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B O resultado liquido acumulado no periodo foi negativo em Eur. 56,1 M, na quase totalidade
justificado por (a) custos operacionais consolidados de 6,0M, (b) desvalorizacdao da opcao de
compra sobre acgdes da Oi em 5,1M, (c) perda de 48,7M com a reducgdo do valor expectavel
de recuperacido do instrumento de divida Rio Forte e (d) ganho liquido do investimento na Oi

de 4,9M.

B A PHAROL reduziu os seus custos operacionais em 64% face a igual periodo de 2015 (6,0M

contra 16,9M).

B Na sequéncia das declaracdoes dos Administradores Judiciais, que referiram no seu ultimo
comunicado que nao se pode excluir que o arresto de bens requirido pelo Ministério Publico
impeca de forma prolongada, ou mesmo definitivamente, a sua recuperacao e distribuicao
pelos credores, o montante expectavel de recuperacao do instrumento de divida Rio Forte foi
revisto e reduzido para 9,56% do seu valor nominal.

Destaques da evolugao da Oi nos primeiros nove
meses de 2016

« EBITDA recorrente ascendeu a 4.940 milhdes

de reais, um decréscimo de 15% face aos
9M15.

«Ao mesmo tempo que mantém forte atengdo
na melhoria da sua eficiéncia operacional , a Oi
tem vindo a seguir atempadamente todos os
tramites do plano de recuperacdo judicial. Em
particular, entregou ja ao Juiz encarregado do
processo uma solugdo para 0S pequenos
credores da companhia e para a generalidade
das classes que o constituem, que, a ser
aprovada, como tudo leva a crer, podera
resolver o problema de mais de 65.000
credores individuais dos cerca de 66.000
registados, reduzindo complexidade e
acelerando a execugdo do plano.

MENSAGEM DO PRESIDENTE
Luis Palha da Silva

“"Confrontada com factores exdgenos de
elevado impacto na sua demonstracdo de
resultados e na sua situagao patrimonial - de
que, neste 39 trimestre, a imparidade
registada no crédito sobre a Rio Forte é um
exemplo - a Pharol continua fortemente

empenhada em reduzir os riscos de variacao
de valor dos seus activos e em controlar muito
estritamente os seus custos operacionais.

a Pharol continuaréa a dar a sua
para que o processo de
Recuperacdo Judicial seja um sucesso,
atendendo aos interesses de todos o0s
diferentes stakeholders em presenga.”

Na Oi,
colaboracéao
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01. ANALISE DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

RESULTADOS CONSOLIDADOS

Em 30 de setembro de 2016, a PHAROL detinha como principais ativos (1) 183.662.204 ac¢0es ordinarias da
Oi S.A. (“0Oi”), representativas de 27,2% do capital social total da Oi (excluindo acdes de tesouraria), (2) os
instrumentos de divida da Rio Forte Investments S.A. (“Rio Forte”) com um valor nominal de 897 milhdes
de Euros, e (3) uma opg¢ao de compra sobre 42.691.385 ac¢des ordinarias e 85.382.770 ac¢Oes preferenciais
da Oi, com um preco de exercicio de 20,104 reais para as ac¢des ordinarias e 18,529 reais para as acoes
preferenciais, a ser ajustado pela taxa brasileira CDI acrescida de 1,5% por ano desde 30 de mar¢o de 2015,
e uma maturidade de 6 anos, expirando a possibilidade de exercicio da op¢ao pela PHAROL em 10% no fim
do primeiro ano e em 18% no fim de cada ano seguinte. Em 30 de marc¢o de 2016, uma vez que uma parte
das opcles atingiu a maturidade, a PHAROL passou a deter uma opcdo de compra sobre 42.691.385 ac¢fes

ordinarias da Oi e 85.382.770 acles preferenciais da Oi.

No seguimento do 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 participagdo 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 marco de 2015, foi consumada a Permuta, por meio do qual a PHAROL (1) transferiu para a
Portugal Telecom International BV ("PT Finance”), uma subsidiaria da Oi, 47.434.872 acdes ordinérias 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 opg¢ao de compra sobre as referidas
acdes (“Opcgédo de Compra”). Apds a execugdo da Permuta, a PHAROL passou a deter uma participagéo

efetiva de 27,5% na Oi, correspondente a participacdo de 22,8% acima referida acrescida de 4,7%

decorrente da reducdo do nimero de a¢Bes em circulagao da Oi.

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

implementacéo.

Em 30 de setembro de 2015, ap6s a implementacdo da Nova Estrutura e antes da converséo voluntéaria das
acOes preferenciais em ac¢des ordinarias da Oi, a PHAROL passou a deter, diretamente e através de
subsidiarias 100% detidas, 84.167.978 ac¢fes ordinarias e 108.016.749 acdes preferenciais da Oi.

Em 8 de outubro de 2015 na sequéncia da homologacao da converséao voluntéaria de acdes preferenciais em
acodes ordinarias de emisséo da Oi, a PHAROL passou a deter, direta e indiretamente através de subsidiarias
100% detidas, 183.662.204 acdes ordinarias da Oi, representativas de 27,2% do capital social total da Oi
(excluindo agbes de tesouraria). O direito de voto da PHAROL na Oi esta limitado a 15% do total de a¢les

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

O resultado liquido consolidado dos primeiros 9 meses de 2016 representa uma perda no montante de 56,1
milhdes de Euros, que reflete essencialmente (1) uma perda de 48,8 milhdes de Euros resultado de uma
revisdo em baixa do valor de recuperacgédo do instrumento de divida Rio Forte, (2) uma perda de 5 milhdes
relativa a desvalorizagdo da opgédo de compra (3) os custos operacionais consolidados de 6,1 milhdes de
Euros, e (4) o ganho liquido de 4,9 milhdes de Euros decorrente da reversdo da imparidade registada sobre
o investimento da Oi no montante de 225,6 milhdes de Euros que mais do que compensou a apropriacao

dos prejuizos acumulados da Oi nos primeiros nove meses de 2016 no montante de 220 milhdes de Euros.

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

Demonstracédo Consolidada dos Resultados
Milhdes de euros

9M16 9M15 3T16 3T15

Custos com o pessoal 1,6 2,7 0,5 0,8
Fornecimentos, servigos externos e outras despesas 3,9 11,5 2,0 5,5
Impostos indiretos 0,5 2,4 0,3 1,3
Outras despesas operacionais 0,0 0,3 (0,0) 0,1
EBITDA (6,0) (16,9) 2.7 @.7)
Depreciagdes 0,1 0,1 0,0 0,0
EBIT (6,1) (17,0) 2.8) @.7)
Outros custos (ganhos), liquidos - 0,0 - (0,0)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos (6.,1) @a7,1) (2,8) @.7)
Juros obtidos, liquidos (0,2) (0,4) (0,0) (0,1)
Perdas (ganhos) em empreendimentos conjuntos e associadas (4,9) 64,6 (4,8) 77,9
Perdas (ganhos) em ativos financeiros e outros investimentos, liquidas 54,5 39,2 48,8 27,7
Outros custos (ganhos) financeiros, liquidos 0,5 16,4 1,2 9,4
Resultado antes de impostos (56,1) (136,9) 47,9 (122,7)
Imposto sobre o rendimento 0,0 0,0 (0,0) 0,0
Resultado liquido (56,1) (137,0) (47,9) (122,7)

Os custos operacionais consolidados ascenderam a 6,0 milh&es de Euros nos primeiros nove meses de 2016
em comparacgdo com 16,9 milhdes de Euros no periodo homoélogo de 2015. Esta reducéo é explicada por (1)
elevada reducdo de servicos de terceiros relacionados com consultoria e assessoria legal, (2) menores custos

com pessoal e (3) menores impostos indiretos.
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Os ganhos em empreendimentos conjuntos e associadas ascenderam a 4,9 milhdes de Euros nos primeiros
nove meses de 2016, o que compara com uma perda de 64,6 milhdes de Euros para igual periodo de 2015,
e corresponde a uma perda de resultado da participagéo nos resultados da Oi no montante de 220 milhdes
de Euros compensada pela reversédo da imparidade no montante de 225,6 milhfées de Euros, de forma a ser
registado o valor do investimento na Oi pelo método de Equivaléncia patrimonial nessa data. Este montante
contempla a perda correspondente a participagéo efetiva da PHAROL no resultado liquido apurado pela Oi,
até 30 de setembro de 2016. As perdas registadas em 2015, no montante de 64,6 milhdes de Euros,
correspondem a participacdo efetiva da PHAROL nos resultados da Oi, e nos resultados negativos das

holdings controladoras da Oi.

As perdas em ativos financeiros e outros investimentos liquidas em 30 de setembro de 2016 totalizaram
54,5 milh6es de Euros e refletem principalmente (1) a atualizacdo do valor de recupera¢do do instrumento
de divida Rio Forte representando uma perda de 48,8 milhdes de Euros e (2) a desvalorizacdo do valor da

Opcéo de Compra em 5 milhdes de Euros.

O resultado liquido atribuivel aos Acionistas da PHAROL registou um prejuizo de 56,1 milhdes de Euros nos
primeiros nove meses de 2016 e um prejuizo de 137,3 milhdes de Euros em igual periodo de 2015. O
resultado liquido em 2016 reflete essencialmente a reducédo do valor do instrumento de divida da Rio Forte,
do valor da Opgdo de Compra e 0s custos operacionais. O prejuizo liquido em 2015 reflete essencialmente
as perdas associadas a participagéo efetiva da PHAROL no resultado liquido negativo apurado pela Oi e os

custos operacionais.

DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA

Demonstracdo Consolidada da Posi¢cdo Financeira

MilhGes de euros

30 Set 2016 31 Dez 2015

ATIVOS
Caixa e equivalentes de caixa 31,7 64,9
Contas a receber 0,3 0,5
Investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas 112,0 102,2
Ativos tangiveis 0.3 0,4
Outros ativos 87,2 141,0
Total do ativo 231,14 309,1
PASSIVOS
Divida bruta 0,1 0,1
Contas a pagar 1,3 1,7
Acréscimos de custos 8,2 6,5
Impostos a pagar 0,3 0,4
Provisdes 0,1 0,1
QOutros passivos 0,9 0,9
Total do passivo 10,9 9,8
Total do capital préprio 220,6 299,3
Total do capital préprio e do passivo 231,4 309,1

A posicao de caixa, liquida de responsabilidades associadas a divida bruta, contas a pagar, acréscimos de
custos e impostos a pagar representou 21,7 milhdes de Euros em 30 de setembro de 2016 e 56,0 milhdes
de Euros em 31 de dezembro de 2015.
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Os investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas correspondem essencialmente a participacao
efetiva da PHAROL na Oi de 27,2% em 30 de setembro de 2016 e 31 de dezembro de 2015. Em 30 de
setembro de 2016 e 31 de dezembro de 2015, os investimentos em empreendimentos conjuntos e
associadas da PHAROL na Oi correspondiam a um investimento total de 112 milh&es de Euros e 102 milhGes
de Euros, respetivamente, um aumento de 10 milhdes de Euros explicados essencialmente pela (1)
participagéo efetiva da PHAROL no resultado liquido negativo apurado pela Oi nos primeiros nove meses de
2016, representando cerca de 220 milhdes de Euros, (2) a reversdo no montante de 225,6 milhdes de Euros
da imparidade reconhecida no final de 2015, e (3) a valorizagcdo do real nos primeiros nove meses de 2016
e outras variagdes no capital proprio da Oi, com um impacto liquido positivo de 4,8 milhfes de Euros no

investimento.

Os outros ativos em 30 de setembro de 2016, no montante de 87,2 milh6es de Euros, correspondem
essencialmente ao justo valor dos ativos recebidos em 30 de marg¢o de 2015 no &mbito da Permuta, incluindo
(1) 85,7 milhdes de Euros relativos ao valor estimado dos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte,
cujo valor nominal ascende a 897 milhdes de Euros, e (2) 1,4 milhdes de Euros referentes ao justo valor

atribuido a Opcao de Compra.

O capital proprio ascende a 220,6 milhdes de Euros em 30 de setembro de 2016, em compara¢do com 299,3
milhBes de Euros em 31 de dezembro de 2015, uma diminuicdo de 78,8 milhdes de Euros, refletindo
essencialmente (1) o resultado liquido negativo gerado nos primeiros nove meses de 2016 no montante de
56,1 milhdes de Euros, (2) a distribuicdo de dividendos aos Acionistas no montante de 25,9 milhbes de
Euros, (3) o impacto liquido positivo de 4,8 milhSes de Euros no valor do investimento na Oi reconhecidos

no capital préprio, e (4) a aquisicdo de a¢des préprias no valor de 1,6 milhdes de Euros.

PRINCIPAIS DESTAQUES DOS RESULTADOS DA Oi

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

Oi dos primeiros nove meses de 2016.

A Oi S.A. - Em Recuperac¢ao Judicial (“Oi S.A.” ou “Oi” ou “Companhia”) segue com o seu plano estratégico
focado na operagéo e no acumulo de caixa: no 3T16, a Oi registrou incremento de R$ 2 bilhdes no caixa. O

processo de recuperacao judicial contribui para a viabilidade operacional da Companhia.

No terceiro trimestre de 2016 verifica-se uma continuidade na melhoria de eficiéncia operacional e controle
rigido de custos, os custos operacionais no Brasil reduziram 2,5% na comparacdo anual. Considerando a

inflacdo de 8,5% no periodo, a reducao real de custos foi superior a 10%.

O EBITDA apresenta um crescimento trimestral de 6,2% no EBITDA de rotina Brasil e de 1,9 p.p. na margem
EBITDA de rotina Brasil.
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No 3T16 mesmo com cenario macroecondmico mais adverso, a Oi ampliou em 14,3% os investimentos nas
operacgfes brasileiras no acumulado de 9 meses e em 3,3% neste trimestre, em comparacdo com igual

periodo do ano passado.

A Oi vem apresentando avancos na melhoria na qualidade dos servicos verificado em diversos indicadores
operacionais e, consequentemente, registrando uma melhoria consistente nos indicadores de qualidade da

ANATEL.

O foco da Companhia é a transformacao digital para garantir o futuro sustentavel do negdcio, baseado na

inovacao e geracao de valor.

Apesar da complexidade do processo de recuperacdo judicial, a Oi vem cumprindo os prazos e os ritos
exigidos pela lei. As operacgfes e relacionamento com fornecedores e parceiros continuam evoluindo dentro

da normalidade.

No 3T16, a receita liquida consolidada totalizou R$ 6.394 milhdes, queda anual de 6,3% e sequencial de
2,0%. A receita liquida das operacdes brasileiras foi de R$ 6.192 milhdes, -5,0% em relagdo ao 3T15 e -
2,1% em relacdo ao 2T16. A receita liquida das outras operacdes internacionais (Africa e Timor Leste) foi

de R$ 202 milhdes, -35,2% versus o 3T15 e em linha com o trimestre anterior.

No 3T16, os custos e despesas operacionais consolidados de rotina, que incluem as operagdes internacionais,
totalizaram R$ 4.750 milhdes, uma reducdo de 4,5% em relacdo ao 3T15 e de 5,1% em comparagdo ao

trimestre anterior.

O Opex de rotina das operag0fes brasileiras somou R$ 4.658 milhGes no 3T16, queda anual de 2,5% e queda
sequencial de 4,5%. Considerando uma inflagdo de 8,5% nos ultimos 12 meses (IPCA), este desempenho

significou uma reducéao real superior a 10% no periodo.

No 3T16, o EBITDA consolidado de rotina atingiu R$ 1.645 milhdes, redugédo anual de 11,2% e crescimento
sequencial de 8,2%. No mesmo periodo, o EBITDA de rotina das operacdes brasileiras totalizou R$ 1.534
milhdes, queda anual de 11,8% e crescimento sequencial de 6,2%. A margem EBITDA de rotina do Brasil

ficou em 24,8%, ou seja, +1,9 p.p. em relagéo ao 2T16.

O EBITDA de rotina das outras operacgdes internacionais (Africa e Timor Leste) foi de R$ 110 milhdes no
trimestre, em linha com o registrado no mesmo periodo do ano anterior e aumento de 45,3% em relagéo

ao 2T16, devido a reducdo de Opex de Africa e a variagdo cambial.

No 3T16, o Capex consolidado da Companhia totalizou R$ 1.004 milhdes (+1,9% em relacdo ao 3T15 e -
19,9% em relagdo ao 2T16), e o Capex nas operacgdes brasileiras foi de R$ 982 milhdes (+3,3% comparado
ao 3T15 e -19,2% comparado ao 2T16). Vale destacar o aumento anual de 14,3% no volume de
investimentos das operacdes brasileiras nos primeiros nove meses do ano, que totalizou R$ 3.401 milhdes,

representando 17,8% da receita liquida total Brasil com um aumento significativo de 2,9 p.p versus 9M15.

No 3T16, o fluxo de caixa operacional consolidado de rotina (EBITDA de rotina menos Capex) totalizou R$

641 milhdes, queda de 26,1% comparado ao 3T15, mas crescimento de 139,9% em relacdo ao trimestre
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anterior. O EBITDA de rotina menos Capex das operagdes brasileiras totalizou R$ 552 milhdes no trimestre,

reducdo anual de 30,1%. Na compara¢do com o 2T16, houve crescimento de 141,2%.

O lucro operacional da Companhia antes do resultado financeiro e dos tributos (EBIT) totalizou R$ 344
milhdes no 3T16, reducdo de 61,4% em comparacdo ao 3T15, decorrente do menor patamar de EBITDA
neste trimestre. No 3T16, a Oi registrou prejuizo liquido das operacdes continuadas de R$ 1.015 milhdes,
em linha com o registrado no mesmo periodo do ano anterior. Na comparacao trimestral, houve um aumento
de 54,8% do prejuizo liquido, principalmente devido a reverséo do resultado financeiro, que fechou negativo
em R$ 1.701 milhdes neste trimestre, compensado em parte pela reversdo da linha de imposto de renda e
contribuicdo social (IR/CS), que no trimestre anterior foi impactada pela reducdo do IR/CS diferido (sem
efeito caixa) sobre a variagdo cambial de operacgdes financeiras, como resultado da desvalorizagdo do Délar

e do Euro ocorrida no final do 2T16.

