do Instrumento do Acordo celebrado em 08 de janeiro de 2019 entre a Bratel
S.a.r.l. ("Bratel") e Pharol (accionista indirecto da Oi) e a Oi, (em conjunto, "Partes"), se tornou eficaz, por
ter ja decorrido o prazo de 15 (quinze) dias Uteis a partir da publicacdo da decisdo judicial que a deferiu.

Desta forma, conforme determinado no mesmo Acordo, inicia-se nesta data o prazo para cumprimento da
segunda parte das obrigagdes previstas para ambas as Partes, incluindo (a) o pedido de extingdo da
totalidade dos litigios envolvendo as Partes indicadas no instrumento do Acordo ("Litigios") e (b) a entrega
a Bratel de 33,8 milhdes acGes da Oi detidas na sua Tesouraria, sendo 32 milhdes acGes ordinarias e 1,8
milhdes agles preferenciais.

Além disso, tornam-se eficazes de forma definitiva diversas obrigacdes e direitos das Partes descritos no
Comunicado divulgado pela Pharol e no Fato Relevante divulgado pela Oi, ambos de 09 de janeiro de 2019,
que, nos termos do Acordo, poderiam ser resolvidos caso ndo tivesse existido homologagdo pelo Juizo da
Recuperagao Judicial.

17/Abr/2019 | PHAROL informou que apds a homologacdo do acordo pelo Juizo da Recuperacao Judicial
e da sequente transferéncia de 33,8 milhdes de agbes existentes na Tesouraria da Oi, a PHAROL passou a
ser titular de 326.259.859 agbes ordinarias e 1.800.000 agdes preferenciais, totalizando 328.059.859 acoes,
representativas de 5,51% do capital social da Oi.

OUTROS ACONTECIMENTOS RELEVANTES DA PHAROL

Abaixo enumeramos outros acontecimentos relevantes da PHAROL:

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 prescrigéo, tendo em vista uma eventual anulagao de
pagamentos de Notes efetuados pela ESI durante o més de janeiro de 2014. A PHAROL reafirmou que nao
é devedora a qualquer titulo da ESI pelo que contestard a acdo judicial e exercerd todos os direitos
disponiveis e adequados, visando a protecdo dos stakeholders da PHAROL, numa acdo que a Sociedade
reputa desprovida de fundamento.

OUTROS ACONTECIMENTOS RELEVANTES OI

Abaixo enumeramos outros acontecimentos relevantes Oi:
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15/3Jan/2019 | Oi convocou AGO para 30 de abril de de 2019.

29/3Jan/2019 | Oi informou que a data da AGO convocada alterou para 26 de abril de de 2019.
28/Fev/2019 | Oi informou que tomou conhecimento, em 27 de fevereiro de 2019, da decisdo final
proferida pelo Tribunal Arbitral constituido no ambito da arbitragem iniciada pela PT Ventures, SGPS S.A.
subsidiaria indireta da Companha contra os demais acionistas da Unitel (“Outros Acionistas da Unitel”), com
base no acordo de acionistas entre a PT Ventures e os Outros Acionistas da Unitel (*"Acordo de Acionistas”).
27/Mar/2019 | Oi divulgou os Resultados do quarto trimestre 2018

27/Mar/2019 | Oi divulgou o Edital de Convocacdo - Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria
29/Abr/2019 | Oi comunicou ao mercado o Arquivamento do Relatério Anual (Form 20-F) na SEC.
14/Mai/ 2019 | Oi divulgou os Resultados do primeiro trimestre 2019

21/Mai/ 2019 | Oi informou aos seus acionistas e ao mercado em geral que sua subsidiaria indireta PT
Ventures SGPS S.A. alienou e transferiu nesta data a totalidade das agdes de que era titular na companhia
cabo-verdiana de telecomunicagdes Cabo Verde Telecom, S.A. ("CVT"), representativas de 40% do capital
social da CVT, pelo valor total de US$ 26,3 milhdes, na forma do disposto nas clausulas 3.1.3 e 5.1 do Plano

de Recuperacdo Judicial da Oi e suas subsididrias em recuperacdo judicial.

24 /Mai/ 2019 | Oi informou o mercado sobre a Decisdo Judicial da R] sobre os embargos de declaracdo
apresentados por Capricorn Capital e Goldentree Distressed Fund.

11/3ul/2019 | Oi comunicou ao mercado um esclarecimento sobre nota veiculada na imprensa sobre um
novo aumento de capital por novos recursos.

16/3Jul/2019 | Oi comunica ao mercado um novo Plano Estratégico para a Companhia contemplando o
plano projecGes e estimativas (guidance) das Receitas Liquidas e do EBITDA de Rotina.
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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 posicdo financeira da PHAROL e, em consequéncia, provocar uma diminuicdo ou aumento do
preco de mercado das agOes ordinarias.

Riscos Relevantes ‘

Riscos Econémicos

Desempenho
da Oi

O principal risco a que a PHAROL esta sujeita no Brasil decorre
ainda da execugdo da Recuperacdo Judicial da Oi, visto ainda
ser possivel até Marco de 2020 a realizacdo de um terceiro
aumento de capital com entrada de dinheiro, que podera trazer
nova destruicdao de valor, caso os direitos de subscricdo venham
a cotar-se abaixo do seu valor tedrico.

Com as medidas da Recuperacgdo Judicial jé@ na sua fase final de
implementacao 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.