Milhées de Reais™

9M16 o9M15 3T16 3T15
Oi S.A.
Receita Liquida Total 19.674 20.651 6.394 6.827
EBITDA 4.846 6.088 1.645 2.178
Margem EBITDA (%) 24,6% 29,5% 25,7% 31,9%
EBITDA de Rotina 4.940 5.810 1.645 1.852
Margem EBITDA de Rotina (%) 25,1% 28,1% 25,7% 27,1%
Lucro (Prejuizo) Liquido Consolidado (3.315) (797) (1.015) (1.021)
Divida Liquida 41.184 37.241 41.184 37.241
Caixa Disponivel 7.142 16.415 7.142 16.415
CAPEX 3.509 3.078 1.004 984

*Excepto se indicado de outra forma
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MilhGes de Reais™

o9M16 9M15 3T16 3T15
BRASIL

Unidades Geradoras de Receita (Mil) 67.890 71.838 67.890 71.838
Residencial 16.105 16.524 16.105 16.524
Mobilidade Pessoal 44.118 47.059 44.118 47.059
Corporativo / PMEs 7.023 7.602 7.023 7.602

Telefones publicos 644 651 644 651
Receita Liquida Total 19.053 19.911 6.192 6.515
Receita Liquida de Servicos (1) 18.886 19.588 6.149 6.463
Residencial 7.171 7.387 2.367 2.437
Mobilidade Pessoal 5.751 6.006 1.899 1.997
Clientes (2) 5.280 5.336 1.756 1.780
Corporativo / PMEs 5.800 5.986 1.827 1.967
Receita Liquida de Clientes (2) 18.101 18.400 5.934 6.066
EBITDA de Rotina 4.665 5.485 1.534 1.740
Margem EBITDA de Rotina (%) 24,5% 27,5% 24,8% 26,7%

CAPEX 3.401 2.976 982 950

EBITDA de Rotina - CAPEX 1.263 2.509 552 790

*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

RESPONSABILIDADE POR DANOS CAUSADOS COM APLICACOES EM INSTRUMENTOS DE
DIVIDA EMITIDOS POR SOCIEDADES INTEGRANTES DO GRUPO ESPIRITO SANTO

No dia 7 de janeiro de 2016, na sequéncia da delibera¢do do Conselho de Administracdo de 27 de maio de
2015, deu entrada no Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa uma acéo de responsabilidade contra a Deloitte
& Associados, SROC, S.A. e outras entidades da Rede Deloitte por violagdo dos deveres contratuais,
nomeadamente como Auditor Externo da PHAROL, e que foram causa adequada dos prejuizos sofridos com

as aplicagbes em instrumentos de divida emitidos por sociedades integrantes do Grupo Espirito Santo.

Nesta acdo é peticionada indemnizacdo correspondente a diferenca entre o valor de 897.000.000 Euros e
aquele que a PHAROL vier a receber no &mbito do processo de insolvéncia da Rio Forte, bem como os demais
danos que se vierem a apurar e acrescido dos juros de mora vincendos, contabilizados desde a data da

citacdo até efetivo e integral pagamento.

No dia 25 de janeiro deu entrada no Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa acédo de responsabilidade contra
os seus ex-administradores Eng.© Zeinal Bava, Dr. Henrique Granadeiro e Eng.° Luis Pacheco de Melo por
violacdo dos respetivos deveres legais e contratuais, nomeadamente o dever de submeter a aprovacgao
prévia, pelo Conselho de Administracdo, a realizacdo de aplicagcdes em instrumentos de divida emitidos por
sociedades integrantes do Grupo Espirito Santo, bem como o dever de implementar um sistema de controlo
interno adequado a existéncia de aplicagfes com tal natureza. A violagéo dos referidos deveres foi causa de
prejuizos diversos, sendo Euro 54.900.000 ja apurados em virtude de os montantes investidos, ao longo do
tempo, ndo terem sido aplicados no normal desenvolvimento do objeto social da PHAROL, bem como de

demais prejuizos a liquidar em execucgéo de sentenca.

Assim, o Conselho de Administracdo deu cumprimento a deliberacdo da Assembleia Geral da PHAROL de 31

de julho de 2015, no prazo de seis meses legalmente previsto.

ALTERACAO NA PROPORCAO DO PROGRAMA DE DEPOSITARY RECEIPTS ORDINARIOS
DA Ol

No dia 22 de janeiro de 2016, a Oi informou sobre a alteracdo na propor¢cdo do Programa de Depositary
Receipts, Nivel Il, Patrocinado, de A¢des Ordinarias de emissdo da Oi ("DR’s Ordinarios"). Até entdo cada
DR Ordinario representava 1 (uma) acao ordinaria de emissdo da Oi. Com a mudanca, cada DR Ordinério

passou a representar 5 (cinco) acdes ordinarias.

A Oi informou, ainda, que as demais caracteristicas do Programa de DR’s Ordinarios da Oi foram mantidas.
Desse modo, os DR’s Ordinérios resultantes da alteragéo de proporcdo passaram a ser do mesmo tipo e

conferem aos seus detentores os mesmos direitos dos DR’s Ordinarios detidos na data-base.
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ATUALIZACOES DA LETTERONE TECHNOLOGY SOBRE AS NEGOCIACOES DA PROPOSTA
DE UNIAO DA Ol COM A TIM NO BRASIL

No dia 25 de fevereiro de 2016, em continuidade aos Factos Relevantes divulgados em 26 e 30 de outubro
de 2015, a Oi informou que foi comunicada pela LetterOne Technology (UK) LLP ("L1 Technology") de que
tinha sido avisada pela TIM que esta ndo possuia interesse em aprofundar negociacdes a respeito da
possibilidade de uma combinagdo de negécios com a Oi, no Brasil. A L1 Technology informou que, sem a
participacdo da TIM, ndo poderia proceder naquele momento com a operagdo da forma anteriormente

prevista.

A Oi afirmou que continuaria a avaliar os impactos deste anUncio para as possibilidades de consolidagdo no
mercado brasileiro e que continuaria a empreender esforcos de melhorias operacionais e transformacdo do

negécio, com foco em austeridade, otimizacao de infraestrutura, revisdo de processos e a¢gdes comerciais.

ALTERACAO DA POLITICA DE DIVULGACAO DA Ol

No dia 24 de margo de 2016, a Oi informou que foi aprovada em Reunido do Conselho de Administracéo
realizada no mesmo dia, a alteracdo da Politica de Divulgagcdo de Ato ou Facto Relevante da Companhia,
com o objetivo de incluir a faculdade conferida pela Instrucdo da CVM n® 547/14, que possibilita a divulgacdo
de atos ou factos relevantes em portal de noticias com pagina na rede mundial de computadores, que

disponibilize, em seccdo com acesso gratuito, a informacdo em sua integralidade.

Neste sentido, a Oi informou que passarda a realizar as suas publicacbes por meio do Portal NEO1
(http://www.portalneol.net/). Adicionalmente a Oi ressaltou que seus atos ou factos relevantes, bem como
demais informacdes corporativas, continuardo a ser também divulgados por meio do Sistema de
Informacgdes Periddicas da CVM (Sistema IPE), além da sua pagina de Relagdes com Investidores

(http://www.oi.com.br/ri). A Oi atualizard o seu Formulario Cadastral para refletir as mudancas informadas.

DESCONTINUACAO DE DIVULGAGCAO DE GUIDANCE PELA Ol

No dia 24 de marco de 2016, a Oi informou que decidiu ndo divulgar proje¢cfes sobre desempenho futuro
(guidance) para o ano de 2016, de forma a dar flexibilidade a Oi face a instabilidade macroeconémica atual,
tendo em vista a volatilidade verificada no ambiente macroeconémico nos ultimos meses, especialmente
com relacdo aos indices adotados como premissas para fundamentar a divulgacdo de projecdes, como taxa

de inflagdo e crescimento do PIB, por exemplo.
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AQUISICAO DE ACOES PROPRIAS

Nos termos e para os efeitos do disposto na alinea b) do art.° 2 do artigo 11.° e no artigo 13.° do
Regulamento da CMVM n.°© 5/2008, a PHAROL procedeu entre os dias 1 de fevereiro e 11 de abril de 2016
a aquisicdo, através da Euronext Lisbon, de 10.225.000 ac¢des proprias, por um valor total de 1.603.908
Euros (1.416.308 Euros até 31 de marcgo e 187.600 apods essa data), tal como aprovado na Assembleia Geral

de Acionistas realizada em 4 de novembro de 2015.

Apés estas operagdes de compra, a PHAROL passou a deter 30.865.000 acdes proprias, correspondentes a

3,44% do seu capital social.

DEREGISTRATION

A PHAROL aprovou no Conselho de Administracdo ocorrido no dia 28 de marco de 2016 efetuar-se o
deregistration dos seus valores mobiliarios registados na SEC como foreign private issuer. No dia 26 de abril
de 2016, a PHAROL arquivou junto a SEC um formulario Form 15F para efetivar o deregistration, e segundo
as regras da SEC, as obriga¢des da PHAROL de arquivar relatdrios anuais. A partir de 26 de julho terminou
a obrigacdo de registo dos relatérios junto da SEC, incluindo as suas obrigacdes de apresentar relatérios

anuais no Formulario 20-F e relatérios no Formulario 6-K.

REORGANIZACAO SOCIETARIA DA PHAROL

No dia 29 de abril de 2016, a PHAROL, SGPS S.A. comunicou que, em razdo da Reorganizagcdo Societaria,
57.145.521 acdes ordinéarias de emissao da Oi S.A., detidas pela PHAROL, SGPS S.A., passaram a ser detidas
pela BRATEL B.V., sendo que a PHAROL reduziu a sua participacdo Acionista detida diretamente na Oi S.A.

para 71.067.957 acdes ordinérias, representativas de 8,61% do capital social total da Oi S.A..

Adicionalmente, informou-se que a BRATEL, em razdo da Reorganiza¢do Societaria, passou a deter
112.594.247 acdes ordinarias da Oi S.A..

No dia 19 de maio de 2016, a PHAROL, SGPS S.A. comunicou que, em razdo da Reorganizagdo Societaria,
a totalidade das 71.067.957 acbes ordinarias de emissédo da Oi S.A., representativas de aproximadamente
8,61% do capital social total da Oi S.A., detidas pela PHAROL, SGPS S.A., passou a ser detida pela BRATEL
B.V., tendo a PHAROL deixado de ser Acionista direta da Oi.

Em razédo da Reorganizacao Societaria, a Bratel passou a deter 183.662.204 ac¢0es ordinarias da Oi S.A., as
quais representam aproximadamente 22,24% do capital social total da Oi S.A. (27,18% excluindo as a¢des
de tesouraria). Assim, uma vez que a PHAROL detém a totalidade das ac¢fes representativas do capital social
da BRATEL, com a referida Reorganizacéo Societaria, a PHAROL passou a deter, indiretamente, 183.662.204

acOes ordinarias da Oi S.A., representativas de aproximadamente 22,24% do capital social total da Oi S.A.
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Por fim, a participacdo Acionista da BRATEL na Oi S.A. é detida para fins de investimento, sem a intencéo

de alterar o seu controle.

APROVACAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO DA Ol PARA NEGOCIACOES COM
CERTOS CREDORES FINANCEIROS

No dia 16 de maio de 2016, a Oi anunciou que seu Conselho de Administracdo aprovou que a diretoria da
Oi desse inicio a negociacgdes relativas as dividas financeiras da Oi e das suas controladas. A Oi e dos seus
assessores marcaram reunides nessa semana em New York para iniciar discussfes formais com Moelis &
Company, na qualidade de assessor para um Comité formado por um grupo heterogéneo de titulares de
bonds emitidos pela Oi e por suas subsidiarias Portugal Telecom International Finance B.V. e Oi Brasil
Holdings Coo pertief U.A.. A Oi solicitou que os titulares de bonds que néo fizessem parte do Comité que

contatassem Moelis & Company e se juntassem ao Comité.

ASSEMBLEIA GERAL ANUAL DE ACIONISTAS

No dia 24 de maio de 2016, apds a realizacdo da Assembleia Geral Anual de Acionistas a PHAROL comunicou

ao mercado que foram adotadas pelos Senhores Acionistas as seguintes deliberagdes:

> Aprovacgdo dos relatdrios de gestdo, dos balangos e das contas individuais e consolidadas relativos ao

exercicio de 2015;

> Aprovacgdo da proposta de aplicacdo de resultados e distribuicdo extraordinaria de dividendos nos

seguintes termos:

e Transferéncia para a rubrica de resultados transitados da totalidade do resultado liquido do exercicio
no montante negativo de 693.892.303 Euros.

e Pagamento aos Acionistas de um montante global de 25.969.425 Euros, correspondendo a 0,03
Euros por acao relativamente ao niumero total de a¢gdes emitidas.

¢ O montante de 0,03 Euros por agdo acima referido serd pago aos Acionistas no préximo dia 9 de
junho de 2016 (ex-dividend date: 7 de junho de 2016).

> Apreciacdo geral da Administracéo e da fiscalizacdo da Sociedade, tendo sido aprovado um voto de apreco
e confianca ao Conselho de Administracdo, Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas e a cada um dos seus

membros pela forma como conduziram a gestdo da Sociedade no exercicio de 2015;

> N&o aprovacado da alteracdo das disposi¢cfes estatutarias que preveem a limitacdo do numero de votos

que podem ser detidos ou exercidos por cada Acionista;

> Aprovacao da declaragdo da Comissdo de Vencimentos relativa a politica de remuneragdes dos membros

dos 6rgéos de Administragéo e de fiscalizacdo da Sociedade.
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Na Assembleia Geral estiveram presentes ou representados Acionistas detentores de 42,51% do capital

social.

PAGAMENTO DE DIVIDENDOS

No dia 24 de maio de 2016, a PHAROL anunciou que no dia 9 de junho de 2016 procederia ao pagamento

do seguinte valor por agéo:

¢ Montante lliquido - Euro 0,03
e Retencdo na fonte IRS/IRC (28% /25%) - Euro 0,0084/ Euro 0,0075
e Montante Liquido - Euro 0,0216/ Euro 0,0225

POSICAO ECONOMICA DA RENAISSANCE TECHNOLOGIES LLC

No dia 2 de junho de 2016, a PHAROL informou que passou a ser imputavel a Renaissance Technologies LLC
uma posicao econdmica de 2% do capital social da PHAROL, sem direito a voto, através de instrumentos
financeiros derivados com liquidagao financeira, detidos pelos fundos GF Trading LLC e RIDGE Master Trading

LP, geridos por aquela entidade.

Esta situacdo ocorreu na sequéncia de equity swaps contratados pelos referidos fundos, reportado no dia 1

de junho, que determina o direito de aquisicdo de 18.003.736 a¢des da PHAROL.

RENUNCIA DO DIRETOR PRESIDENTE DA Ol

No dia 10 de junho de 2016, a Oi informou que Bayard De Paoli Gontijo apresentou a sua renlincia ao cargo
de Diretor Presidente da Companhia. O Conselho de Administracédo da Oi, nesta data, elegeu, em substituicao
a Bayard De Paoli Gontijo, Marco Norci Schroeder como Diretor Presidente da Oi, que também cumularé as

funcdes de Diretor Administrativo Financeiro, que atualmente exerce.

AQUISICAO DE PARTICIPACAO ACIONISTA RELEVANTE DA Ol PELA BRIDGE

No dia 15 de junho de 2016, a Oi informou que recebeu um comunicado da BRIDGE com a indicagdo de que
esta ultima se tornou detentora, por meio de fundo de investimento sob sua gestdo, do total de 31.704.328
acOes ordinarias e 17.190.300 acdes preferenciais de emissao, equivalentes a 4,75% do capital votante e
10,90% das acdes preferenciais emitidas, totalizando 5,92% do capital social da Oi e que esta aquisi¢cdo da
participagéo do Fundo sob sua gestdo nao objetiva atingir percentual de participagéo Acionista em particular.
A BRIDGE informa ainda que néo tem intencéo de alterar a composicdo do controle da Oi, cujo capital social

€ disperso no mercado, mas objetiva influenciar na estrutura administrativa da empresa. Declara, por

Relatorio e contas consolidadas | Primeiros Nove Meses de 2016 14



oportuno, que ndo possui outros valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos referenciados
nas participagbes adquiridas e nao celebrou quaisquer contratos ou acordos que regulem o exercicio de

direito de voto ou a compra e venda de valores mobiliarios de emissao da Oi.

EXTINCAO DO PROCEDIMENTO ARBITRAL INICIADO CONTRA A AFRICATEL KG

No dia 16 de junho de 2016, a Oi informou que suas subsidiarias integrais PT Participacdes, SGPS, S.A. ("PT
Participacdes") e Africatel GmbH & Co. KG ("Africatel KG") e sua controlada Africatel Holdings B.V. ("Africatel
BV"), em que a Companhia possui participacdo de 75%, celebraram uma série de contratos com a Samba
Luxco S.ar. I. ("Samba" ou "Helios"), uma afiliada da Helios Investors LP e detentora dos restantes 25% da
Africatel BV, com o principal objetivo de resolver e extinguir o procedimento arbitral iniciado contra a

Africatel KG em novembro de 2014.

Nos termos do Contrato de Resolucdo e Permuta de A¢des (Settlement and Share Exchange Agreement -
"SSEA") celebrado nesta data, a Samba devera, quando da implementagdo do acordo: (i) encerrar o
procedimento arbitral em curso e dar quitacdo as subsidiarias da Oi com relacdo a todas as demandas
pretéritas e atuais relacionadas a supostas violagbes ao acordo de Acionistas da Africatel BV, datado de 13
de agosto de 2007, e seus aditamentos ("Acordo de Acionistas da Africatel") e suscitadas na arbitragem, (ii)
renunciar a certos direitos de aprovagéo que possui segundo o Acordo de Acionistas da Africatel, e (iii)
transferir para a Africatel BV, subsidiaria da Oi, 11.000 a¢des representativas do capital social da Africatel
BV, cada uma com valor nominal de € 1,00, reduzindo-se a participacdo da Samba na Africatel BV de 25%

para 14%.

Em contrapartida, a Africatel BV devera transferir para a Samba a sua participagdo de aproximadamente

34% no capital social da operadora namibiana de telecomunica¢cées Mobile Telecommunications Limited.

A implementacdo do acordo esta sujeita a obtencdo das aprovacdes regulatérias e anticoncorrenciais

necessarias.

Para tornar o SSEA eficaz, as partes também celebraram aditivos ao Acordo de Acionistas da Africatel, sendo
que novo aditivo ao referido acordo de Acionistas deveré ser celebrado quando da implementacgéo do acordo

entre as partes.

ALIENACAO DE PARTICIPACAO ACIONISTA RELEVANTE DA Ol PELA ONTARIO
TEACHERS

No dia 16 de junho de 2016, a Oi informou que recebeu um comunicado da ONTARIO TEACHERS* PENSION
PLAN BOARD (“OTPP”) com a indicacdo que esta Ultima vendeu, em transacdes realizadas nas datas de 13
e 14 de junho, um ndmero total de 7.034.767 ac¢bes ordinarias da Oi. Em virtude desta transacdo, a

participagdo da OTPP no capital votante da Oi encontra-se abaixo do limite de 5%. A OTPP detinha
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39.366.866 acdes ordinarias, que representavam 5,89% do total das a¢des ordinarias e atualmente detém

32.332.099 ac¢des ordinarias, que representam 4,84% do total das a¢fes ordinarias da Oi.

A OTPP ainda informou que sua participacdo Acionista na Oi é detida exclusivamente para fins de
investimento, sem a intengdo de alterar o controle ou influenciar a estrutura da Administragdo. Nesta data,

a OTPP néo é detentora de nenhuma acao preferencial emitida pela Companhia.

RENEGOCIACAO DE DIVIDAS DA Ol

No dia 17 de junho de 2016, a Oi informou que foi envolvida em negociacdes com membros de um grupo
ad hoc ("Grupo Ad Hoc") constituido de detentores de, ou administradores de entidades detentoras de
participagdo econdmica em (i) das Notes 9,750% com vencimento em 2016 emitidas pela Oi S.A., (ii) das
Notes 5,125% com vencimento em 2017 emitidas pela Oi S.A. e garantidas pela Telemar Norte Leste S.A.
("Telemar™), (iii) das Notes 9,500% com vencimento em 2019 emitidas pela Oi S.A. e garantidas pela
Telemar, (iv) das Notes 5,500% com vencimento em 2020 emitidas pela Oi S.A. e garantidas pela Telemar,
(v) das Notes 5,625% com vencimento em 2021 emitidas pela Oi Brasil Holdings Codperatief U.A. ("Oi
Netherlands™) e garantidas pela Oi S.A., (vi) das Notes 5,750% com vencimento em 2022 emitidas pela Oi
Netherlands e garantidas pela Oi S.A., (vii) das Notes 6,250% com vencimento em 2016 emitidas pela
Portugal Telecom International Finance B.V. ("PTIF") e garantidas pela Oi S.A., (viii) das Notes 4,375% com
vencimento em 2017 emitidas pela PTIF e garantidas pela Oi S.A., (ix) das Notes 5,875% com vencimento
em 2018 emitidas pela PTIF e garantidas pela Oi S.A., (X) das Notes 5,000% com vencimento em 2019
emitidas pela PTIF e garantidas pela Oi S.A., (xi) das Notes 4,625% com vencimento em 2020 emitidas pela
PTIF e garantidas pela Oi S.A., (xii) das Notes 4,500% com vencimento em 2025 emitidas pela PTIF e
garantidas pela Oi S.A., e (xiii) das Notes 5,242% com vencimento em 2017 emitidas pela PTIF e garantidas
pela Oi S.A. (em conjunto, "Notes," e tais titulares das Notes, em conjunto com os administradores das

entidades detentoras de participacdo econdmica nas Notes, "Titulares de Notes").

Anteriormente a esta data, a Oi firmou um acordo de confidencialidade ("Acordo de Confidencialidade™) com

certos membros do Grupo Ad Hoc para atuar como um comité ("Comité") para facilitar as discussdes a

respeito da estrutura de capital da Oi e potenciais alternativas para uma proposta de reestruturacao da Oi.

Nos termos do Acordo de Confidencialidade, a Oi acordou em tornar publico, apds o fim de um periodo
previsto no Acordo de Confidencialidade, certas informacgdes a respeito de discussfes e/ou negociacdes
havidas entre a Oi e o Comité com relacdo a reestruturagéo da Oi, bem como toda informagéo material ndo
publica relativa a Oi, que a Oi disponibilizou ao Comité ("Informacgdes Confidenciais"). As informacgdes
incluidas neste Facto Relevante e certos documentos disponiveis no website da Oi aqui referidos estdo a ser
divulgadas para cumprir com as obriga¢des de divulgagdo publica da Oi, assumidas nos termos do Acordo
de Confidencialidade. O Acordo de Confidencialidade foi extinto de acordo com seus termos, exceto se de

outra forma ali previsto.

Ademais, o contetdo dos Documentos, na Declaracao sobre os Recebiveis, do Term Sheet da Oi e do Term

Sheet dos Titulares de Notes ndo deve ser interpretado como orientagdo (guidance) da Oi com relacdo a
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seus resultados futuros e a Oi ndo assume qualquer responsabilidade na atualizacdo de tal contedo ou das

informacgdes a qualquer tempo.

Os Documentos, o0 Term Sheet da Oi e o Term Sheet dos Titulares de Notes foram divulgados pela Oi, nas
versfes originais em inglés e em tradugbes livres para o portugués, no website da Oi, disponivel em

http://ir.oi.com.br (inglés) e http://ri.oi.com.br (portugués), bem como por meio do Médulo IPE do

Sistema Empresas.NET, na categoria "Dados Econdmicos Financeiros - Press Release".

FACTO RELEVANTE DA Ol - PEDIDO DE RECUPERACAO JUDICIAL

No dia 20 de junho de 2016, a Oi comunicou que ajuizou em conjunto com suas subsidiarias integrais,
diretas e indiretas, Oi Moével S.A., Telemar Norte Leste S.A., Copart 4 Participagbes S.A, Copart 5
Participagbes S.A., Portugal Telecom International Finance BV, Oi Brasil Holdings Codperatief U.A.
("Empresas 0Oi"), o pedido de recuperacéo judicial das Empresas Oi perante a Comarca da Capital do Estado

do Rio de Janeiro.

Conforme previamente anunciado, as Empresas Oi vinham empreendendo esforcos e estudos, em conjunto
com seus assessores financeiros e legais, para otimizar sua liquidez e perfil de endividamento. A Oi, em
conjunto com seus assessores legais e financeiros, também conduzia negociagcbes com seus credores
financeiros e com a Moelis & Company, na qualidade de assessor financeiro de um grupo de titulares de
bonds, com vista a uma reestruturacdo consensual de dividas das Empresas Oi com o objetivo de fortalecer

a sua estrutura de capital.

No entanto, considerando os desafios decorrentes da situacdo econémico-financeira das Empresas Oi a luz
do cronograma de vencimento das suas dividas financeiras, ameagas ao caixa das Empresas Oi
representadas por iminentes penhoras ou bloqueios em processos judiciais, e tendo em vista a urgéncia na
adocao de medidas de protecdo das Empresas Oi, a Oi julgou que a apresentacdo do pedido de recuperacgao
judicial seria a medida mais adequada, neste momento, para (i) preservar a continuidade da oferta de
servi¢cos de qualidade aos seus clientes, dentro das regras e compromissos assumidos com a ANATEL, (ii)
preservar o valor das Empresas Oi, (iii) manter a continuidade do seu negécio e fungao social, de forma a
proteger de forma organizada os interesses das Empresas Oi e das suas subsidiarias, dos seus clientes, dos

seus Acionistas e demais stakeholders, e (iv) proteger o caixa das Empresas Oi.

O pedido de recuperacgao foi ajuizado em razdo dos obstaculos enfrentados pela Administracdo da Oi para
encontrar uma alternativa viavel junto aos seus credores que possibilitasse a Oi atingir os objetivos
mencionados acima, e para viabilizar a prote¢cdo adequada das Empresas Oi contra credores, preservando a
continuidade das atividades empresariais das Empresas Oi. O total dos créditos com pessoas ndo controladas
pela Oi listados nos documentos protocolados com o pedido de recuperacdo judicial soma, nesta data,
aproximadamente R$ 65,4 bilh6es. A Administracdo das Empresas Oi pretende tomar as providéncias e
adotar os atos necessarios a efetivacdo do pedido de recuperagédo, em todas as jurisdicdes nas quais tais

medidas sejam necessarias.
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INFORMACAO ADICIONAL DA PHAROL AO FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA Ol

No dia 21 de junho, a PHAROL comunicou aos seus Acionistas e ao mercado em geral que a sua participada
Oi S.A. ("0Oi"), em conjunto com suas subsidiarias integrais, diretas e indiretas, Oi Mdvel S.A., Telemar Norte
Leste S.A., Copart 4 Participacdes S.A, Copart 5 Participagcfes S.A., Portugal Telecom International Finance
BV, Oi Brasil Holdings Codperatief U.A. ("Empresas Oi"), registou na data de ontem, 20 de junho de 2016,
um pedido de recuperacao judicial das Empresas Oi junto da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro,
nos termos dos artigos 51 e seguintes da Lei n® 11.101/05 e do art.© 122, paragrafo Unico da LSA do Brasil,
com carater de urgéncia, em conformidade com decisdo unanimemente aprovada pelo Conselho de
Administragdo da Oi — no qual tém assento quatro administradores designados pela PHAROL - e também
por unanimidade nos 6rgdos societarios competentes das demais Empresas Oi, em reunides realizadas na

mesma data.

Conforme previamente anunciado, as Empresas Oi, em conjunto com 0s seus assessores financeiros e
juridicos, tinham vindo a empreender esforcos e estudos para otimizar a sua liquidez e perfil de
endividamento e a conduzir negociagcdes com seus credores financeiros e com a Moelis & Company, na
qualidade de assessor financeiro de um grupo de titulares obrigAcionistas, visando uma reestruturagao

negociada de dividas das Empresas Oi, com o objetivo de fortalecer a sua estrutura de capital.

O pedido de recuperacédo judicial sera submetido a ratificagdo da Assembleia Geral da Oi, que foi convocada

pelo Conselho de Administracao para o dia 22 de julho de 2016.

A PHAROL informa ainda que, de acordo com a comunicacdo da Oi, ndo estdo previstas, no ambito do
processo de Recuperacdo Judicial, mudang¢as na estrutura do quadro funcional ou nos 6rgdos sociais das

Empresas Oi e que todas as obriga¢fes laborais da Companhia e os beneficios atuais serdo mantidos.

REVISAO DO RATING DE RISCO DA Ol PELA DA FITCH

No dia 21 de junho de 2016, a Oi informou que a Fitch anunciou a revisdo do rating de crédito atribuido a

Oi, diminuindo o rating de longo prazo nas escalas global e nacional de C para D.

REVISAO DO RATING DE RISCO DA Ol PELA DA MOODY’S

No dia 21 de junho de 2016, a Oi informou que a Moody’s anunciou a revisao do rating de crédito atribuido

a Companhia, diminuindo o rating de longo prazo na escala global de Caal para C.

REVISAO DO RATING DE RISCO DA Ol PELA DA S&P

No dia 21 de junho de 2016, a Oi informou que a Standard & Poor’s anunciou a revisao do rating de crédito
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atribuido a Companhia, diminuindo o rating de longo prazo na escala global de CCC- para D e na escala

nacional de brCCC- para D.

FACTO RELEVANTE DA Ol - DEFERIMENTO DE TUTELA DE URGENCIA NA RECUPERACAO
JUDICIAL

No dia 22 de junho de 2016, a Oi informou que o Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do
Estado do Rio de Janeiro deferiu, no processo de Recuperacado Judicial requerido pela Oi S.A. e determinadas

subsidiarias (as "Empresas Oi"), o pedido de tutela de urgéncia, para determinar:

a) A suspensao de todas as acdes e execugdes contra as Empresas Oi, pelo prazo de 180 dias, de modo a
evitar que constricbes judiciais sejam realizadas no periodo compreendido entre o ajuizamento da

recuperacéo judicial e o deferimento do seu processamento;

b) A dispensa da apresentacdo de certidfes negativas em qualquer circunstancia relacionada as Empresas
Oi, inclusive para que exergam suas atividades (incluindo certiddo negativa de débitos referentes as receitas

administradas pela ANATEL e certiddo negativa de distribuic@o de pedidos de faléncia e recuperacéo judicial).

DEFERIMENTO A Ol PELO TRIBUNAL DE FALENCIAS NO DISTRITO SUL DE NEW YORK

No dia 22 de junho de 2016, a Oi informou que o Tribunal Federal de Faléncias no Distrito Sul de New York
deferiu o pedido de tutela provisoéria ("Decisao da Tutela™) requerida pela Oi, Telemar Norte Leste S.A., Oi
Brasil Holdings Coo6peratief U.A. e Oi Mével S.A. ("Devedores') nos processos ajuizados em 21 de junho de

2016 nos termos previstos no Capitulo 15 do Cdodigo de Faléncias dos Estados Unidos.

A Decisao da Tutela, deferida sob a lei 11 U.S.C., se¢do 362 do Cédigo Federal dos Estados Unidos, previne
os credores de iniciarem ag¢fes contra os Devedores ou seus bens localizados dentro da jurisdi¢do territorial
dos Estados Unidos e impede a rescisao de contratos existentes regidos pelas leis dos Estados Unidos dos
quais os Devedores sejam parte. Essa tutela proviséria sera mantida até que os Devedores obtenham
reconhecimento integral da corte americana dos seus pedidos conforme o Capitulo 15. Havendo o
reconhecimento, uma suspensao por forca da Lei 11 U.S.C., Se¢do 362 do Cddigo Federal dos Estados
Unidos entrara em vigor automaticamente visando a proteg¢éo dos Devedores e de seus bens localizados nos

Estados Unidos.

A audiéncia para a corte avaliar os pedidos dos Devedores foi agendada para 21 de julho de 2016. A Decisao

da Tutela encontra-se a disposi¢do no website do tribunal (https://ecf.nysb.uscourts.gov).
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RECUPERACAO JUDICIAL DA Ol RECONHECIDA COMO PROCEDIMENTO PRINCIPAL
ESTRANGEIRO NA INGLATERRA E PAIS DE GALES

No dia 22 de junho de 2016, a Oi informou que a Suprema Corte de Justica da Inglaterra e Pais de Gales
emitiu ordens reconhecendo, com relacdo a Companhia, Telemar Norte Leste S.A. e Oi Mdével S.A. (em
conjunto, os "Devedores™), o pedido de recuperacao judicial formulado no Brasil nos termos da Lei n°
11.101/05 e da Lei de Sociedades Anbnimas Brasileira, como sendo um procedimento principal estrangeiro
segundo Legislacdo Modelo da UNCITRAL sobre Insolvéncia Transfronteirica (conforme estabelecido no
Anexo 1 do Regulamento de Insolvéncia Transfronteirica de 2006 (S.l. 2006 N° 1030)) ("Ordens de

Reconhecimento").

As Ordens de Reconhecimento estabelecem que o inicio ou prosseguimento de procedimentos (incluindo
quaisquer a¢cdes de execucao) na Inglaterra e Pais de Gales com relagdo aos ativos, direitos, obrigacdes e

responsabilidades dos Devedores esta suspenso a partir de 23 de junho de 2016.

ALTERACAO DE PARTICIPACAO ACIONISTA RELEVANTE DA Ol PELA HSBC

No dia 22 de junho de 2016, a Oi informou que recebeu correspondéncia da HSBC Global Asset Management
(UK) Limited, com a indicagdo de que a HSBC Global Asset Management (UK) Limited, neste ato
representada de acordo com o Artigo 12 da Instrugdo CVM 358, anuncia que a soma das acdes em portfélio

administradas pelo HSBC corresponde a 0.00% do capital listado da companhia.

ALTERACAO DE PARTICIPACAO ACIONISTA RELEVANTE DA Ol PELA BLACKROCK

No dia 24 de junho de 2016, a Oi informou que recebeu correspondéncia da BlackRock, Inc. ("BlackRock™),
que em nome de alguns de seus clientes, na qualidade de administrador de investimentos, informa que
alienou agbes preferenciais emitidas pela Oi, sendo que, em 22 de junho de 2016, suas participacdes
alcancaram, de forma agregada, 5.189.650 ac¢fes preferenciais e 184.173 American Depositary Receipts
("ADRs"), representativos de acdes preferenciais, totalizando 5.373.823 ac¢des preferenciais, representando
aproximadamente 3,40% do total de ac¢bes preferenciais emitidas pela Oi O objetivo das participagdes
societarias acima mencionadas é estritamente de investimento, ndo objetivando alteragdo do controle
acionario ou da estrutura administrativa da Companhia e também nao foram celebrados, pela BlackRock,
quaisquer contratos ou acordos que regulem o exercicio de direito de voto ou a compra e venda de valores

mobiliarios emitidos pela Oi.

TRANSACOES DE DIRIGENTES

No dia 27 de junho, a PHAROL informou sobre a transacéo relativa a acdes da PHAROL realizada no dia 24
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de junho de 2016, em mercado regulamentado, pelo Presidente do Conselho de Administracédo, Luis Maria

Viana Palha da Silva, nos seguintes moldes:

DATA QUANTIDADE COMPRA/VENDA BOLSA/FORA DE PRECO EUR:
BOLSA
24-06-2016 100.000 Compra Bolsa 0,085

Luis Maria Viana Palha da Silva € membro do Conselho de Administragdo da PHAROL, SGPS SA, pelo que é
considerado Dirigente da PHAROL, nos termos e para os efeitos do disposto no n.© 3 do artigo 248.°-B do

Cddigo dos Valores Mobiliarios (“Cod. VM™).