Segurancga de

A PHAROL esta exposta diariamente a riscos de seguranca, entre

0s quais a disponibilidade, integridade e confidencialidade da

Informacao
informacao.
Os riscos de taxa de cambio estdo essencialmente relacionados
com os investimentos da PHAROL na Oi (Brasil). Eventuais
variagdes cambiais ocorridas no real face ao euro afetam a
Cambial valorizagdo das agles detidas pela PHAROL e, deste modo, os

resultados e a prépria situagao patrimonial da PHAROL.
A Sociedade ndo tem como politica fazer a cobertura do valor

do investimento financeiro.

Riscos Financeiros

Taxas de juro

Os riscos de taxa de juro estdo essencialmente relacionados com
os juros suportados e com divida e em aplicagdes financeiras a
taxas de juro varidveis. A PHAROL estd indiretamente exposta
aos primeiros destes riscos no Brasil. De salientar que a PHAROL
ndo tem endividamento bancario a 30 de junho de 2019.

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

varios ativos da entidade.

Aplicagbes de

Tesouraria

A PHAROL estd sujeita essencialmente ao risco de crédito nas
suas aplicagdes de tesouraria.

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

tesouraria.
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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 nao
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 Rio Forte e
somente apds o reembolso da totalidade das dividas a eventuais
credores garantidos, e apds a confirmacao dos créditos validos.
A PHAROL avalia anualmente este instrumento, com a validacao

do Conselho Fiscal e Auditoria Externa.

Exercicio da
opgao de
compra de

acoes da Oi

O valor da Opgdo de Compra sobre acdes da Oi dependera
essencialmente do preco de mercado das acbes ordinarias e
preferenciais da Oi que, por sua vez, dependerd do desempenho
da Oi, nomeadamente dos resultados das operagdes, situacao
financeira e perspetivas de negdcios, e do desenvolvimento do
processo de recuperacao judicial que a Empresa adotou.

O Conselho de Administragdo da PHAROL monitoriza de perto e
regularmente a atividade da Oi procedendo ainda ao
acompanhamento da Opcao de Compra para efeitos de registo

nas demonstragdes financeiras.

Riscos Juridico-

Legais

Processos

judiciais

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

interesses da PHAROL.

Contingéncias

Fiscais

De acordo com os contratos celebrados com a Oi, compete a

esta o 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
investigagoes
desencadeadas
no ambito dos
Instrumentos
Rio Forte ou da
Combinagao de

Negocios

A PHAROL podera incorrer em responsabilidade no ambito de
litigios ou de outros procedimentos futuros em custos de defesa
nesses litigios ou outros procedimentos. Qualquer
responsabilidade incorrida poderd afetar de forma adversa a

situacgao financeira da PHAROL.
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04. PARTICIPAGOES QUALIFICADAS

PARTICIPACOES QUALIFICADAS

Em 30 de Junho de 2019, as participagbes dos acionistas qualificados representavam mais de 34,35% do

capital social da PHAROL, conforme segue:

% DE
DATA DO REPORTE ACIONISTAS :;62: CZ;II?T?-\L DIREITOS
DE VOTO
12/03/2019 Adar Macro Fund LTD 43.032.601 4,8% 4,8%
Adar Capital Partners Ltd. 43.032.601 4,8%
Adar Macro Fund Ltd. 43.032.601 4,8%
Total imputavel 43.032.601 4,8% 4,8%
31/05/2012 Telemar Norte Leste S.A. 89.651.205 10,00% 10,00%
A Telemar é integralmente detida pela OI 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
AcgOes detidas por sociedades em relagao
de dominio ou de grupo com o Novo 916
Banco, S.A.
AgOes detidas por dirigentes e elementos
D o 595
dos Orgaos Sociais
Total imputavel 85.666.636 9,56% 9,56%
12/03/2019 High Bridge Unipessoal, Lda 89.551.746 9,99% 9,99%
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 imputavel 89.551.746 9,99% 9,99%

PARTICIPACOES DOS TITULARES DOS ORGAOS SOCIAIS

Nos termos e para os efeitos do artigo 99, 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 relacdo de
dominio ou de grupo com a PHAROL detidos pelos membros dos 6rgaos de administracdo e de fiscalizagdo
da PHAROL, a 30 de junho de 2019:

Conselho de Administragao
o Luis Maria Viana Palha da Silva é titular de 200.000 acGes da PHAROL. Foi nomeado administrador

da PHAROL a 29 de maio de 2015.
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Aristételes Luiz Menezes Vasconcellos Drummond ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da
PHAROL nem de outras sociedades que com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo.
Foi nomeado administrador da PHAROL a 28 de setembro de 2017.

Jorge Augusto Santiago das Neves ndo é titular de quaisquer valores mobilidarios 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.

Jorge Telmo Maria Freire Cardoso ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios 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 fungdes como membro suplente da Oi até dia 17 de fevereiro de 2016, data em que
renunciou ao cargo.

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

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

Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure: desde 20 de Maio de 2019, sdo-lhe imputaveis 17.241.517
acoes, correspondentes a 1,92% do capital social e dos direitos de votos de PHAROL através da
sociedade Blackhill Holding Limited LLC, de que é beneficiario efetivo e ainda de 10.000 agbes
representativas de 0,00111% detidas a titulo pessoal.

Pedro Zafiartu Gubert Morais Leitdo ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PHAROL nem
de outras sociedades que com ela se encontram em relagcdo de dominio ou de grupo. Foi nomeado
administrador da PHAROL a 29 de maio de 2015.