De acordo com informacgéo recebida pela PHAROL, ap6s a transacgdo acima referida passou a deter 200.000

acdes da PHAROL relativas a 0,022% do respetivo capital social e correspondentes direitos de voto.

PEDIDO DE INSOLVENCIA CONTRA A Ol BRASIL HOLDINGS COOPERATIEF U.A.

No dia 27 de junho, a Oi informou que a Syzigy Capital Management Ltd. protocolou na Justi¢ca da Holanda
um pedido de insolvéncia (involuntary bankruptcy) contra a Oi Brasil Holdings Codperatief UA (*Oi Brasil
Holdings™), um dos veiculos financeiros da Oi na Holanda, com base no ndo cumprimento, pela Oi Brasil
Holdings, relacionado aos bonds emitidos pela Oi Brasil Holdings no valor principal total de oitocentos mil
dolares. Tal medida agressiva por parte de um titular minoritario de bonds n&o foi inesperada, e a Oi esta
preparada para tomar todas as medidas cabiveis, inclusive na Holanda, para se proteger contra as tais a¢cdes

e ndo espera que haja impactos sobre o processo de recuperacdo judicial em curso no Brasil.

A Oi e determinadas subsidiarias ("Empresas Oi"), inclusive a Oi Brasil Holdings, obtiveram junto a Justica
brasileira, responsavel pela supervisdo do processo de recuperacado judicial, por meio de liminar, protecao
contra execuc¢des em seu pedido de recuperacdo judicial. Além disso, cortes do Reino Unido e dos Estados
Unidos também concederam reconhecimento e tutela provisoria protegendo certas Empresas Oi de acgfes

de credores em tais jurisdi¢des.

N&o obstante esta recente acdo tomada na Holanda, a Oi pretende continuar a ingressar em discussfes
construtivas de uma reorganizagdo com a maioria dos seus credores no contexto do processo de recuperagao

judicial das Empresas Oi no Brasil.

DEFERIMENTO DO PROCESSAMENTO DA RECUPERACAO JUDICIAL DA Ol

No dia 30 de junho de 2016, a Oi comunicou que em 29 de junho de 2016, o Juizo da 72 Vara Empresarial
da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro deferiu o processamento do pedido de recuperacado
judicial da Companhia e de suas subsidiarias integrais, diretas e indiretas, Oi Movel S.A., Telemar Norte

Leste S.A., Copart 4 Participacdes S.A, Copart 5 Participagdes S.A., Portugal Telecom International Finance
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BV e Oi Brasil Holdings Cooperatief U.A. ("Empresas 0i"), determinando, entre outras medidas,

especialmente:

a) a intimacdo da ANATEL para apresentar, no prazo de 5 dias, até 5 nomes de pessoas juridicas com

idoneidade e expertise sobre a matéria, para serem avaliados para nomeacgdo como administrador judicial;

b) a ratificacdo da decisdo que concedeu medida de urgéncia, no sentido de dispensar as Empresas Oi da

apresentacao de certidfes negativas para que exercam as suas atividades;

¢) a ratificacdo da decisdo que concedeu a medida de urgéncia, no tocante a suspensao de todas as acles

e execucgdes por 180 dias uteis;

d) a suspenséo da eficacia de clausulas inseridas em contratos firmados pelas Empresas Oi que acarretem

a extin¢do de tais contratos em razao do pedido de recuperagéo judicial;
€) a permissdo para que as Empresas Oi participem de processos licitatorios de todas as espécies;

f) que as Empresas Oi acrescentem apods 0 seu nome empresarial a expressédo "em recuperacao judicial”, de

acordo com o previsto na Lei n® 11.101/05;

g) a suspenséo apenas da publicidade dos protestos e inscri¢des nos 6rgaos de protecdo ao crédito, em face

das Empresas Oi, pelo prazo de 180 dias Uteis;

h) a apresentacdo por parte das Empresas Oi das contas demonstrativas mensais durante todo o

processamento da recuperacgéao judicial, sob pena de destituicdo de seus administradores;

i) que sejam oficiadas todas as Presidéncias e Corregedorias Gerais de Justica do Brasil (Tribunais
Superiores, Estaduais e Federais), e Corregedorias dos Tribunais Regionais e Superior do Trabalho,
informando a suspensao das a¢cdes nos termos explicitados na deciséo e solicitando a expedicdo de aviso as
respetivas serventias judiciais subordinadas, no sentido de que: I) a habilitacdo dos créditos sujeitos a
recuperacdo judicial devera ser formalizada nos termos da Lei n® 11.101/05, e ndo se processara de oficio,
mas sim, mediante requerimento formal do préprio credor, instruido da devida certiddo de crédito, e Il) as
acdes judiciais em curso, sejam as requerentes autoras ou rés, e que demandem quantia iliquida, na forma
prevista no art.6°, 8 1° da Lei n® 11.101/05, dever&o prosseguir no juizo no qual estiverem se processando,
até a execucdo; e os provimentos jurisdicionais que traduzam constricdo patrimonial ou que versem sobre
0 bloqueio ou penhora de quantia iliquida ou nao, que impliguem em qualquer tipo de perda patrimonial das
requerentes, ou interfira na posse de bens afetos a sua atividade empresarial também deverdo ser

suspensos, cabendo ao juizo da recuperacao judicial a analise do caso concreto; e

j) que os credores poderdo, a qualquer tempo, requerer a convocacdo de Assembleia Geral para a
constituicdo do comité de credores ou substituicdo de seus membros, observado o disposto na Lei n°®
11.101/05.

O Juizo também determinou que as Empresas Oi apresentem o plano de recuperacdo no prazo de 60 dias

Uteis da publicacdo da decisédo, o qual devera observar os requisitos da Lei n® 11.101/05.
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PARTICIPACAO QUALIFICADA - HESTIA INVESTMENTS DAC

No dia 5 de julho de 2016, a Hestia Investments DAC, passou a deter uma participacéo qualificada de 4,70%

do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Esta situacdo ocorreu na sequéncia da aquisicdo de 26.895.375 ac¢les ordinarias, representativas de 3% do

capital social e dos direitos de voto da PHAROL, pela referida entidade no dia 30 de junho.

No seguimento deste acontecimento, a Hestia Investments DAC passou a deter uma participacao social
correspondente a um total de 42.112.574 ag¢bes ordinarias, representativas de aproximadamente 4,7% do

capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

PARTICIPACAO QUALIFICADA — NOVO BANCO S.A.

No dia 5 de julho de 2016, o Novo Banco S.A. passou a deter uma participacdo qualificada de 9,56% do

capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

A reducédo ocorreu na sequéncia da alienacdo pelo NOVO BANCO, no dia 30 de junho de 2016 com liquidacédo
financeira no dia 5 de julho de 2016, de 26.895.375 acdes ordinérias, representativas de aproximadamente
3,0% do capital social e direitos de voto da PHAROL, numa operagéo fora de bolsa, pelo preco de EUR 0,17

por acgéo.

Na sequéncia desta alienagdo, o NOVO BANCO passou a deter uma participagéo social correspondente a um
total de 85.665.125 acdes ordinarias, representativas de aproximadamente 9,56% do capital social e dos

direitos de voto da PHAROL.

FACTO RELEVANTE DA Ol - REQUERIMENTO DE CONVOCACAO DE ASSEMBLEIA GERAL
EXTRAORDINARIA

No dia 7 de julho de 2016, a Oi comunicou que o Acionista Societé Mondiale Fundo de Investimento em
Acdes, representado pela sua gestora Bridge Administradora de Recursos Ltda., titular da participacdo de
6,64% do capital social da Oi, requereu ao Conselho de Administracdo, com base no art.© 123, paragrafo
Unico, alinea c¢) da Lei das S.A., a convocacdo de uma Assembleia Geral Extraordinaria da Oi, no prazo de

até 8 dias, para deliberar sobre as seguintes matérias:

(i) Discutir e avaliar a atual situagdo econémico-financeira da Oi, bem como os desafios a serem enfrentados
daqui em diante, contemplando eventuais sugestdes dos Acionistas, a serem consideradas pelos

administradores da Oi, no processo de soerguimento econdémico-financeiro ora em curso;

(ii) Deliberar sobre a destituicdo dos membros do Conselho de Administracdo da Oi a seguir listados, em

votacdes individuais:

a) Rafael Luis Mora Funes (titular) e Jodo do Passo Vicente Ribeiro (suplente);
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b) Jodo Manuel Pisco de Castro (titular) e Pedro Guimarades e Melo de Oliveira Guterres (suplente);
¢) Luis Maria Viana Palha da Silva (titular) e Maria do Rosario Amado Pinto Correia (suplente);

d) André Cardoso de Menezes Navarro (titular) e Nuno Rocha dos Santos de Almeida e Vasconcellos

(suplente);
e) Pedro Zafiartu Gubert Morais Leitao (titular sem suplente);

(iii) Deliberar sobre a destituicdo do membro do Conselho de Administracdo Marcos Grodetzky (titular sem

suplente);

(iv) Deliberar sobre a eleicdo dos membros titulares e suplentes do Conselho de Administracdo, em
substituicdo aqueles destituidos, e também para as posi¢cdes vagas do Conselho de Administragdo, assim
como para as vagas dos Conselheiros Sérgio Franklin Quintella e Joaquim Dias de Castro, que apresentaram
suas rendncias ao Conselho, para cumprimento do mandato remanescente, observado o disposto no art. 69
do Estatuto Social da Companhia. O Conselho de Administrac&o esta a avaliar o requerimento de convocacgao

de Assembleia apresentado e manifestar-se-a sobre a matéria dentro do prazo previsto na Lei das S.A..

INFORMACAO DIVULGADA PELA PHAROL SUBSEQUENTE AO FACTO RELEVANTE DA Ol -
REQUERIMENTO DE CONVOCACAO DE ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

A PHAROL, relativamente ao facto relevante divulgado pela Oi - Requerimento de Convocacdo de Assembleia
Geral Extraordinaria, informa que tem atuado, como Acionista, na defesa dos interesses da Oi, e entende
que o Conselho de Administracdo da Companhia tem vindo a adotar as medidas necessarias tanto para
protecdo dos seus ativos como para a superacao da crise econdmico-financeira que a Oi enfrenta. O pedido
de recuperacdo judicial recentemente apresentado pela Oi insere-se nessa estratégia, ao procurar um
processo organizado de renegociacdo de seus passivos e de protecdo legal de todos os stakeholders da

Companhia.

A PHAROL esta convicta que todos e cada um dos membros do Conselho de Administracdo da Oi esta a
cumprir e continuara a observar os seus deveres fiduciarios e atuar no melhor interesse da Companhia,
atuando os mecanismos de governanca previstos no Estatuto Social da Oi e os direitos de voto dos
Acionistas, nos termos da lei, de modo a cumprir a estratégia e o plano tracado, com o objetivo Unico de

viabilizar a sua recuperacgdo financeira.

Ao mesmo tempo, espera que os membros do Conselho de Administracdo da Oi continuem atentos ao
eventual aparecimento de investidores — seja do lado do equity, seja do lado dos credores — centrados no
retorno oportunistico do seu capital e que, muitas vezes, atuam de forma a obter uma posicao negocial
vantajosa, em detrimento dos interesses das sociedades que atravessam dificuldades financeiras. Em
consequéncia medidas que gerem instabilidade, em desacordo com o Estatuto Social e interesses da Oi,
poderdo causar 0s maiores prejuizos materiais e a imagem da Oi e, portanto, devem ser evitadas por todos

os Acionistas.
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A PHAROL, permanece alinhada com o cumprimento do compromisso assumido e amplamente divulgado de
promover a recuperacdo da situacdo financeira da Oi e mantera os seus Acionistas informados acerca de

qualquer desenvolvimento relevante sobre o tema.

RESPOSTA DA Ol AO OFICIO BM&BOVESPA n°244

No dia 8 de julho de 2016, a Oi prestou esclarecimentos a pedido da BM&BOVESPA a respeito da noticia
veiculada no dia 7 de julho por meio do site "Portal G1", sob o titulo: "TCU determina a Anatel suspensao
de acordo com a Oi". A Oi informa néo ter sido oficialmente cientificada do teor do Despacho referenciado
em tal noticia, proferido no &mbito de processo classificado como restrito do Tribunal de Contas da Uni&o
(“TCU™), do qual ndo é parte. Dessa forma, nao é possivel a Oi tecer comentarios acerca do contetdo de tal

Despacho.

Ainda assim, a Oi considera que as informag¢des constantes da noticia ndo alteram a situagdo anteriormente
divulgada ao mercado por esta Oi. Consta da noticia informacdo segundo a qual “A suspensdo do acordo
vale até que o tribunal faca o julgamento final sobre o tema”. Em Comunicado ao Mercado datado de 20 de
maio de 2016, mediante o qual a Oi informou acerca da “Aprovacao de Termo de Ajustamento de Conduta
pela ANATEL”, foi consignado que a aprovacao do Termo de Ajustamento de Conduta (“TAC”) estava sujeita
a aprovacao do TCU para sua efetivacdo. Dessa maneira, de acordo com o que consta da noticia, ndo decorre
do Despacho qualquer alteragdo ao quadro de suspenséo da efetividade do TAC até a aprovagdo do TCU,
anteriormente ja divulgado ao mercado em geral. O processo de recuperacao judicial em curso tem por
objeto assegurar a Oi as condi¢des de viabilidade econdmica que lhe permitem o cumprimento de suas
obrigacgodes, inclusive aquelas assumidas no ambito do TAC. Tal iniciativa proporcionara beneficios para a
sociedade por meio de investimentos em servicos de telecomunica¢des adequados as demandas atuais dos
usuarios, estabelecendo um ciclo virtuoso para promover melhorias da qualidade nos servigcos e o

desenvolvimento econémico e social do pais.

RENUNCIA DOS MEMBROS DA MESA DA ASSEMBLEIA GERAL

No dia 11 de julho de 2016, a PHAROL informou que os membros da Mesa da Assembleia Geral da PHAROL,

comunicaram ao Presidente do Conselho Fiscal a rendncia aos seus cargos.

O Presidente da Mesa da Assembleia Geral, Dr. Joao Vieira de Almeida renunciou invocando razées de ordem

profissional no que foi acompanhado pelo respetivo Secretario da Mesa.

AQUISICAO DE PARTICIPACAO ACIONISTA RELEVANTE DA Ol PELA POINTSTATE
CAPITAL

No dia 11 de julho de 2016, a Oi comunicou que recebeu correspondéncia da PointState Capital LP em que
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esta ultima informa que se tornou detentora do total de 34.500.000 (trinta e quatro milhdes e quinhentas
mil) a¢cOes ordinarias emitidas pela Oi S.A., equivalentes a 5,16% das ac¢des em circulacdo da Oi, por meio

da titularidade de 6.900.000 American Depositary Receipts (“ADR”) referenciados em tais ac¢des.

A PointState informa que atualmente ndo tem a intencdo de alterar a composi¢cdo do controle da Oi, e que

atualmente n&o tem a intencao de influenciar a Administracdo da Oi.

A PointState declara, ainda, que ndo possui outros valores mobiliarios além das ADRs adquiridas e aqui
mencionadas, e que ndo é parte de qualquer acordo que regule o exercicio de direito a voto ou a compra e

venda de valores mobiliarios de emissao da Oi.

AQUISICAO DE PARTICIPACAO ACIONISTA RELEVANTE DA Ol PELA MARATHON ASSET
MANAGEMENT LP

No dia 12 de julho de 2016, a Oi comunicou que recebeu correspondéncia de MARATHON ASSET
MANAGEMENT LP a informar que esta ultima adquiriu 14.500.000 acdes preferenciais da Oi S.A.

(“Companhia”), passando a deter 9,2% do total de ac¢des preferenciais da Companhia.

Marathon informa, ainda, que (i) ndo tem a inten¢&o de alterar ou afetar a composicao do controle ou alterar
a Administracdo da Companhia; (ii) ndo possui outros valores mobiliarios ou derivativos referenciados em
acdes da Companhia; e (iii) ndo é parte de qualquer acordo que regule o exercicio de direito a voto ou a

compra e venda de ac¢des de emissao da Oi.

FACTO RELEVANTE DA Ol - CARTA DE ACIONISTAS ACERCA DE REQUERIMENTO DE
CONVOCACAO DE ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

No dia 15 de julho de 2016, a Oi comunicou que o Acionista Société Mondiale Fundo de Investimento em
Acdes, que havia requerido, em 7 de julho de 2016, a convocagdo de uma Assembleia Geral Extraordinaria
da Companhia, encaminhou ao Conselho de Administracdo da Companhia correspondéncia com o seguinte
teor: “SOCIETE MONDIALE FUNDO DE INVESTIMENTO EM ACOES, inscrito no CNPJ/MF sob n°
20.588.268/0001-01, neste ato representado pela gestora Bridge Administradora de Recursos Ltda., inscrita
no CNPJ/MF sob o n® 11.010.778/0001-42 (“Acionista”), vem a V.Sa. informar que concede prazo adicional
a companhia até 22 de julho de 2016 para convocacado da Assembleia Geral Extraordinaria, tal como
requerida em 7 de julho de 2016. O Acionista, no entanto, reserva-se o direito de convocar a referida

Assembleia diretamente como lhe faculta a lei (LSA, art. 123, 8 Unico, alinea “c”).”

ESCLARECIMENTO QUANTO A POSICAO ACIONISTA DA Ol PELA SOCIETE MONDIALE

No dia 15 de julho de 2016, a Oi em atendimento ao disposto no artigo 12° da Instru¢do CVM n° 358/02,
comunica que recebeu correspondéncia da SOCIETE MONDIALE FUNDO DE INVESTIMENTO EM ACOES, com

as informagfes que se seguem:
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“01. SOCIETE MONDIALE FUNDO DE INVESTIMENTO EM AGOES, inscrito no CNPJ/MF sob o n°
20.588.268/0001-01 (“Acionista”), representado pela sua gestora BRIDGE ADMINISTRADORA DE
RECURSOS LTDA., inscrita no CNPJ/MF sob o n® 11.010.779/0001-42, vem, em resposta ao pedido de

esclarecimentos de 12 de julho de 2016 (“Pedido de Esclarecimentos™), expor o0 que segue.

02. No Pedido de Esclarecimentos, V.Sa. requereu (i) a confirmacao da participacdo detida pelo Acionista,
nesta data, em acdes ordinarias e preferenciais de emissdo da Oi S.A. (“Oi” ou “Companhia”) e (ii)
esclarecimentos com relagdo a auséncia de comunicacdo a Companhia acerca da variagdo da participagdo
detida pelo Acionista no periodo compreendido entre a Comunicacdo de 14.06.2016 e a Comunicacdo de
07.07.2016.

03. Em primeiro lugar, o Acionista esclarece que detém, na presente data, 46.820.800 ac¢Oes ordinarias e
7.934.624 acdes preferenciais de emissdo da Oi, as quais representam, respectivamente, 7,01% das acdes
ordinarias e 5,03% das acOes preferenciais de emissdo da Companhia, perfazendo o percentual de 6,63%

do capital social da Companhia.

04. Em 14.06.2016 e em 07.07.2016, o Acionista comunicou a Companhia a aquisicdo de participagdo
Acionista relevante, conforme determina a legislacdo vigente, sendo certo que ndo houve variacdo

significativa na participacdo Acionista do Acionista entre os referidos comunicados.

05. O Acionista esclarece, ainda, que as movimentacdes posteriores ao Comunicado ao mercado de
14.06.2016 ndo representaram, em conjunto ou isoladamente, variacdes relevantes a ensejar a necessidade

de comunicacao prevista pelo artigo 12, 1° da Instru¢do CVM n. 358.

06. Contudo, se for do entendimento da Companhia a necessidade de informacdo em todos os marcos de
participagdo, representados por numeros percentuais e absolutos, o Acionista passard a observar a

interpretacdo que a Companhia confere a regra legal.

07. Por fim, o Acionista aproveita a oportunidade para esclarecer que o pedido de convocac¢éo de Assembleia
Geral Extraordinaria, realizado pelo Acionista em 07.07.2016, foi apresentado de forma individual. A escolha
dos nomes indicados para integrar o Conselho de Administracdo da Companhia foi feita pelo Acionista, sem

que tenha havido ingeréncia ou participa¢do de outros investidores da Companhia.

08. O Acionista ndo possui ou representa interesse comum de qualquer outro Acionista ou grupo de
Acionistas da Companhia, tampouco firmou qualquer espécie de acordo de Acionistas, inclusive de voto, que
tenha por objeto a participacdo detida no capital social da Oi ou as delibera¢cdes a serem tomadas pelas

proximas Assembleias Gerais da Companhia.

09. Pelos fundamentos expostos, o Acionista espera ter esclarecido os pontos abordados por V.Sas.,

colocando-se a disposi¢cdo para quaisquer outros esclarecimentos eventualmente necessarios.”

RECUPERACAO JUDICIAL DA Ol RECONHECIDA COMO PROCEDIMENTO PRINCIPAL
ESTRANGEIRO NOS EUA

No dia 21 de julho de 2016, a Oi informou que nesta data a audiéncia perante o Tribunal Federal de Faléncias
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no Distrito Sul de New York (“Corte de Faléncias dos Estados Unidos™) para apreciar os pedidos apresentados
pela Companhia, Telemar Norte Leste S.A. — Em Recuperacdo Judicial, Oi Brasil Holdings Co6peratief U.A. —
Em Recuperacédo Judicial e Oi Mével S.A. — Em Recuperac¢éo Judicial (“Devedores”) nos termos do Capitulo
15 do Cdédigo de Faléncias dos Estados Unidos. Os Devedores haviam pedido o reconhecimento do seu
processo conjunto de recuperacado judicial atualmente em curso perante a 72 Vara Empresarial do Tribunal
de Justica do Estado do Rio de Janeiro (“Processo de Recuperacao Judicial”) como um “procedimento
principal estrangeiro”, conforme definido na Lei 11 U.S.C., Sec¢do 1502(4) do Cdédigo Federal dos Estados

Unidos, com relacdo a cada um dos Devedores.

Nenhuma objec¢éo ao reconhecimento foi apresentada e a Corte de Faléncias dos Estados Unidos encerrou
a audiéncia proferindo decis&o oral reconhecendo o Processo de Recuperacéo Judicial como um procedimento
principal estrangeiro com relagéo a cada um dos Devedores. Como consequéncia do reconhecimento, uma
suspensao € aplicavel automaticamente por forca da Lei 11 U.S.C., Sec¢do 362 do Codigo Federal dos Estados
Unidos, estendendo a suspensao provisoéria obtida em 22 de junho de 2016 e impedindo o ajuizamento de
acdes nos Estados Unidos contra os Devedores e seus bens localizados em territério americano, incluindo
acdes para rescindir ou de outro modo interferir nos contratos operacionais de telecomunica¢des dos

Devedores nos Estados Unidos.

RATIFICACAO DO PEDIDO DE RECUPERACAO JUDICIAL DA Ol

No dia 22 de julho de 2016, a Oi informou que os Acionistas da Companhia, reunidos em Assembleia Geral
Extraordinaria realizada nesta data, ratificaram o pedido de recuperacgéo judicial da Companhia, promovido
em conjunto com suas subsidiarias integrais, diretas e indiretas, Oi Movel S.A. — Em Recuperacédo Judicial,
Telemar Norte Leste S.A. — Em Recuperac¢ao Judicial, Copart 4 Participa¢gdes S.A. — Em Recuperacao Judicial,
Copart 5 Participacdes S.A. — Em Recuperagédo Judicial, Portugal Telecom International Finance BV — Em
Recuperacéo Judicial, Oi Brasil Holdings Cob6peratief U.A. — Em Recuperacdo Judicial (em conjunto com a
Companhia, "Empresas Oi"), em medida de urgéncia, conforme aprovado pelo Conselho de Administracao

da Companhia e pelos 6rgéos societarios competentes das demais Empresas Oi, em 20 de junho de 2016.

Os Acionistas também autorizaram a Administragédo da Companhia a tomar todas as providéncias e praticar
0s atos necessarios com relagdo a recuperacgdo judicial das Empresas Oi, bem como ratificaram todos os

atos tomados até esta data.

REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO DA Ol

No dia 22 de julho de 2016, a Oi informou que o Conselho de Administragdo da Companhia reuniu-se nesta
data para apreciar o requerimento de convocacdo de Assembleia Geral Extraordinaria enviado por Société
Mondiale Fundo de Investimento em Ac¢fes. Tendo em vista, principalmente, a decisdo do Juizo da 72 Vara
Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, onde tramita a agdo de recuperacao judicial

da Companhia, que deferiu pedido formulado pela Agéncia Nacional de Telecomunica¢cdes - ANATEL, a fim
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de determinar que ocorra a prévia aprovacao por parte da ANATEL para, entre outras, eventual transferéncia
do controle societario da Oi, inclusive com relagdo a troca dos membros do Conselho de Administracdo da
Companhia, o Conselho de Administracdo da Oi, antes de deliberar pela eventual convocacdo de Assembleia
Geral Extraordinaria, entende que deva ser dado integral cumprimento a citada deciséo judicial do Juizo da
72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, ouvindo-se o referido Juizo a

respeito da oportunidade e pertinéncia da requerida convocacao.

NOMEACAO DE ADMINISTRADOR JUDICIAL DA Ol

No dia 25 de julho de 2016, a Oi informou que, em 22 de julho de 2016, o Juizo da 72 Vara Empresarial da
Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, onde tramita a acdo de recuperacédo judicial da Companhia,
nomeou a PricewaterhouseCoopers Assessoria Empresarial Ltda. e o Escritério de Advocacia Arnoldo Wald
para exercerem a funcdo de administrador judicial da Companhia, da Telemar Norte Leste S.A. — Em
Recuperacdo Judicial, Oi Mdével S.A. — Em Recuperacdo Judicial, Copart 4 Participacbes S.A. — Em
Recuperacédo Judicial, Copart 5 Participa¢gdes S.A. — Em Recuperacao Judicial, Portugal Telecom International
Finance BV — Em Recuperacado Judicial e Oi Brasil Holdings Codperatief U.A. — Em Recuperacdo Judicial. A
integra da decisdo judicial pela qual o Juizo realizou a referida nomeacdo encontra-se a disposi¢cdo dos
Acionistas da Companhia na sede da Companhia, em seu website (www.oi.com.br/ri), bem como no Médulo
IPE do Sistema Empresas.NET da CVM (www.cvm.gov.br), além do website da BM&FBovespa
(www.bmfbovespa.com.br). Cépia da referida decisdo judicial também sera enviada, assim que possivel,

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

ALTERACAO RELATIVA A COMPOSICAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

No dia 25 de julho de 2016, a PHAROL anunciou que Francisco Ravara Cary renunciou, a 25 de julho de

2016, ao respetivo cargo de membro ndo executivo do Conselho de Administragcdo da PHAROL.

O Conselho de Administracdo deliberou nomear, por cooptacdo, nesta mesma data, como membro do
Conselho de Administracdo para completar o mandato em curso (triénio 2015-2017), José Manuel Melo da
Silva, em substituicdo de Francisco Ravara Cary. Tal cooptacdo sera submetida a ratificacdo na préxima

Assembleia Geral de Acionistas da PHAROL.

ALIENACAO DE PARTICIPACAO ACIONISTA DA Ol RELEVANTE PELA SOCIETE
MONDIALE

No dia 27 de julho de 2016, a Oi informou que recebeu correspondéncia do Société Mondiale Fundo de
Investimento em A¢Bes, com as informagdes de que o mesmo informa que, no fecho de 26 de julho de 2016,
sua participacdo em acbes preferenciais da Oi foi reduzida para 3,45% do total de acbes preferenciais

emitidas pela Oi. Assim, nesta data, informa que detém 46.770.800 ac¢bes ordinarias, representativas de
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7,00% do capital votante, 5.434.624 acbes preferenciais representativas de 3,45% do total de acles
preferenciais emitidas, totalizando 6,32% do capital social da Oi. O SOCIETE comunica que ndo tem intencéo
de alterar a composi¢cao do controle da Oi, cujo capital social é disperso no mercado, mas objetiva influenciar
na estrutura administrativa da Oi. Declara, por oportuno, que nao possui outros valores mobiliarios e
instrumentos financeiros derivativos referenciados nas participa¢des adquiridas e ndo celebrou quaisquer
contratos ou acordos que regulem o exercicio de direito de voto ou a compra e venda de valores mobiliarios

de emissao da Oi.

OFICIO DA ANATEL ENVIADO A Ol SOBRE "ALTERACOES SOCIETARIAS"

No dia 28 de julho de 2016, a Oi informou que teve acesso ao Oficio n°® 324/2016/SEI/CPOE/SCP-ANATEL
da Agéncia Nacional de Telecomunica¢gfes — ANATEL, com o assunto “Altera¢des Societarias - necessidade

de observancia da regulamentacgéo aplicavel”, cujo o contelido é o que se segue:

“1. Faz-se referéncia a correspondéncia protocolada sob o Sistema Eletrénico de Informagdes da Anatel (SEI)
n.° 0679542, constante do processo em referéncia, mediante a qual a Société Mondiale Fundo de
Investimento em Ac¢des, representada por sua gestora Bridge Administradora de Recursos Ltda., na
qualidade de Acionista da Oi S.A., requereu a esta Agéncia Nacional de Telecomunicac¢fes esclarecimentos
adicionais ao posicionamento exposto no Oficio n.© 320/2016/SEI/CPOE/SCP-ANATEL, de 18 de julho de
2016, SEIl n.° 0663608.

2. Inicialmente, reitera-se a necessidade de atendimento ao disposto no Regulamento de Apuracdo de
Controle e de Transferéncia de Controle em Empresas Prestadoras de Servicos de Telecomunicagdes,
aprovado pela Resolugédo n® 101, de 04 de fevereiro de 1999, especialmente no que tange a submissao de

pedido de anuéncia prévia para analise de transferéncia de controle societério.

3. Nesse contexto, cumpre esclarecer, mais uma vez, que a mencionada norma, e sequer o arcabouco
regulatério vigente, ndo estabeleceu qualquer vedagdo quanto a convocacao, realizagdo e participacdo no
processo eletivo para escolha de membros dos 6rgdos deliberativos de prestadoras de servicos de
telecomunicacbes. Entretanto, o efetivo exercicio de direitos politicos por parte de eventuais novos
controladores da Oi S.A. e prestadoras controladas ou coligadas, em especial os direitos de voto e veto nas
delibera¢gbes do Conselho de Administracdo, Diretorias ou 6rgdos com atribuicdo equivalente, deve estar

condicionada a manifestacdo desta Agéncia, em sede do competente processo de anuéncia prévia.

4. Em outras palavras, os atos societarios necessarios ao processo eletivo em comento, regidos pela Lei
das Sociedades Andnimas, podem ser realizados até a posse dos novos membros inclusive, sem a
necessidade de manifestacdo prévia desta Agéncia. Contudo, ato continuo a posse, 0os mencionados
membros dos Conselhos de Administracdo, Diretorias ou 6rgdos com atribuicdo equivalente, eleitos pelos
eventuais novos controladores do Grupo Oi, deveréo se licenciar de seus cargos até a efetiva manifestacao

desta Agéncia, em conformidade com o Regulamento aprovado pela Resolu¢gdo n.© 101, de 1999. “
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FACTO RELEVANTE DA Ol - CARTA DE ACIONISTAS ACERCA DO REQUERIMENTO DE
CONVOCACAO DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

No dia 1 de agosto de 2016, a Oi comunicou que no dia 29 de julho de 2016, o Acionista Société Mondiale
Fundo de Investimento em Acles, representado por sua gestora Bridge Administradora de Recursos Ltda.,
titular de participacdo de 6,32% do capital social da Companhia, enviou e-mail requerendo ao Conselho de
Administragdo, com base no art. 123, paragrafo uUnico, alinea c, da Lei das S.A., nova convocagao de
Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia, no prazo de até 8 dias, para deliberar sobre as seguintes

matérias:

(i) Anulagédo da AGE de 26.03.2015. Deliberar sobre a anulagdo da Assembleia Geral Extraordinaria da Oi
realizada em 26.03.2015, na qual foram aprovados os termos e condi¢cdes do Contrato de Permuta e Outras
Avencas e do Contrato de Opcédo de Compra de A¢des e Outras Avencas, ambos celebrados entre a
Companhia, a Portugal Telecom SGPS S.A. (atual PHAROL SGPS S.A. — “PHAROL”) e outros (os “Acordos”);

(ii) Acao de responsabilidade por atos ilicitos praticados contra a Companhia. Deliberar a propositura de
acao judicial e demanda arbitral contra a PHAROL, os principais Acionistas da PHAROL que tenham
participado dos atos lesivos a Oi, e sua subsidiaria integral, Bratel B.V. (“Bratel”), para reparacédo de todos
os danos causados a Companhia em razéo dos ilicitos perpetrados pela PHAROL quando da integralizacdo
das acdes subscritas no ambito da Oferta Publica de A¢Bes encerrada em 06.05.2014 (“Oferta Publica”),
notadamente em razao da transferéncia de ativos superavaliados e/ou insubsistentes nessa integralizacdo

de capital, bem como para, se necessario for, pleitear a anulagdo dos Acordos;

(iii) Acdo de responsabilidade contra o avaliador dos ativos conferidos ao capital. Deliberar sobre a
propositura de acdo de responsabilidade e medidas eventualmente correlatas contra o Banco Santander
(Brasil) S.A. (“Santander”) por ter contribuido, material e decisivamente, por agcdo ou omissédo, para 0s
danos sofridos pela Oi quando da subscrigdo pela PHAROL das a¢fes emitidas no ambito da Oferta Publica,
mediante a elaboracgdo de laudo de avaliagéo incondizente com a realidade econdémica dos ativos conferidos

ao capital da Companhia;

(iv) Acao de responsabilidade contra administradores e ex-administradores da Oi. Deliberar a propositura
de acdo de responsabilidade, com base no artigo 159 da Lei das S.A. e outros dispositivos legais aplicaveis,
seja na seara judicial ou arbitral, contra, ao menos, sem prejuizo de outros administradores ou ex-
administradores responsaveis eventualmente identificados (a) Zeinal Abedin Mahomed Bava; (b) Shakhaf
Wine; (c) Henrique Manuel Fusco Granadeiro; (d) Nuno Rocha dos Santos de Almeida e Vasconcellos; (e)
Rafael Luis Mora Funes; (f) Luis Maria Viana Palha da Silva; (g) Jodo Manuel Pisco de Castro; (h) Pedro
Zafartu Gubert Moraes Leitdo; (i) Francisco Ravara Cary; (j) Jorge Telmo Maria Freire Cardoso, em razdo
da contribui¢do, comissiva ou omissiva, de cada um para a consumacao dos danos causados a Oi, em razao
da subscricdo pela PHAROL de ag¢fes emitidas no ambito da Oferta Publica com ativos insubsistentes,
adotando-se todas as medidas necesséarias para o éxito da acdo de responsabilidade, inclusive eventuais

acdes anulatdrias de Assembleias;
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(v) Deliberar a autorizacdo para que a Administracdo da Oi possa adotar as medidas necessarias para a
implementacéo do que vier a ser deliberado em relacdo aos itens “i” a “iv” acima, inclusive a contratacédo de
auditor independente de primeira linha e outros prestadores de servigo para quantificar com precisdo os
danos sofridos pela Companhia, bem como identificar eventuais outros responsaveis (administradores,

exadministradores e prestadores de servi¢co em geral) pelas fraudes cometidas contra a Companhia.

REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO DA Ol

No dia 3 de agosto de 2016, a Oi comunicou que o Conselho de Administracdo da Companhia reuniu-se
nesta data para apreciar o novo requerimento de convocacgdo de Assembleia Geral Extraordinaria enviado
por Societé Mondiale Fundo de Investimento em Ac¢des, objeto do Facto Relevante divulgado em 01/08/2016.

O Conselho de Administracao, ao analisar o requerimento, considerou que:

(i) existem duavidas de cunho legal sobre a competéncia da Assembleia Geral para deliberar sobre

determinadas matérias constantes do requerimento; e

(ii)) com relagdo a eventual acdo de responsabilidade contra administradores, por implicar em potencial
alteracdo do Conselho de Administracdo, tal matéria produziria o mesmo efeito daquelas contidas no
requerimento de convocacgao de assembleia anteriormente apresentado pelo mesmo Acionista, que é objeto
de consulta ao Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, onde tramita

a recuperacao judicial da Companhia.

Com relacédo a eventual acdo de responsabilidade contra administradores, o Conselho de Administracdo da
Companhia reitera seu entendimento de que deve ser dado integral cumprimento a deciséo judicial do Juizo
da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro mencionada no Comunicado ao
Mercado divulgado pela Companhia em 22/07/2016, ouvindo-se o referido Juizo a respeito da oportunidade
e pertinéncia da convocacao requerida, antes de deliberar pela eventual convocacdo de Assembleia Geral
Extraordinaria. Relativamente aos demais itens propostos no requerimento de convocacdo da assembleia,
com o objetivo de poder avaliar a legalidade de tais matérias e deliberar oportunamente sobre a convocagéo,
o0 Conselho de Administracdo autorizou os administradores a solicitar um parecer legal a jurista de

reconhecida competéncia.

SUSPENSAO DE PAGAMENTOS — Ol BRASIL HOLDINGS COOPERATIEF U.A.

No dia 9 de agosto de 2016, a Oi informou que nesta data a Corte de Amesterddo concedeu, a pedido da Oi
Brasil Holdings Coo6peratief U.A. — Under Judicial Reorganization ("Oi Brasil Holdings"), um dos veiculos
financeiros da Oi na Holanda, procedimento de suspension of payments (suspensédo de pagamentos), iniciado
para compatibilizar naquela jurisdicdo o procedimento de recuperacédo judicial das Empresas Oi no Brasil.
De entre outras matérias, houve a nomeacdo de um administrador judicial para o procedimento de

suspension of payments da Oi Brasil Holdings na Holanda.
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COMUNICADO A IMPRENSA

No dia 10 de agosto de 2016, a respeito dos editais publicados a 09/08/2016 por Acionista da Oi, a PHAROL,
SGPS S.A. esclareceu que:

¢ O Conselho de Administragédo da Oi foi legitimamente eleito em setembro de 2015 com mais de 80%
dos votos para mandato até a aprovacdo de contas do exercicio de 2017, conforme art. 69 do
Estatuto Social da Oi.

e Em 22/07/2016 foi realizada AGE da Oi na qual houve a ratificacdo por mais de 80% dos votos de
todos os atos praticados pela Administracdo até o momento, incluindo o proprio pedido de

recuperacao judicial. Na referida Assembleia, o Société Mondiale votou favoravelmente.

e O juiz da Recuperacéo Judicial ja proferiu decisdo determinando que qualquer alteracdo de controle

ou de conselheiros depende de sua prévia aprovacao, o que nédo foi objeto de qualquer recurso.

e Os pedidos de assembleia formulados pelo Acionista em questdo estédo sob avaliacdo do Juizo da 72
Vara Empresarial da Comarca do Rio de Janeiro, onde tramita a recuperacéo judicial da Companhia
a pedido do Conselho de Administragéo da Oi. Foi determinada a manifestacdo prévia do Ministério
Publico e do Administrador Judicial. Mesmo assim, o Société Mondiale promoveu a publicacdo de
editais em desrespeito as decisdes ja proferidas, sendo que a PHAROL ja se manifestou nos autos

do processo de recuperacao judicial sobre o assunto.

e« A convocagdo de assembleia com o propodsito de deliberar sobre assuntos que estdo em andlise do

Poder Judiciario é uma tentativa clara de tumultuar todo o processo em andamento.

e A recente proliferacdo de manobras judiciais e administrativas, promovidas por um grupo especifico
de Acionistas, tem como consequéncia trazer instabilidade para a companhia justamente no

momento em que constréi o seu plano de recuperagéo.

e Por ser o maior investimento da PHAROL, é de total interesse o0 sucesso do processo de recuperagao
judicial da Oi. Pode haver outros Acionistas interessados na Oi, mas nenhum deles tém interesse

maior na recuperacado dessa Companhia do que a prépria PHAROL.

CONVOCACAO DE ASSEMBLEIA GERAL POR ACIONISTA DA Ol

No dia 10 de agosto de 2016, a Oi comunicou que tendo em vista as questdes recebidas pela Companhia
com relacao as publica¢cbes de editais de convocagdo de Assembleias Gerais Extraordinarias da Companhia,
a realizarem-se no dia 08/09/2016 (“Assembleias”), promovidas pelo Acionista Société Mondiale Fundo de
Investimento em Ac¢des, com fundamento no art. 123, paragrafo Unico, “c” da Lei n® 6.404/76, que a
possibilidade de convocagdo de assembleia para deliberar matérias que resultem na eventual troca de
membros da Administracdo encontra-se sujeita a prévia autorizacao judicial, de acordo com as decisfes

proferidas pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro dos dias

Relatorio e contas consolidadas | Primeiros Nove Meses de 2016 33



14/07/2016, 26/07/2016, 28/07/2016 e 03/08/2016, e em linha com o divulgado em Comunicados ao
Mercado de 22/07/2016 e 03/08/2016.

COMUNICADO AO MERCADO DIVULGADO PELA Ol - ASSEMBLEIAS GERAIS
EXTRAORDINARIAS DA Ol S.A.

No dia 10 de agosto de 2016, a Oi informou que o material relativo & Assembleia e as informacdes ali
contidas lhe foram fornecidos pelo Acionista Société Mondiale Fundo de Investimento em Ac¢des, por meio
da sua gestora Bridge Administradora de Recursos Ltda., e que, nos termos da Instru¢cdo CVM n° 481/09,
tal Acionista é responsavel perante a CVM pelas informacdes fornecidas & Companhia. A Companhia ressalta
que nao se responsabiliza pela veracidade, completude ou consisténcia de tais informac¢des, nem corrobora

os termos constantes da convocacdo da Assembleia.

PARTICIPACAO QUALIFICADA - HESTIA INVESTMENTS DAC

No dia 11 de agosto de 2016, a PHAROL informou que a Hestia Investments DAC, passou a deter desde essa
data uma participacdo qualificada de 5,01% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL,

correspondentes a 44.884.411 acdes ordinéarias.

NOMEACAO DE MEMBROS PARA O CONSELHO DE ADMINISTRACAO DA Ol

No dia 12 de agosto de 2016, Oi comunicou que, em conformidade com o artigo 150 da Lei n°® 6.404/1976,
o Conselho de Administracdo da Companhia, em reunido realizada nesta data, nomeou por unanimidade os
Srs. Marcos Duarte Santos e Ricardo Reisen de Pinho para ocupar os cargos vagos de membros efetivos do
Conselho de Administracdo, em complementacdo do mandato até a Assembleia Geral Ordinaria de 2018.
Ambos se caracterizam como Conselheiros Independentes, nos termos do Regulamento de Listagem do

Novo Mercado adotado pelo Estatuto Social da Companhia.

O Sr. Marcos Duarte é formado em Engenharia de Producdo pela Universidade Federal do Rio de Janeiro e
possui vasta experiéncia no mercado financeiro e de capitais, tendo atuado no Banco Icatu, Bankers Trust
Company, CSFB — Garantia e Polo Gestdo. Também exerceu cargos no Conselho de Fiscal de diversas
companhias no setor de telecomunicagdes, incluindo a Tim Nordeste, a Tim Sul e a prépria Companhia,

ocupando atualmente, desde o ano de 2010, cargo no Conselho de Administracdo da Casa e Video.

O Sr. Ricardo Reisen é formado em Engenharia Mecanica e possui Mestrado em Financas pela Pontificia
Universidade Catélica do Rio de Janeiro. Possui experiéncia combinada de trinta anos em servicos financeiros
e governanga corporativa, com relevantes contribuicdes em companhias lideres em segmentos diversos,

incluindo Banco Garantia, Banco Ital e Cerbero Ltd. E Conselheiro Certificado pelo Instituto Brasileiro de
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Governanca Corporativa (IBGC), sendo atualmente membro do Conselho Consultivo da Editora do Brasil e
dos Conselhos de Administragédo da Light S/A, Brasil Insurance e Brado Logistica, na qual ocupa também

cargo no Comité de Financas, Remuneracdo e Auditoria e Compliance.

FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA Ol - SUSPENSAO DAS ASSEMBLEIAS GERAIS
EXTRAORDINARIAS DE 08.09.2016

No dia 2 de setembro de 2016, a Oi, em cumprimento ao art. 157, 84° da Lei n°® 6.404/76 ("LSA"),
comunicou aos seus Acionistas e ao mercado em geral que, nesta data, o Juizo da 72 Vara Empresarial da
Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, onde tramita a acdo de recuperacgdo judicial das Empresas
Oi, acolhendo manifestacdo do Ministério Publico do Estado do Rio de Janeiro, determinou a suspensao da
convocacédo das Assembleias Gerais Extraordinarias tendo por objeto a destituicdo de membros do Conselho
de Administracdo, bem como a adocdo de medidas de responsabilizacdo em face de administradores da
Companhia, convocadas pelo Acionista Société Mondiale Fundo de Investimento em Acdes para se realizarem
em 08.09.2016. O Juizo também determinou, em vista das controvérsias existentes entre Acionistas da
Companhia, o encaminhamento das partes envolvidas para a realizacdo de mediagédo, a ser concluida no

prazo de 20 dias, prorrogavel por vontade dos Acionistas.

Em razéo dessa decisdo, a Companhia informa aos seus Acionistas que as Assembleias ndo mais se realizardo

em 08.09.2016 e a sua realizacdo dependera de definicdo posterior pelo poder judiciario.

As integras da deciséo judicial pela qual o referido Juizo suspendeu as Assembleias e da manifestacdo do
Ministério Publico do Estado do Rio de Janeiro encontram-se a disposi¢do dos Acionistas da Companhia na
sede da Companhia, em seu website (www.oi.com.br/ri), bem como no Moédulo IPE do Sistema
Empresas.NET da CVM (www.cvm.gov.br), além do website da BM&FBovespa (www.bmfbovespa.com.br).
Copia das referidas decisdo judicial e manifestagdo também sera enviada, assim que possivel, traduzida

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

FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA Ol - APRESENTACAO DO PLANO DE
RECUPERAGCAO JUDICIAL

No dia 5 de setembro de 2016, a Oi, em cumprimento ao art. 157, 84° da Lei n® 6.404/76 ("LSA") comunicou
aos seus Acionistas e ao mercado em geral que, em reunido realizada nesta data, o Conselho de
Administracdo da Companhia aprovou os termos e condi¢des do plano de recuperacéo judicial conjunto das
Empresas Oi, bem como a sua apresentacdo nos autos do processo de recuperacgdo judicial das Empresas
Oi, em curso perante a 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro (“Plano de

Recuperacédo Judicial™).

O Plano de Recuperacao Judicial estabelece os termos e condi¢fes propostas para as principais medidas que

poderédo ser adotadas com vistas a superagdo da atual situacdo econdmicofinanceira das Empresas Oi e a
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continuidade de suas atividades, inclusive por meio de (i) reestruturacdo e equalizacdo de seu passivo; (ii)
prospeccdo e adocdo de medidas durante a recuperacgao judicial visando a obtencdo de novos recursos; e

(iii) potencial alienacdo de bens do ativo permanente.

O Plano de Recuperacgdo Judicial encontra-se a disposicdo dos Acionistas da Companhia na sede da
Companhia e em seu website (www.oi.com.br/ri). Copia desse material também esta disponivel no Sistema
Empresas.NET da CVM (www.cvm.gov.br), além do website da BM&FBovespa (www.bmfbovespa.com.br).
Cépia do material apresentado a CVM também sera enviada, assim que possivel, traduzida para o inglés, a

US Securities and Exchange Commission conforme o Form 6-K.

FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA Ol - DEFERIMENTO DE MEDIDAS DE URGENCIA
EM PROCEDIMENTO ARBITRAL

No dia 6 de setembro de 2016, a Oi, em cumprimento ao art. 157, 84° da Lei n® 6.404/76 ("LSA™) comunicou
aos seus Acionistas e ao mercado em geral que foi informada que em procedimento arbitral iniciado pelo
Acionista Société Mondiale Fundo de Investimento em Ac¢des (“Société Mondiale”) em face da Acionista Bratel
B.V. (“Bratel”) e da Companhia na Camara de Arbitragem do Mercado (“CAM™), o Arbitro de Apoio apontado
pela CAM decidiu deferir parcialmente o pedido de medidas de urgéncia apresentado pelo Acionista Société

Mondiale (“Decisao”) para:

(i) Reconhecer a jurisdicdo arbitral e a competéncia do Arbitro de Apoio para resolver as disputas societarias
existentes no ambito da Companhia a respeito da convocacdo e realizagdo das Assembleias Gerais

Extraordinarias convocadas para 08.09.2016 pelo Acionista Société Mondiale;

(ii) Indeferir o pedido de medida urgente consistente na “determinagdo de que a Companhia e a Bratel, por
si ou por interpostas pessoas, sociedades coligadas, controladoras e controladas, se abstenham de praticar
atos que visem a frustrar ou esvaziar a competéncia da CAM — tais como requerer a Juizos outros que nao
esta Camara Arbitral (em especial aguele onde se processa a recuperacao judicial da Oi) a adocdo de atos

ou emissao de pronunciamentos que digam respeito a convocacéo e/ou realizacdo de AGEs de 08.09.2016”;

(iii) Determinar que a Companhia e a Bratel, por si ou por interpostas pessoas, sociedades coligadas,
controladoras e controladas, abstenham-se de praticar atos extrajudiciais que visem a turbar, impedir ou,
de qualquer modo, frustrar a realizacdo das Assembleias Gerais Extraordindrias convocadas para

08.09.2016; e

(iv) Suspender a eficacia de deliberacdo do Conselho de Administracdo da Companhia de 12.08.2016, no
que diz respeito a fixacdo do mandato dos membros do Conselho de Administracdo da Companhia nomeados,
em complementacdo de mandato, naquela ocasido, de forma que o prazo fixado “em complementacédo de
mandato até a Assembleia Geral Ordinaria de 2018” seja lido como “com mandato até a proxima Assembleia

Geral”.
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FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA Ol - DECISAO JUDICIAL - MANUTENCAO DA
SUSPENSAO DE AGES DE 08.09.2016

No dia 6 de setembro de 2016, a Oi, em cumprimento ao art. 157, 84° da Lei n°® 6.404/76 ("LSA™) e em
continuidade as informagbes constantes do Facto Relevante divulgado pela Companhia nesta manh3,
comunica aos seus Acionistas e ao mercado em geral que, nesta data, foi informada que a Segunda Secéo
do Superior Tribunal de Justica indeferiu o pedido liminar em conflito de competéncia apresentado pelo
Acionista Société Mondiale Fundo de Investimento em Acdes, determinando a intimag¢ao urgente dos Juizos
de origem para que fornegcam informacgdes acerca dos processos originarios, bem como a intimagdo do

Ministério Publico Federal para oferecimento de parecer no conflito.

Em razdo dessa decisdo, a Companhia informa aos seus Acionistas que permanecem suspensas as
Assembleias convocadas para se realizarem em 08.09.2016 e sua realizacdo dependerd de definicdo

posterior pelo poder judiciario.

ESCLARECIMENTOS DA Ol SOBRE CONSULTAS CVM/BOVESPA

No dia 6 de setembro de 2016, a Oi, fazendo referéncia ao OFICIO n°® 306/2016/CVM/SEP/GEA-2 (“Oficio”),
cuja copia segue anexa, por meio do qual séo solicitados & Oi S.A. — Em Recuperacgédo Judicial (“Companhia™)
esclarecimentos a respeito de noticia veiculada em 02.09.2016 na Agéncia Estado — Broadcast sob o titulo
“Fonte: Tanure e PHAROL Acertam em Acordo Assentos no Conselho e Plano Compartilhado” (“Noticia™),

para expor o que se segue.

A Companhia esclarece que n&o possui conhecimento a respeito das matérias tratadas na Noticia. A
Companhia consultou a Acionista Bratel B.V. a respeito da veracidade das informacfes ali divulgadas e foi
informada por meio de correspondéncia recebida nesta data que (i) ndo h& acordo ou contrato celebrado
entre Bratel B.V. e o fundo Société Mondiale; e (ii) a Bratel dara atendimento a deciséo do Juizo da 72 Vara
Empresarial da Comerca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, que determinou a suspensdo das
convocagdes das Assembleias Gerais Extraordinarias que se realizariam em 08/09, no sentido de se

submeter a mediagdo, como forma de solugdo das controvérsias entre Bratel e o fundo Société Mondiale.