Bryan Schapira ndo é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem de outras sociedades
que com ela se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo. Foi nomeado administrador da
PHAROL a 25 de maio de 2018.

Avelino Candido Rodrigues ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PHAROL nem de outras
sociedades que com ela se encontrem em relagdio de dominio ou de grupo. Foi nomeado
administrador da PHAROL a 8 de fevereiro de 2019.

Isabel Maria Ferreira Possantes Rodrigues Cascdo ndo é titular de quaisquer valores mobiliarios da
PHAROL nem de outras sociedades que com ela se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo.

Foi nomeado administradora da PHAROL a 8 de fevereiro de 2019.

Conselho Fiscal

Os membros do Conselho Fiscal, abaixo identificados, ndo detém agdes da PHAROL.

José Maria Rego Ribeiro da Cunha

Isabel Maria Beja Gongalves Novo

Relatério e contas consolidadas | Primeiro Semestre de 2019 17



« Jodo Manuel Pisco de Castro

« Paulo Ribeiro da Silva

Administrador-Delegado

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

Revisor Oficial de Contas
Os Revisores Oficiais de Contas ndo detém agGes da PHAROL.
« ROC efetivo - BDO & Associados - SROC, representada pelo Dr. Rui Carlos Lourengo Helena

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

Depois de ter visto a sua participagdo na Oi reduzida sucessivamente de 39,7% para 5,51%, a Pharol
assinou com aquela sua participada, em Janeiro de 2019, um acordo prevendo a desisténcia, por ambas as
partes, de todos os litigios que mantinham entre si. Para além de uma indemnizacdo financeira que
compensa, embora parcialmente, os prejuizos sofridos pelas solugdes adoptadas pela Oi no seu processo de
Recuperacdo Judicial, este acordo permite, para além da entrada numa nova fase da participagdo da PHAROL
na vida da Oi, baseada na contribuicdo para a melhoria de eficiéncia operacional e de investimentos no
mercado brasileiro, a redugdo significativa dos custos de contencioso legal incorridos até agora.

Em paralelo e em consequéncia, a Pharol, que tinha vindo a concentrar atencdo e recursos no seu limitado
portefélio de ativos, encontra agora mais espago para uma intervengao eventualmente mais duradoura com
avaliagdo da participagdo em investimentos mais diversificados, com criagdo de valor para os seus
Accionistas e utilizagdo dos créditos fiscais de que é detentora.

Também no que respeita ao crédito sobre a Rio Forte e aos processos judiciais, ndo tem havido
desenvolvimentos susceptiveis de conferir maior valor ou liquidez a este activo. A morosidade dos processos
judiciais (incluindo os movidos contra ex-Administradores e Auditor Externo) e a incerteza de que se rodeia
o seu andamento - quer na identificacdo da totalidade dos créditos, quer na valorizagdo dos activos
constantes da massa falida - tornam necessaria uma elevada prudéncia na gestdo da estrutura de custos,
por forma a manter a Pharol preparada financeiramente para calendarios mais demorados.

Os custos operacionais da PHAROL, que ascenderam no 1° Semestre de 2019 a 2,0 M de euros, reduziram-
se face ao ano anterior em 14% e e a optimizacdao da eficiéncia organizativa continuara a ser uma das
principais prioridades da Direcgao da empresa.

A acgdo da PHAROL, que, em 31 de Dezembro de 2018, cotava a 0,1632 euros, atingiu 0,151 euros no final

do més de Junho, desvalorizando, assim, 7,5% no semestre. A liquidez do titulo traduziu-se, entretanto, no
mesmo periodo, por uma venda média diaria de 3 Milhdes de agles.
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06. DECLARAGAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Para efeitos do disposto no nimero 1, alinea c) do artigo 246.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, os
membros do Conselho de Administragdo da PHAROL, SGPS, SA, abaixo identificados declaram, na qualidade
e no ambito das fungGes que Ihes competem tal como ai referidas, que, tanto quanto é do seu conhecimento
e tendo por base a informagdo a que tiveram acesso no seio do Conselho de Administragdo, consoante
aplicavel, no exercicio das suas fungses:

« As demonstragdes financeiras relativas ao primeiro semestre de 2019 foram elaboradas nos termos
legais com observancia dos elementos minimos previstos na IAS 34 - Relato Financeiro Intercalar
dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da situagdo financeira e dos
resultados da PHAROL, SGPS, SA e das empresas incluidas no respetivo perimetro de consolidacdo;

e« O relatério de gestdo intercalar expde fielmente em termos indicativos os acontecimentos
importantes ocorridos no primeiro semestre de 2019 e o seu impacto nas respectivas demonstragdes
financeiras contendo uma descricao correcta dos principais riscos e incertezas para o segundo
semestre deste exercicio.

Lisboa, 26 de julho de 2019

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

Aristételes Luiz Menezes Vasconcellos Drummond, Administrador ndo executivo

Avelino Candido Rodrigues, Administrador ndo executivo

Bryan Schapira, Administrador nao executivo

Isabel Maria Ferreira Possantes Rodrigues Cascao, Administradora ndo executiva
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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 ndao executiva

Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure, Administrador ndo executivo

Pedro Zafiartu Gubert Morais Leitdo, Administrador nao executivo
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS

DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

PHAROL, SGPS S.A.