DECISAO JUDICIAL SOBRE SUSPENSAO DE ASSEMBLEIAS DA Ol

No dia 8 de setembro de 2016, a Oi, em continuidade aos Factos Relevantes divulgados em 02.09, 05.09 e
06.09 de 2016 a respeito das Assembleias Gerais Extraordinarias convocadas para o dia 08.09.2016
(“Assembleias™), comunicou aos seus Acionistas e ao mercado em geral que, nesta data, o Juizo da 72 Vara
Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro deu provimento a Embargos de Declaracédo
interpostos pela Bratel B.V., nos seguintes termos: “Isso posto, recebo os Embargos eis que tempestivos, e

dou-lhes provimento para sanar a omissdo contida no dispositivo do decisum alvejado que passa a ter a
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seguinte redacao: a) suspender cautelarmente, na forma do parecer, a convocacdo das AGE's destinadas a
deliberar sobre a destituicdo dos conselheiros da companhia em recuperagdo e sobre autorizagcdo para

abertura de processo de responsabilidade em face dos administradores da sociedade.”

FACTO RELEVANTE DA Ol - RENUNCIA DE CONSELHEIRO

No dia 12 de setembro de 2016, a Oi, em atendimento ao art. 157, 84°, da Lei no 6.404/76 e nos termos
da Instrucdo CVM n® 358/02, informou os seus Acionistas e ao mercado em geral que o Sr. Marcos Grodetzky
apresentou sua renudncia ao cargo de membro do Conselho de Administracdo no dia 09 de setembro de
2016.

FACTO RELEVANTE DA Ol - RENUNCIA DO DIRETOR DE FINANCAS E RELACOES COM
INVESTIDORES

No dia 12 de setembro de 2016, a Oi, em atendimento ao art. 157, 84°, da Lei no 6.404/76 e nos termos
da Instrucdo CVM n° 358/02, informou os seus Acionistas e ao mercado em geral que o Sr. Flavio Nicolay
Guimaraes apresentou nesta data sua renuncia ao cargo de Diretor de Financas e Rela¢des com Investidores

da Companhia.

O Conselho de Administracdo elegeu nesta data para o cargo de Diretor de Financas e de Relagdes com
Investidores da Oi, em substituicdo ao Sr. Flavio Nicolay Guimarées, o Sr. Ricardo Malavazi Martins, o qual

renunciou a sua posi¢do de membro do Conselho de Administracdo da Companhia.

O Sr. Ricardo Malavazi Martins é formado em Economia pela UNICAMP, onde também cursou créditos em
Mestrado, e cursou créditos de MBA em Gestao pelo IBMEC-RJ. Iniciou a carreira executiva atuando como
economista focado em operagbes de tesouraria de instituicbes bancéarias, responsavel pelas &areas
econdmicas do BCN e Bradesco, entre 1990-2003, quando foi vice-presidente da Comissdo de Economia da
FEBRABAN. Exerceu o cargo de Diretor Financeiro e de Investimentos da PETROS por 6 anos e, apés, de
Diretor e Consultor da Stratus Investimentos (Gestora de Private Equity) por 3 anos. Ja atuou como membro
do conselho de Administracdo e/ou fiscal de diversas companhias e também como membro do Conselho
Consultivo da ABVCAP (Associacdo Brasileira de Venture Capital e Private Equity) e da Comissdo de
Investimentos da ABRAPP. Atualmente, é s6cio da TPYX Assessoria Empresarial e membro dos conselhos de
Administracdo da Jereissati Participacdes S.A. e da PHAROL, SGPS S.A., além de membro do Comité de

Governancga Corporativa da Camara Americana de Sao Paulo desde 2003.
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FACTO RELEVANTE - CELEBRACAO DE ACORDO ENTRE A BRATEL E A SOCIETE
MONDIALE

No dia 13 de setembro de 2016, a PHAROL informou que a Bratel B.V. ("Bratel"), sua participada a 100%o,
celebrou um acordo com a Société Mondiale Fundo de Investimento em Acdes ("Société Mondiale™) acerca
da convocacdo e realizagdo das Assembleias Gerais Extraordinarias da Oi convocadas para o dia 8 de

setembro.

Em resultado deste acordo ficam extintos todos os processos judiciais intentados pela Société Mondiale

relacionados com a convocacdo das referidas Assembleias.

Também em consequéncia do mesmo acordo a Société Mondiale estd a requerer nesta data, a

desconvocagdo das Assembleias junto do Presidente do Conselho da Administracdo da Oi.

FACTO RELEVANTE - SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION DOS E.U.A. DECIDE
SOBRE PROCESSO PREVENTIVO DE “CESSACAO E PROIBICAO” CONTRA A PHAROL,
SGPS S.A.

No dia 13 de setembro de 2016, a PHAROL, SGPS S.A. informou que a US Securities and Exchange
Commission ("SEC") emitiu a sua decisdo no ambito do processo preventivo de "cessag¢do e proibicdo"
(cease-and-desist), contra a PHAROL, SGPS S.A. ("PHAROL" ou a "Sociedade"), através da emissao de uma
ordem (settled order ou "Ordem") nos termos da qual a Sociedade concordou em cessar quaisquer condutas
atuais ou futuras de violag&do do disposto nas Secg¢fes 13(a), 13(b)(2)(A) e 13(b)(2)(B) do Exchange Act e
Regras 12-b20, 13a-1, e 13a-16, do mesmo, bem como pagar a SEC, através de transferéncia para o
Tesouro dos Estados Unidos da América, uma penalidade civil no montante de USD1.250.000,00. A
Sociedade acordou nos termos da Ordem sem admissdo ou negacdo dos factos e conclusbes da SEC

constantes da mesma, exceto quanto a jurisdicdo da SEC.

O referido processo teve origem na informacdo divulgada pela Sociedade, na altura ainda denominada
Portugal Telecom, SGPS, S.A. ("Portugal Telecom") no que respeita a investimentos em divida emitida por
entidades integradas no Grupo Espirito Santo ("GES"), como foi o caso dos instrumentos de divida emitidos

pela Espirito Santo International, S.A. ("ESI").

De acordo com o afirmado pela SEC, nas demonstracfes financeiras de 2013, a Portugal Telecom
(atualmente PHAROL) caraterizou indevidamente a natureza dos seus investimentos de curto prazo em papel
comercial emitido pela ESI e nao divulgou a natureza e a extenséo do risco de crédito a que se encontrava

exposta. Adicionalmente, a SEC considerou que o sistema de controlo interno da Sociedade era insuficiente.

Em particular, a SEC alegou que, nas demonstrag¢des financeiras de 2013, a Portugal Telecom (a) caraterizou
erradamente o seu investimento de curto prazo em papel comercial emitido pela ESI e ndo identificou
devidamente o emitente dos instrumentos de divida, (b) ndo comunicou a natureza e a extensdo do risco

de crédito a que estava exposta, nem comunicou, de forma rigorosa, os seus objetivos, politicas e processos
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de gestdo dos riscos de crédito resultantes do investimento em instrumentos financeiros, tal como imposto
pela IFRS n.° 7.

A SEC alegou ainda que a Sociedade ndo comunicou que €750M tinham sido investidos em papel comercial
emitido pela ESI, sendo esta uma holding ndo financeira. Adicionalmente, a Portugal Telecom nao
implementou procedimentos de controlo para garantir o cumprimento das suas politicas de gestdo de riscos
de crédito, porquanto certos investimentos foram realizados informalmente, sem existéncia de registo
acerca da entidade que os decidiu ou autorizou, ou mesmo com base em documentos que omitiam

informacéo relevante, entre outras quebras internas de procedimentos de controlo.

Em consequéncia do exposto, a SEC considerou que a Portugal Telecom violou as regras Federais sobre
valores mobiliarios dos Estados Unidos da América relativas a divulgagdo de informacgdo, escrituracao

(books-and-records) e controlo interno. A emissao da decisdo pela SEC encerra o referido processo.

As demonstragdes financeiras de 2013 da Portugal Telecom foram submetidas & SEC, através do Formuléario
6-K, em 12 de marco de 2014, tendo sido também incluidas no relatério anual de 2013 da Sociedade,

submetido a SEC, através do Formulario 20-F, em 30 de abril de 2014.

Em 25 de Agosto de 2014, através de novo Formulario 6-K, a Portugal Telecom divulgou informacé&o adicional
e clarificagbes as demonstracgdes financeiras de 31 de dezembro de 2013. Entre outras matérias, a Portugal
Telecom informou que, em 31 de dezembro de 2013, os seus investimentos de curto prazo incluiam papel
comercial emitido pela ESI, no montante total de €750M, uma holding n&o financeira do GES, sem notacéo
de risco. A Portugal Telecom comunicou ainda que o investimento em ESI representava 82% dos seus
investimentos de curto prazo, a data de 31 de dezembro de 2013, bem como que as suas disponibilidades
monetarias se encontravam concentradas em depésitos junto do BES e que, nessa mesma data, ndo tinha

implementado uma politica efetiva de diversificacdo de investimentos.

FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA Ol - TRANSACAO ENTRE BRATEL E SOCIETE
MONDIALE

No dia 13 de setembro de 2016, a Oi, em atendimento ao art. 157, §4° da Lei n°® 6.404/76 e nos termos da
Instrugdo CVM n° 358/02, vem informar aos seus Acionistas e ao mercado em geral que, nesta data, foi
comunicada pelos Acionistas Bratel B.V. (“Bratel”) e Société Mondiale Fundo de Investimento em Ac¢des
(“Société Mondiale”) a celebragdo de instrumento de transagédo entre tais Acionistas acerca da convocagao
e realizagdo das Assembleias Gerais Extraordinarias da Companhia convocadas para o dia 08.09.2016
(“Assembleias”). A Companhia foi informada que, em razdo da transacdo, foram extintas todas as demandas

relacionadas a convocacéao e realizagdo das Assembleias.

Também em razédo da transacéo, o Société Mondiale informou que requereria, nesta data, a desconvocagao

das Assembleias ao Presidente do Conselho de Administracdo da Companhia.
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FACTO RELEVANTE DA Ol - NOMEACAO DE NOVOS MEMBROS PARA O CONSELHO DE
ADMINISTRACAO

No dia 14 de setembro de 2016, a Oi, em atendimento ao art. 157, 84°, da Lei n® 6.404/76 (“Lei das S.A.”)
e nos termos da Instru¢do CVM n° 358/02, informou o0s seus Acionistas e ao mercado em geral que, em
conformidade com o artigo 150 da Lei das S.A., o Conselho de Administragdo da Companhia, em reunido
que, autorizada pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, foi
realizada nesta data, nomeou as seguintes pessoas para ocupar 0s cargos vagos de membros titulares e
suplentes do Conselho de Administragdo: como membros titulares os Srs. Demian Fiocca e Hélio Calixto da
Costa; e como membros suplentes os Srs. Pedro Grossi Junior, Nelson de Queiroz Sequeiros Tanure, Blener
Braga Cardoso Mayhew, Luis Manuel da Costa de Sousa de Macedo, Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure e
José Manuel Melo da Silva. Como resultado das nomeacgdes, o Conselho de Administracdo da Oi passa a ter

a seguinte composicao:

Titular Suplente
Jose Mauro M. Carneiro da Cunha [Presidente] -
Ricardo Reisen de Pinho Pedro Grossi Junior
Marcos Duarte Santos Nelson de Queiroz Sequeiros Tanure
Demian Fiocca Blener Braga Cardoso Mayhew
Thomas C. Azevedo Reichenheim Sergio Bernstein
Rafael Luis Mora Funes Jodo do Passo Vicente Ribeiro
Jodo Manuel Pisco de Castro Luis Manuel da Costa de Sousa de Macedo
Luis Maria Viana Palha da Silva Maria da Rosério A. Pinto Correia
Nuno Rocha dos Santos de Almeida e
André Cardoso de Menezes Navarro Vasconcellos
Hélio Calixto da Costa Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure
Pedro Zafiartu Gubert Morais Leitdo José Manuel Melo da Silva

A nomeacdo de tais membros sera submetida a ratificacdo pelos Acionistas da Companhia na primeira

Assembleia Geral que venha a ser oportunamente convocada, de acordo com o que prevé a Lei das S.A..

A Companhia esclarece, ainda, que submetera a Agéncia Nacional de Telecomunicagcfes — ANATEL pedido
de anuéncia prévia com relacdo a nomeacgédo dos novos membros do Conselho de Administracdo, na forma
do Regulamento de Apuracédo de Controle e de Transferéncia de Controle em Empresas Prestadoras de

Servicos de Telecomunicagdes, aprovado pela Resolu¢ado n® 101/99.

DECLARACAO DE ALIENACAO DE PARTICIPACAO ACIONARIA RELEVANTE DA Ol - CQS
DIRECTIONAL OPPORTUNITIES MASTER FUND LIMITED

No dia 16 de setembro de 2016, a Oi, em atendimento ao disposto no artigo 12 da Instrucdo CVM n© 358/02,
comunica que recebeu correspondéncia da CQS Directional Opportunities Master Fund Limited com as

informacgdes que seguem transcritas:
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NOTIFICACAO DE PARTICIPACAO SUBSTANCIAL NA Ol S.A.

Nome acionista, sede Gerente de Outras Posiglies Of Participagéo Objectivo
eo nimero Empress conformidad S.A. e Intengéo
Nome: 7,406,200 0i 5.A. As | 1,370,200 0Oi S.A
acgles preferenciais | acgées detidas
cas Directional | detidas através de | através de contratos

Opportunities ~ Master | contratas de | de diferenca
Fund Limited (“D0F7) | diferenca

. B . . DOF ndo tem intencéo
Enderego: entagem: Percentagem: de alterar o controle ou
PO Box 309 4.69% of 0BR4 BZ|0.20% of OBR3 BZ| dn"f;;f;g;:: s
Ugland House [BROIBRACNPRS) [BROIBRACNORY] e
Grand Cayman P P
KY1-1104 Por  data  de|Por data de p
Cayman Islands negociacéo negociacdo

2016/15/09 2016/15/09

Numero da empresa:
MC 149859

HOMOLOGACAO DE ACORDO CELEBRADO ENTRE SOCIETE MONDIALE E BRATEL

No dia 20 de setembro de 2016, a PHAROL, informou os seus Acionistas e o mercado em geral que, apos
parecer favoravel do Ministério Publico brasileiro, o Juiz da 72 Vara Empresarial da Comarca do Rio de Janeiro
homologou o instrumento de transacdo celebrado entre Société Mondiale Fundo de Investimento em Ac¢les
("Société Mondiale™) e Bratel B.V. ("Bratel™), participada a 100% da PHAROL, SGPS S.A., por meio do qual
foram encerrados todas os processos judiciais relacionados com a convocacédo e realizacdo de Assembleias
Gerais Extraordinarias convocadas para o dia 08.09.2016, no ambito da Oi S.A. — em Recuperacao Judicial

'oi).

LISTA ATUALIZADA DE CREDORES DA Ol

No dia 21 de setembro de 2016, a Oi comunicou aos seus Acionistas e ao mercado em geral que a lista
completa atualizada de credores das Empresas Oi estara disponivel para consulta pelos Acionistas da
Companhia, pelo mercado em geral e para os credores das Empresas Oi, a partir desta data, no website
relativo a recuperacao judicial das Empresas Oi, podendo ser acessada por meio do endereco eletrénico
http://www.recjud.com.br e no website do Tribunal de Justica da Comarca do Rio de Janeiro, com acesso

ao publico no endereco eletrbnico http://www.tjrj.jus.br/consultas/relacao-nominal-de-credores/7-vara-

emp.
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DECLARACAO DE ALIENACAO DE PARTICIPACAO ACIONARIA RELEVANTE DA Ol -
MORGAN STANLEY

No dia 30 de setembro de 2016, a Oi em atendimento ao disposto no artigo 12 da Instrugdo CVM n° 358/02,
comunicou que recebeu correspondéncia do Morgan Stanley com as informagdes que seguem abaixo

transcritas:

“Em atendimento a Instrucdo da Comissédo de Valores Mobilidrios (“CVM”) 358, de 3 de janeiro de 2002,
artigo 12, servimo-nos da presente para notifica-los que, em 19 de setembro de 2016, o Morgan Stanley
(de forma agregada, por meio de suas subsidiarias, Morgan Stanley Capital Services LLC, Morgan Stanley &
Co. International plc, Morgan Stanley Uruguay Ltda., Morgan Stanley & Co. LLC, Morgan Stanley Smith
Barney LLC, Caieiras Fundo de Investimento Multimercado e Formula XVI Fundo de Investimento
Multimercado Credito Privado — Investimento no exterior) atingiu posicdo de 7.187.710 de acdes
preferenciais de emissdo da Oi S.A. (“Companhia”), equivalente a 4,6% do numero total de acgles

preferenciais da Companhia.

Ademais, o Morgan Stanley atingiu exposi¢cdo econémica comprada por meio de instrumentos financeiros de
derivativos com previsdo de liquidagdo financeira referenciados em 1.700.000 acbes preferenciais da
Companhia ou 1,1% do namero total de acdes preferenciais da Companhia; e exposi¢cdo econdmica vendida
por meio de instrumentos financeiros derivativos com previsao de liquidagdo financeira referenciados em

5.165.100 agdes preferenciais da Companhia ou 3,3% do namero total de ac¢des preferenciais da Companhia.

O Morgan Stanley néo objetiva alterar a composi¢ao do controle ou estrutura administrativa da Companhia.”

SUSPENSAO DE PAGAMENTOS — PTIF B.V

No dia 3 de outubro de 2016, a Oi comunicou aos seus Acionistas e ao mercado em geral que, nesta data,
a Corte de Amesterdéo, Holanda, concedeu, a pedido da Portugal Telecom International Finance B.V. — Em
Recuperacdo Judicial (“PTIF”), um dos veiculos financeiros da Companhia na Holanda, procedimento de
suspensdo de pagamentos (“suspension of payments”), iniciado para compatibilizar naquela jurisdicdo a
recuperacdo judicial iniciada pela Companhia e algumas de suas subsidiarias (incluindo a PTIF) no Brasil. O
procedimento de suspension of payments concedido (provisoriamente) garante a PTIF a suspensédo de atos
de execucgao de credores na Holanda para permitir que a PTIF reestruture suas dividas, com o objetivo final
de satisfazer seus credores. Dentre outras matérias enderecadas na deciséo da Corte de Amesterdao, o Sr.
J.L.M. Groenewegen da CMS em Amesterddo foi nomeado como administrador para supervisionar o
procedimento (provisoriamente) concedido de suspension of payments da PTIF na Holanda, e os interesses

dos credores da PTIF em cooperagdo com a Administracéo da PTIF.