DEMIONSTRACAO CONSOLIDADA DE RESULTADOS
PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2019 E 2018

Notas 1S19 1S18
CUSTOS, PERDAS E (GANHOS)

Custos com o pessoal 5 750.163 787.833
Fornecimentos, servigos externos e outras despesas 6 1.162.677 1.433.463
Impostos indiretos 7 109.469 134.645
Depreciagdes e amortizagdes 32.222 34.251
Outros custos (ganhos), liquidos (12.631.850) 12.534.295
(10.577.318) 14.924.487
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 10.577.318 (14.924.487)

CUSTOS E (GANHOS) FINANCEIROS
Juros obtidos, liquidos 8 (6.183) (12.545)
Perdas (ganhos) com variagGes cambiais, liquidas (119.217) 240.574
Perdas (ganhos) em ativos financeiros e outros investimentos, liquidas (26.667.168) 127.619
Outros custos (ganhos) financeiros, liquidos 26.016 11.372
(26.766.552) 367.021
Resultado antes de impostos 37.343.870 (15.291.508)
Imposto sobre o rendimento 9 12.559.711 (12.528.602)
RESULTADO LIQUIDO 24.784.159 (2.762.906)
Atribuivel a acionistas da Pharol, SGPS, S.A. 24.784.159 (2.762.906)

Resultado liquido por acdao
Basico e Diluido 10 0,03 (0,00)

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

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL
PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2019 E 2018

Notas 1519 1518

Resultados reconhecidos na demonstragao dos resultados 24.784.159 (2.762.906)
Ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital préoprio
Itens que poderao vir a ser reclassificados para a demonstracgao dos resultados

Conversdo de operagdes em moeda estrangeira 619 104.333
Itens que ndo irdo ser reclassificados para a demonstragéo dos resultados

Ganhos (perdas) em activos financeiros ao justo valor 24.269.839 (24.555.585)
Total dos resultados reconhecidos diretamente no capital préprio 24.270.458 (24.451.252)
Total do rendimento integral 49.054.617 (27.214.158)

49.054.617 (27.214.158)

Atribuivel aos acionistas da Pharol SGPS, S.A.

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

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DA POSICAO FINANCEIRA

PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2019 E 31 DE DEZEMBRO DE 2018

Notas 30 jun 19 31 dez 18
ATIVO
Ativo corrente
Caixa e equivalentes de caixa 15 22.518.536 38.090.992
Contas a receber - outros 2.155.229 1.852.245
Impostos a recuperar correntes 55.873 54.705
Custos diferidos 61.078 14.554
Total do ativo corrente 24.790.715 40.012.495
Ativo nao corrente
Ativos tangiveis e intangiveis 113.845 141.950
Ativos financeiros 11 120.635.190 46.892.131
Outros ativos ndo correntes 12 64.493.253 74.637.747
Total do ativo ndao corrente 185.242.288 121.671.829
Total do ativo 210.033.003 161.684.324
PASSIVO
Passivo corrente
Contas a pagar 13 15.593 124.757
Acréscimos de custos 14 1.036.607 1.679.280
Impostos a pagar corrente 186.548 174.835
Provisdes 17 - 12.500.000
Outros passivos correntes 17 13.399.508 856.988
Total do passivo corrente 14.638.255 15.335.860
Passivo nao corrente
Divida de médio e longo prazo 91.622 99.955
Total do passivo ndo corrente 91.622 99.955
Total do passivo 14.729.877 15.435.815
CAPITAL PROPRIO
Capital social 26.895.375 26.895.375
AcOes proprias (179.675.995) (179.675.995)
Reserva legal 6.773.139 6.773.139
Reserva de agdes proprias 186.646.315 186.646.315
Outras reservas e resultados acumulados 154.664.292 105.609.675
Total do capital préprio 195.303.126 146.248.509
Total do capital préprio e do passivo 210.033.003 161.684.324

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

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DE ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2019 E 2018

Reserva Outras reservas Capital préprio, Total do

Capital Acoes Reserva de agbes e resultados excluindo interesses capital

social proprias legal préprias acumulados ndo controladores préprio

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 proprio (24.451.252) (24.451.252) (24.451.252)

Resultados reconhecidos na demonstragdo dos resultados (2.762.905) (2.762.905) (2.762.905)

Saldo em 30 de Junho de 2018 26.895.375 (179.675.995) 6.773.139 186.646.315 193.897.350 234.536.184 234.536.184

Reserva Outras reservas Capital préprio, Total do

Capital Acoes Reserva de agbes e resultados excluindo interesses capital

social proéprias legal préprias acumulados néo controladores préprio

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

Resultados reconhecidos diretamente no capital proprio - - - - 24.270.458 24.270.458 24.270.458

Resultados reconhecidos na demonstracdo dos resultados - - - - 24.784.159 24.784.159 24.784.159

Saldo em 30 de Junho de 2019 26.895.375 (179.675.995) 6.773.139 186.646.315 154.664.292 195.303.126 195.303.126
As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA
PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2019 E 2018

Notas 1519 1518
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores 15.a (1.773.036) (1.425.362)
Pagamentos ao pessoal (804.317) (853.044)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (52.992) (36.168)
QOutros recebimentos (pagamentos), liquidos (357.015) 7.207.434
Fluxos das atividades operacionais (1) (2.987.360) 4.892.860
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros - 157.031
Juros e proveitos similares 625 4.318

625 161.349

Pagamentos respeitantes a:

Investimentos financeiros (12.591.430) (34.971)
Ativos tangiveis e intangiveis (4.879) -
(12.596.309) (34.971)

Fluxos das atividades de investimento (2) (12.595.684) 126.378

ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamentos respeitantes a:

Empréstimos obtidos (8.333) (8.072)
Juros e custos similares (1.781) (4.848)
(10.114) (12.920)

Fluxos das atividades de financiamento (3) (10.114) (12.920)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 38.090.992  25.152.142
Variagdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) (15.593.159)  5.006.318
Efeito das diferencas de cambio 20.702 (13.651)
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 15.b 22.518.536 30.144.808

As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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NOTAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 30 DE JUNHO
DE 2019

(montantes expressos em Euros exceto quando indicado em contrario)

1. Introducgao

A 30 de junho de 2019 a PHAROL detém indiretamente através de subsididrias 100% detidas,
326.259.859ac¢0es ordinarias e 1.800.000 agGes preferenciais da Oi, representativas de 5,51% do capital
social total da Oi (excluindo agdes de tesouraria).

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
Opgao de Compra sobre agdes da Oi. Em 30 de margo de 2019, uma vez que uma parte das opgdes atingiu
a maturidade, a PHAROL passou a deter a opcdo de compra sobre 17.076.554 agdes ordinarias e 34.153.108
acgOes preferenciais da Oi.

2. Bases de apresentacgao

Estas demonstragOes financeiras consolidadas intercalares foram apresentadas de acordo com a norma IAS
34 Relato Financeiro Intercalar (“IAS 34"). Consequentemente, estas demonstragdes financeiras nao
incluem toda a informagdo requerida pelas Normas Internacionais de Relato Financeiro (“"IFRS”) conforme
adotadas pela Unido Europeia, pelo que devem ser lidas em conjunto com as demonstragdes financeiras
consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2018. Adicionalmente, sdo divulgadas no relatério
de gestdo intercalar explicagdes complementares sobre as principais variagdes nos proveitos e custos, pelo
que estas demonstragdes financeiras consolidadas intercalares deverdo ser lidas em conjunto com esse
relatério de gestdo. A informacdo financeira intercalar agora divulgada ndo foi sujeita a auditoria externa ou
a revisdo limitada.

3. Alteracoes de politicas contabilisticas

As demonstragGes financeiras intercalares seguem as mesmas politicas contabilisticas e métodos de calculo
aplicados nas mais recentes demonstragdes financeiras anuais. Salienta-se apenas que, conforme foi
referido nessas mais recentes demonstragées financeiras anuais, na sequéncia da perda de influéncia
significativa que detinha na sua associada Oi, em 31 de dezembro de 2017 a Pharol passou a contabilizar
este investimento pelo respetivo valor de mercado, passando o mesmo a ser classificado como “Ativo
Financeiro”. A partir de 1 de janeiro de 2018, na sequéncia da introdugdo da IFRS 9 - Instrumentos
financeiros, a PHAROL optou por mensurar este investimento pelo justo valor através de outro rendimento
integral para investimentos em instrumentos de capital préprio, conforme melhor explicado na nota 11.
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4. Taxas de cambio utilizadas na conversdo de demonstracoes financeiras expressas
em moeda estrangeira

Em 30 de junho de 2019 e em 31 de dezembro de 2018, os ativos e passivos expressos nas principais
moedas estrangeiras foram convertidos para Euros com base nas seguintes taxas de cambio relativamente
ao Euro:

Moeda 30 jun 19 31 dez 18
Real 4,3511 4,4440
UsD 1,1380 1,1450

Em 30 de junho de 2019 e de 2018, 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 1S19 1S18
Real 4,3455 4,1415
USD 1,1293 1,2104

5. Custos com o pessoal

Nos semestres findos em 30 de junho de 2019 e 2018, esta rubrica apresenta a seguinte composigdo:

1S19 1518

RemuneragGes fixas e variaveis 604.086 604.748
Encargos sociais 133.496 158.882
Outros 12.582 24.203
750.163 787.833

6. Fornecimentos, servigos externos e outras despesas

Nos semestres findos em 30 de junho de 2019 e 2018, esta rubrica apresenta a seguinte composicdo:

1S19 1S18
Trabalhos especializados (i) 864.415 916.807
Seguros 54.065 137.844
Deslocagdes e estadas 54.666 109.662
Outros 189.531 269.150

1.162.677 1.433.463

(i) Esta rubrica reflete essencialmente determinados honordrios de consultoria financeira e assessoria
legal.
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7. Impostos indiretos

Nos semestres findos em 30 de junho de 2019 e 2018, esta rubrica apresenta a seguinte composigdo:

1S19 1S18

Imposto sobre o Valor Acrescentado 108.331 131.322
QOutros 1.139 3.323
109.469 134.645

8. Juros obtidos, liquidos

Nos semestres findos em 30 de junho de 2019 e 2018, esta rubrica apresenta a seguinte composigdo:

1S19 1S18

Juros obtidos, liquidos
Relacionados com caixa e equivalentes de caixa (i) (6.183) (12.545)
(6.183) (12.545)

(i) Os juros obtidos nestes semestres dizem respeito essencialmente a aplicagdes em Depodsitos a Prazo
efetuadas pela PHAROL SGPS.

9. Impostos e taxas

Em 2019, as empresas localizadas em Portugal Continental sao 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 milhGes de euros e 35 milhGes 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 é aplicada a
referida taxa de imposto, os gastos e rendimentos ndo aceites fiscalmente sdo acrescidos ou deduzidos aos
resultados contabilisticos.

Nos semestres findos em 30 de junho de 2019 e 2018, esta rubrica apresenta a seguinte composigdo:

1S19 1S18

Imposto sobre o rendimento
Imposto corrente 12.559.711 (12.528.602)
12.559.711 (12.528.602)

No primeiro semestre de 2019, e na sequéncia da assinatura do ja referido acordo com a Oi, esta rubrica
reflete essencialmente a reversao dos reembolsos recebidos da Autoridade Tributaria relativos a IRC de anos
anteriores que haviam sido registados como rendimentos no primeiro semestre de 2018, no montante de
12.542.510 euros.
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10. Resultados por acao

Os resultados por agao nos semestres findos em 30 de junho de 2019 e 2018 foram calculados da seguinte
forma:

1S19 1S18
Resultado liquido atribuivel a acionistas da 24.784.159 (2.762.906)
Pharol (1 i ' i i
Namero médio de agoes ordinarias em 865.647.500 865.647.500
circulagdo no periodo (2) i i i i
Resultado por agcao das operagoes
continuadas
Basico e diluido (1)/(2) 0,03 (0,00)

11. Ativos financeiros

Esta rubrica corresponde ao investimento na Oi, que a partir de dezembro de 2017 passou a ser mensurado
pelo respectivo justo valor. Até essa data, a Oi era classificada como associada e mensurada 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 agdes da Oi detidas diretamente pela PHAROL por titulos de divida da Rio Forte e uma
Opcdo de Compra sobre as referidas agdes. Este contrato foi executado em 30 de marco de 2015 apos terem
sido obtidas todas as aprovacGes necessarias. Em resultado do acordo celebrado em 8 de setembro de 2014,
a parcela do investimento na Oi a entregar no ambito do contrato de permuta foi classificada como ativo
nao corrente detido para venda e mensurada pelo respetivo justo valor baseado na cotagao das agdes da Oi
até a data da Permuta. A participacdo remanescente de 22,8%, incluindo as participagdes 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. Apds a

execucao da Permuta a 30 de margo de 2015, esta participagdo 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 simplificacdao da
estrutura ocorreu em 1 de setembro de 2015, permitindo a Qi incorporar ativos ao justo valor que até entao,

ndo se encontravam reconhecidos pelas entidades detentoras.

Decorrente da operagao, 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 aprovagdo dos novos
estatutos, que entre outras alteragdes, introduziram a limitagdo dos direitos de voto de qualquer acionista
a 15%.
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No dia 8 de outubro de 2015, o Conselho de Administracdo da Oi homologou a conversdo voluntaria de
acOes preferenciais em acoes ordinarias de emissdo da Oi ("Conversdo Voluntaria de PNs"), aprovou a efetiva
conversdo das acoes preferenciais objeto das manifestagdes de conversao na BM&FBovespa e no Banco do
Brasil, e aceitou as solicitagdes de conversao apresentadas por titulares de American Depositary Shares
("ADSs") representativos de agdes preferenciais ("ADSs Preferenciais"). Os ADSs representativos das novas
acles ordinarias resultantes da Oferta para Permuta relativa a Conversdo Voluntaria de PNs foram emitidos
no dia 13 de outubro de 2015.

Decorrente da operagdo, a participagdo efetiva da PHAROL nos resultados da Oi reduziu de 27,4% para
27,2%.

De acordo com a IAS 28 - Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos, a influéncia
significativa sobre um investimento é presumido existir quando o direito de voto é superior a 20%. Para
direitos de voto inferiores a 20%, deverdo existir indicios claros através dos quais possa ser exercido
influéncia significativa. A limitacdo dos direitos de voto da PHAROL na Oi em 15%, face aos direitos de voto
remanescentes, traduzia-se a 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
concentracdao das participacdes acionistas, sendo que a restante participacdo se dispersa por diferentes
investidores (“de facto control”). Na estrutura acionista da Oi, acima de 30% das agGes 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 Administragao da Oi na aprovagao do Plano de Recuperagdo 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 Qi ao valor de mercado, passando

0 mesmo a ser classificado como “Ativo Financeiro”.

Assim, em 30 de junho de 2019 e em 31 de Dezembro de 2018, o valor do investimento Oi, € como segue:

30 jun 19 31 dez 18
Cotagdo Oi (ON) R$ 1,60 1,25
N° de agdes Oi em Circulagdo Milhoes 5.952 2.422
Market Cap. R$ MilhGes 9.523 3.028
N° de agdes detidas pela PHAROL Milhées 328,1 166,7
% Participagdo % 5,51% 6,88%
Valor da participagdo R$ R$ Milhées 524,9 208,4
Valor da participagdo Eur. Eur. Milhées 120,6 46,9
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12. Outros ativos ndo correntes

Esta rubrica inclui uma estimativa de recuperacao futura de 64,5 milhdes de Euros relativos aos instrumentos

de divida emitidos pela Rio Forte em 30 de junho de 2019.

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 implicagdes financeiras, contabilisticas e legais do contido no seu ponto

2.1.6., que se transcreve em tradugao livre:
“Recuperacdo previsivel

As informacGes atualmente disponiveis para os Administradores Judiciais ndao permitem fazer uma
estimativa, nem da recuperacdo total, nem da recuperagdo a realizar pela sociedade em processo de

faléncia.

Nao 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, ndo se exclui que as autoridades judiciais tenham por objetivo confiscar os bens agora arrestados.

A Administracdo da PHAROL, apods as diligéncias adequadas e suportada pela analise dos seus assessores
concluiu, por um principio de prudéncia, que os valores esperados de recuperagdo 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 margo de 2015, sendo subsequentemente mensurado ao custo amortizado
deduzido de quaisquer perdas de imparidade. Tendo por base os principios base enunciados na IAS 39
(atualmente IFRS 9), a Administracdo, tendo por base a informacéo disponivel, utilizou o seu julgamento na
definicdo de pressupostos que culminaram numa valorizagdo do crédito sobre a Rio Forte em 85,7 milhGes
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 contabilizagdo de

uma imparidade no montante de 48,8M€.

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

milhGes de Euros. A 31 de Dezembro de 2018 o valor de recuperagdo da divida mantem-se em 8,32%.

Em 30 de Junho de 2019 e apds 5 anos da entrada da reclamacgédo de crédito sobre a Rio Forte, foi divulgado
a 30 de Abril de 2019 um novo relatoério dos Administradores Judiciais, que aponta essencialmente para: 1)
adiamento dos resultados da conclusdo da analise administrativa das declaragdes de divida; e 2) revisdo em
baixa do valor dos ativos da Rio Forte na América Latina; assim e com base nestes novos factores, a

valorizagdo de recuperagdo da divida foi, uma vez mais, revista em baixa, tendo-se registado em 7,19% de
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recuperacao do valor nominal, o que equivale a uma reducao de 10,1 milhdes de Euros para o montante de
64,5 milhdes de Euros.

Adicionalmente e ainda no ambito 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, ("ESI") pela qual estes
declaram que a essa sociedade falida vai processar judicialmente a PHAROL, pedindo a condenacdo 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 ESI, como
medida de precaugdo para interromper qualquer periodo de prescricdo, tendo em vista uma eventual

anulagdo de pagamentos de Notes efetuados pela ESI durante o més de janeiro de 2014.

ApOs analise da intimacdao acima referida, a PHAROL considera altamente remota a probabilidade de se
poder conseguir, com base nos factos alegados, qualquer condenacao da PHAROL nos termos intimados.

Desta forma a PHAROL nao constituiu qualquer provisdo nas suas demonstragdes financeiras.

13. Contas a pagar

Em 30 de junho de 2019 e 31 de dezembro de 2018, esta rubrica tem a seguinte composicdo:

30 jun 19 31dez 18

Contas a pagar
Fornecedores conta corrente 1.894 141.666
Outros 13.699 (16.910)
15.593 124.757

14. Acréscimos de custos

Em 30 de junho de 2019 e 31 de dezembro de 2018, esta rubrica tem a seguinte composicdo:

30 jun 19 31 dez 18

Fornecimentos e servigos externos 716.107 1.243.556
Encargos com férias, subsidio de férias e outros encargos com pessoal 261.468 345.959
Outros 59.032 89.765
1.036.607 1.679.280

15. Demonstragdes Consolidadas dos Fluxos de Caixa
(a) Pagamentos a fornecedores

No primeiro semestre de 2019, os pagamentos a fornecedores dizem principalmente respeito a pagamentos
efetuados relacionados com fornecedores de trabalhos especializados e consultoria.

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

Em 30 de junho de 2019 e 2018, esta rubrica tem a seguinte composicdo:
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30jun 19 30 jun 18

Caixa 2.059 4.400
Depositos a ordem 1.016.476 15.019.409
Depésitos a Prazo 21.500.000 15.121.000

22.518.536 30.144.809

16. Garantias e compromissos financeiros

Em 30 de Junho de 2019 e 31 de dezembro de 2018, esta rubrica tem a seguinte composicao:

30 jun 19 31 dez 18

Garantias bancarias e outras garantias apresentadas a favor das
autoridades fiscais e outras entidades publicas (i) 84.617.476 84.617.476
84.617.476 84.617.476

(i) As garantias bancarias e outras garantias apresentadas a favor das autoridades fiscais incluiam 85
milhdes de euros a 30 de junho de 2019 e 31 de dezembro de 2018, relacionadas com liquidagoes fiscais
recebidas pela PHAROL. A Empresa impugnou judicialmente estas liquidagdes e, de acordo com a legislagdo
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
liquidados oficiosamente pela administracado fiscal, sé suspende o processo executivo se houver pagamento
do imposto ou prestagao de garantia. A prestagdao de garantia evita assim o pagamento do imposto antes

da decisdo da impugnacdo ou a penhora de bens em processo executivo.

Estas garantias foram apresentadas pela PHAROL como sociedade dominante do consolidado fiscal nos anos
em causa, embora a 30 de junho de 2019 as contingéncias associadas a estas garantias ndo sejam
responsabilidade da Empresa, tendo sido transferidas para a Oi, mantendo-se, contudo, a PHAROL
solidariamente responsavel. Ndo obstante a caducidade e consequente cancelamento de parte das
Garantias, os processos fiscais mantém-se em curso continuando a Oi responsavel pelos mesmos e podendo
ascender até 381 milhGes de euros. Ainda no @mbito 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. Adicionalmente e conforme ja referido acima, no ambito do
Acordo assinada entre a PHAROL e a Oi, em caso de venda de participacdo da Oi na Unitel, a Oi fara depdsito
em conta garantia da PHAROL, para fazer frente a eventual condenacdo em contingéncias tributarias

avaliadas como provaveis - conforme obrigacdo prevista.

Como tal, a 30 de junho de 2019 mantém-se vigente um Contrato de Penhor de acdes da Telemar Norte

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

Em 30 de junho de 2019 e 31 de dezembro de 2018, esta rubrica tem a seguinte composicdo:

30 jun 19 31 dez 18

Provisdes
Outras - 12.500.000
- 12.500.000

A provisdo constituida no primeiro semestre de 2018 leva em conta eventuais responsabilidades resultantes
da posigdo assumida pela empresa no que toca aos reembolsos de impostos e beneficios fiscais de anos

anteriores.

Em Junho de 2019, na sequéncia do acordo assinado com a Qi que veio clarificar o destino a dar a estes
reembolsos de impostos de anos anteriores, a provisdo existente foi revertida e os referidos reembolsos da

Autoridade Tributaria foram reconhecidos na rubrica de “Outros passivos correntes”.

18. Partes relacionadas
a) Empresas associadas e conjuntamente controladas

Nos primeiros semestres de 2019 e 2018 ndo existiram custos ou receitas relativas a empresas associadas
ou conjuntamente controladas.

b) Outros

Durante os periodos findos em 30 junho de 2019 e 2018, as remuneragdes fixas dos administradores, as
quais foram estabelecidas pela Comissdao de Vencimentos, ascenderam a 0,27 milhdes de Euros e 0,26
milhdes de Euros, respetivamente.

19. Acionistas com Participacoes Qualificadas

A Sociedade entende ser relevante a divulgagdo dos saldos em divida e transacGes realizadas com os seus
principais acionistas, nomeadamente aqueles com uma participacao qualificada acima de 2% no capital
social do Grupo PHAROL, e com todas as entidades reportadas por esses acionistas como integrando os
respetivos grupos econdmicos. As tabelas abaixo apresentam os saldos a 30 de junho de 2019 e a 31 de
dezembro de 2018 e as transacGes ocorridas durante os periodos findos em 30 de junho de 2019 e 2018
entre o Grupo PHAROL e essas entidades identificadas como acionistas com participacdo qualificada e
respetivos grupos econdmicos:

30 jun 19 31 dez 18
Equivalentes de
caixa

Acionista
Novo Banco 6.625.485 1.094.507
6.625.485 1.094.507
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1S19 1S18
Juros obtidos Custos e Juros obtidos
Custos e perdas liquidos perdas liquidos

Acionista
Novo Banco 211 1.625 360 6.188
211 1.625 360 6.188

20. Eventos subsequentes

A evolucédo do valor da cotagdo da Oi entre 30 de junho a 25 de julho de 2019 é a seguinte:

30 jun 19 25 jul 19
Cotagdo Oi ON (Reais) 1,6 1,45
Cotagdo Oi PN (Reais) 1,65 1,68
Cambio Real/Euro 4,3511 4,1771
Cotagdo Oi ON (Euro) 0,37 0,35
Cotagdo Qi PN (Euro) 0,38 0,40
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PHAROL, SGPS S.A.

DECLARAGAO DO CONSELHO FISCAL
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DECLARACAO DO CONSELHO FISCAL SOBRE A CONFORMIDADE DA

INFORMACAO APRESENTADA
(Artigo 2462 n? 1 alinea ¢) do Cédigo dos Valores Mobilidrios)

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

Tanto quanto é do seu conhecimento, a informacdo prevista na alinea a) do n? 1 do
artigo 2462 do Cédigo dos Valores Mobilidrios foi elaborada em conformidade com
as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do
ativo e do passivo, da situagdo financeira e dos resultados da PHAROL e das
empresas incluidas no perimetro da consolida¢do, e que o relatério de gestdo
intercalar relativo ao primeiro semestre de 2019 expée fielmente os acontecimentos
importantes que ocorreram no periodo a que se refere e o impacto nas referidas
demonstragdes financeiras, bem como contém uma descricdo dos principais riscos e
incertezas para os seis meses seguintes.

Lisboa, 26 de julho de 2019

Presidente: José Maria Rego Ribeiro da Cunha

Tleed Moo ﬁé}'&» éﬁh}‘&(fiﬁ') N OLO

Vogais: Isabel Maria Beja Gongalves Novo
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Jodo Manuel Pisco de Castro



Contactos

Relacao com Investidores
Luis Sousa de Macedo

Diretor de Relagdo 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 informagdes e
esclarecimentos (relatérios e contas anuais e semestrais, press releases, etc.).

Banco Depositario

Deutsche Bank Trust Company Americas
ADR Division

Floor 27

60 Wall Street

New York 10005-2836

Fax: +1(732)544-6346

Os detentores de ADRs podem também solicitar diretamente informacdes e esclarecimentos ao banco
depositario dos ADRs da PHAROL em Nova Iorque.

Pagina da Internet
Todas as publicagdes e comunicacGes, bem como informagdes sobre os produtos, servicos e negdcios da
Empresa, estdo disponiveis na pagina da Internet da PHAROL no seguinte enderego: www.pharol.pt

Sede Social

Rua Joshua Benoliel, 1, 2c

Edificio Amoreiras Square

1250-133 Lisboa, Portugal

Tel: +351 21 269 7690

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