A integra dos documentos relevantes a respeito da concessdo do procedimento de suspension of payments

com relacdo a PTIF estdo sendo traduzidos do original para o portugués e para o inglés e serdo

disponibilizados aos Acionistas da Companhia e a outras partes interessadas, assim que possivel, na sede
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da Companhia (no horario comercial) e em seu website (www.oi.com.br/ri), bem como, no caso da versao
em portugués, no Médulo IPE do Sistema Empresas.NET da CVM (www.cvm.gov.br), além do website da
BM&FBovespa (www.bmfbovespa.com.br). O administrador da PTIF divulgara os documentos e suas
traducdes, bem como outras informagdes relevantes aos credores da PTIF em um website especifico no

endereco eletrénico www.cmsdsb.com/ptif.

DECLARACAO DE ALIENACAO DE PARTICIPACAO ACIONARIA RELEVANTE - BANK OF
AMERICA

No dia 4 de outubro de 2016, a Oi, em atendimento ao disposto no artigo 12 da Instru¢cdo CVM n° 358/02,
comunica que recebeu correspondéncia do Bank of America Corporation, com as informag¢fes que seguem

abaixo transcritas:

“1. Para os fins do artigo 12 da Instrugédo da Comissado de Valores Mobiliarios (“CVM”) n® 358, de 3 de janeiro
de 2002, alterada pela Instru¢cdo CVM n° 568, de 17 de setembro de 2015 (“Instrucéo n°® 568”), o signatério,
Bank of America Corporation (“Bank of America”), neste ato informa que detinha, em 30 de setembro de
2016, por meio de varias subsidiarias, um numero total de 7.450.982 acdes representando 4,72% do total

de acgdes preferenciais em circulagdo emitidas pela Ol S.A. (“Companhia”).

Apbes/Derivativos Liquidados Fisicamente
Acgdes Preferenciais 7.450.850
ADR 132
TOTAL 7.450.982
Acdes/Derivativos Liguidados & Vista
Derivativos 317.426
TOTAL 317.426

2. O Bank of America solicita ainda que o Diretor de Relacdes com Investidores da Companhia divulgue a

seguinte informagédo a CVM por meio do Sistema de Envio de Informacdes Periddicas e Eventuais - IPE:

(i) O Bank of America Corporation € uma sociedade por a¢gdes validamente existente de acordo com as leis
do Estado de Delaware, registrada como contribuinte junto ao Internal Revenue Service sob o Niumero de
Identificagdo de Empregador 56-0906609. Sua sede social se localiza em: Bank of America Corporate Center

100 North Tryon Street, Charlotte, NC 28255, EUA;

(ii) O Bank of America detém a posicao aciondaria por meio de varias subsidiarias que podem adquirir valores
mobiliarios apenas para fins de investimento ou assisténcia a clientes; no entanto, o Bank of America néao

pretende alterar o controle ou a estrutura da Administracdo da Companhia;
(iii) O Bank of America é detentor de um total de 7.450.982 ac¢8es preferenciais;

(iv) O Bank of America ndo detém debéntures conversiveis em a¢fes emitidas pela Companhia;
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(v) O Bank of America nao é parte de qualquer contrato ou acordo que regule o exercicio do direito de voto

ou a compra e venda de valores mobiliarios emitidos pela Companhia; e

(vi) A participacdo acionaria na Companhia é detida por meio de subsidiarias do Bank of America néo-
residentes no Brasil, representadas pela CITIBANK DTVM S.A. (CNPJ: 33.868.597/0001-40). Ficamos no

aguardo de sua posi¢cdo com relagédo ao pedido acima. “

RESPOSTA DA Ol AO OFICIO DA CVM/BM&FBOVESPA

No dia 5 de outubro de 2016, a Oi, fazendo referéncia ao Oficio n® 351/2016/CVM/SEP/GEA-2 (“Oficio™),
por meio do qual sdo solicitados esclarecimentos sobre a noticia veiculada no Jornal O Globo, no dia

04/10/2016, sob o titulo "Fundo abutre Elliot quer investir R$ 10 bi na Oi”, comunicou o seguinte.

A Oi esclarece que foi procurada pelo fundo mencionado na referida noticia visando a um aporte na Oi, mas
que as conversas iniciadas entre a Companhia e o fundo ndo seguiram adiante e tdo pouco se materializaram
em uma proposta firme. A Oi ndo tem conhecimento de negocia¢des atualmente em curso envolvendo a

Companhia e o referido fundo.

RESPOSTA DA Ol AO OFICIO DA CVM/BM&FBOVESPA

No dia 17 de outubro de 2016, a Oi, fazendo referéncia ao Oficio n® 363/2016/CVM/SEP/GEA-2 (“Oficio”),
por meio do qual séo solicitados a Oi S.A. — Em Recuperacédo Judicial (“Oi” ou “Companhia”) esclarecimentos
sobre a noticia veiculada no Jornal Valor Econémico, no dia 14.10.2016, sob o titulo "Anatel tem 20 bilhdes

a receber da Oi”, comunicou o0 que segue.

A Oi informa que o valor de R$ 11 bilhdes referente a divida com a Agéncia Nacional de Telecomunicagfes
— Anatel indicado na recuperacao judicial da Oi corresponde as multas aplicadas pela Anatel que ainda estdo
em fase de contestacdo pela Companhia na esfera administrativa ou multas que estdo sendo contestadas
judicialmente, além de multas que foram objeto de um TAC (Termo de Ajustamento de Conduta) deliberado

pelo Conselho Diretor da Anatel embora ainda nao assinado.

A diferenca entre o valor indicado pela Companhia na recuperacao judicial e o valor de R$ 20,2 bilhdes
apresentado pela Anatel em Nota a Imprensa, no dia 13.10.2016, e mencionado na noticia se refere a
dividas tributéarias (que de acordo com a Lei n® 11.101/05 (“Lei n® 11.101”) ndo estéo sujeitas a recuperagao
judicial), 6nus contratual e a outros processos sancionatérios iliquidos que nédo foram incluidos na
recuperacgdo judicial porque ndo tiveram ainda multas aplicadas, razdo pela qual também ndo ha no
momento definicdo final sobre o volume que eles representam. Na referida Nota a Imprensa, a propria
Anatel informa que os valores apurados decorrem de “multas estimadas nos processos em tramitagdo”,
confirmando assim que estes valores ainda ndo sdo liquidos e exatos. Conforme estabelecido na Lei n®

11.101, acgbes que demandarem créditos iliquidos nao ficam suspensas pela decisdo que defere o
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processamento da recuperacéao judicial, prosseguindo no juizo de origem até que apurado o valor do crédito,
e somente apo6s o crédito se tornar liquido sera o respectivo valor incluido na lista de credores, na classe
propria. Embora a Anatel tenha apresentado publicamente tais informa¢des em sua Nota a Imprensa, tal
facto nao é capaz de constituir créditos em favor da Anatel com relagcdo a Companhia. A Companhia esclarece
que nesta fase da recuperacéo judicial das Empresas Oi é natural que credores, tal qual a Anatel, apresentem
suas divergéncias com relacdo aos valores dos créditos constantes da primeira lista de credores preparada
no contexto da recuperacdo judicial. Finalmente, a Companhia informa que, com base nas divergéncias (e
habilitacdes) recebidas, o Administrador Judicial ira elaborar uma nova lista de credores, a qual ira refletir
0 seu entendimento sobre a natureza do crédito do Anatel. Estima-se que esta lista sera divulgada em

meados de dezembro de 2016, observado o prazo estabelecido no art. 7°, 82° da Lei n® 11.101.

RENUNCIA AO CARGO DE ADMINISTRADOR

No dia 21 de outubro de 2016, a PHAROL nos termos do artigo 248.° do Cdodigo dos Valores Mobiliarios e da
alinea a) do artigo 3.° do Regulamento da CMVM n.° 5/2008, anuncia que Ricardo Malavazi Martins
renunciou, a 21 de outubro de 2016, ao respetivo cargo de membro ndo executivo do Conselho de

Administracdo da PHAROL.

FACTO RELEVANTE Ol - ADOCAO DE MEDIDA CAUTELAR PELA ANATEL

No dia 8 de novembro de 2016, a Oi, em atendimento ao art. 157, 84°, da Lei n® 6.404/76 (“Lei das S.A.”)
e nos termos da Instrucdo CVM n° 358/02, informou que, nesta data, a Agéncia Nacional de
Telecomunicagdes — ANATEL decidiu, por meio do Despacho Decisério n® 17/2016/SEI/CPOE/SCP, dentre
outras matérias: (i) suspender, nas deliberacdes da Companhia e de suas controladas e coligadas, o exercicio
do direito de voto e de veto por parte dos novos membros do Conselho de Administracdo da Companhia
indicados pelo Acionista Société Mondiale Fundo de Investimento em Ac¢des (“Societé”), nas deliberacdes do
Conselho de Administracdo, Diretorias ou 6rgdos com atribuicdo equivalente; (ii) vedar a participacdo no
Conselho de Administracdo ou na Diretoria da Companhia e de suas controladas e coligadas, de membros
do Conselho de Administracdo da Companhia indicados pelo Société; (iii) vedar a participacdo na gestdo ou
na operacao da Companhia e de suas controladas e coligadas, de representantes do Société; (iv) determinar
a Companhia que notifique a Superintendéncia de Competi¢do, na mesma data em que houver a convocagao
de reunido do Conselho de Administragdo, para que a referida Superintendéncia, em querendo, encaminhe
representante para acompanhar a reunido; (v) determinar a Companhia que encaminhe a Superintendéncia
de Competicdo copia das atas de reunides do Conselho de Administracdo, no prazo de até 2 dias Uteis apos
a sua assinatura; (vi) determinar a Companhia, na hipotese de violacdo das determinacdes concedidas, o
pagamento de multa no valor de R$ 50.000.000,00 para cada reunido do Conselho de Administracdo da
Companhia, Diretorias ou 6rgdos com atribui¢do equivalente, em que for constatado o exercicio dos direitos
politicos pelos membros do Conselho de Administracdo da Companhia indicados pelo Société, ou por

participacdo na gestao ou operacdo da Companhia, sem prejuizo de outras sanc¢des cabiveis.
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RESPOSTA DA Ol AO OFICIO DA CVM/BM&FBOVESPA

No dia 9 de novembro de 2016, a Oi, fazemos referéncia ao Oficio n® 401/2016/CVM/SEP/GEA-2 (“Oficio™),
por meio do qual sdo solicitados a Oi esclarecimentos sobre a noticia veiculada no Jornal Estaddo Online, no
dia 8.11.2016, sob o titulo "Anatel proibe indicados por Société Mondiale de participar de reunides de
conselho da Oi”, para expor o que segue. Inicialmente, a Oi ressalta que o despacho decisorio proferido pela
Agéncia Nacional de Telecomunicagdes — ANATEL, referido na noticia, foi objeto do Facto Relevante do dia
8.11.2016, que apresenta a integra do despacho decisério como anexo. Especificamente com relacdo ao
questionamento constante do Oficio, a Oi esclarece que, apds a sua nomeagdo pelo Conselho de
Administracdo e pendente a anuéncia prévia da ANATEL, os representantes indicados pelo Acionista Société
Mondiale participaram de reunides do Conselho de Administracdo da Companhia na qualidade de ouvintes e

ndo exerceram influéncia sobre as delibera¢gfes tomadas nas reunides.

DIVULGACAO DOS RESULTADOS DO TERCEIRO TRIMESTRE DE 2016 DA Ol

No dia 9 de novembro de 2016, a Oi divulgou os resultados do terceiro trimestre de 2016.

CONTRATACAO DE ASSESSOR FINANCEIRO PELA Ol

No dia 21 de novembro de 2016, a Oi comunicou que contratou a LAPLACE Finangcas como seu assessor
financeiro para auxiliar a Companhia no processo de recuperacéo judicial envolvendo a Companhia e suas
subsidiarias Telemar Norte Leste S.A. — Em Recuperacgdo Judicial, Oi Movel S.A. — Em Recuperacao Judicial,
Copart 4 Participagbes S.A. — Em Recuperacgdo Judicial, Copart 5 Participacdes S.A. — Em Recuperacéo
Judicial, Portugal Telecom International Finance B.V. — Em Recuperacdo Judicial e Oi Brasil Holdings

Cooperatief U.A. — Em Recuperagéo Judicial.

PARTICIPACAO QUALIFICADA — HESTIA INVESTMENTS DAC

No dia 22 de novembro de 2016, a PHAROL informou que a Hestia Investments Designated Activity Company

alterou a sua participagdo qualificada para 4,85% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.
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PARTICIPACAO QUALIFICADA — HIGH SEAS CAPITAL INVESTMENTS, LLC

No dia 23 de novembro de 2016, a PHAROL anunciou que a High Seas Capital Investments, LLC, passou a

deter uma participacdo qualificada de 2,04% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Esta situacdo ocorreu na sequéncia da aquisicdo de 18.300.000 ac¢des ordinarias, representativas de 2,04%

do capital social e dos direitos de voto da PHAROL, pela referida entidade nos dias 28 de outubro.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DE RESULTADOS

PERIODOS FINDOS EM 30 DE SETEMBRO DE 2016 E 2015

euros

Notas o9M16 9M15 3T16 3T15
CUSTOS, PERDAS E (GANHOS)
Custos com o pessoal 5 1.639.941 2.735.484 480.056 828.328
Fornecimentos, servigos externos e outras despesas 6 3.874.536 11.523.851 2.033.153 5.488.083
Impostos indiretos 7 526.037 2.367.876 262.351 1.291.805
Depreciacdes e amortizacfes 62.874 63.224 20.936 16.177
Perdas (ganhos) com a alienagéo de ativos fixos, liquidos - 48.897 - (2.402)
Outros custos (ganhos), liquidos 9.372 313.506 (45.459) 83.504
6.112.760 17.052.837 2.751.038 7.705.495
Resultado antes de resultados financeiros e impostos (6.112.760) (17.052.837) (2.751.038) (7.705.495)
CUSTOS E (GANHOS) FINANCEIROS
Juros obtidos, liquidos 8 (153.328) (422.116) (38.419) (108.230)
Perdas (ganhos) com varia¢des cambiais, liquidas 12 (657.348) 17.872.891 14.744 11.937.287
Perdas (ganhos) em ativos financeiros e outros investimentos, li 12 54.535.490 39.220.842 48.798.020 27.743.840
Perdas (ganhos) em empreendimentos conjuntos e associadas 11 (4.904.025) 64.638.888 (4.815.205) 77.919.244
Qutros custos (ganhos) financeiros, liquidos 1.178.496 (1.449.762) 1.149.000 (2.515.043)
49.999.285 119.860.743 45.108.141  114.977.098
Resultado antes de impostos (56.112.045) (136.913.580) (47.859.178) (122.682.593)
Imposto sobre o rendimento 9 13.144 39.962 (2.089) 21.703
Resultado liquido do periodo (56.125.189) (136.953.542) (47.857.089) (122.704.296)
Atribuivel a interesses ndo controladores - - - -
Atribuivel a acionistas da Pharol, SGPS, S.A. (56.125.189) (136.953.542) (47.857.089) (122.704.296)
Resultado liquido por agéo
Bésico e Diluido 10 (0,06) (0,16) (0,06) (0,14
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 SETEMBRO DE 2016 E 2015

9M16 9M15 3T16 3T15

Resultados reconhecidos na demonstracgédo dos resultados (56.125.189) (136.953.542) (47.857.089) (122.704.296)

Ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital préprio

Itens que poderdo vir a ser reclassificados para a demonstracgédo dos resultados

Conversédo de operacdes em moeda estrangeira (i) (22.465.684) (75.463.524) (14.957.033) (79.429.046)

Participagdo em montantes reconhecidos por empreendimentos conjuntos e associadas (ii) 27.382.502 (107.361.642) 11.079.911 35.523.022
Itens que néo irdo ser reclassificados para a demonstragéo dos resultados

Outros ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital préprio, liquidos (460.914) - (1.354.970)
Total dos resultados reconhecidos diretamente no capital préoprio 4.916.817 (183.286.079) (3.877.122) (45.260.994)

Total do rendimento integral (51.208.371) (320.239.621) (51.734.210) (167.965.290)

Atribuivel a interesses nédo controladores
Atribuivel aos acionistas da Pharol SGPS, S.A. (51.208.371) (320.239.621) (51.734.210) (167.965.290)

As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
(i) As perdas registadas nos primeiros nove meses de 2016 e 2015 incluem a valoriza¢cado/desvaloriza¢ao
do Real face ao Euro nos investimentos no Brasil, mas também o cambio reflexo dos investimentos da Oi

fora do Brasil.
(ii) Esta rubrica respeita a participacao efetiva da PHAROL nas variagdes de justo valor nos instrumentos

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

DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DA POSICAO FINANCEIRA

30 DE SETEMBRO DE 2016 E 31 DE DEZEMBRO DE 2015

euros

Notas 30 Set 2016 31 Dez 2015
ATIVO
Ativo corrente
Caixa e equivalentes de caixa 16.e 31.669.624 64.879.371
Contas a receber - outros 262.570 542.036
Impostos a recuperar correntes 45.882 24.437
Custos diferidos 76.398 -
Total do ativo corrente 32.054.474 65.445.845
Ativo nao corrente
Investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas 11 111.963.228 102.230.974
Ativos tangiveis e intangiveis 272.720 421.578
Outros ativos nao correntes 12 87.147.076 141.045.340
Total do ativo ndo corrente 199.383.024 243.697.892
Total do ativo 231.437.498 309.143.737
PASSIVO
Passivo corrente
Divida de curto prazo 14.040 15.851
Contas a pagar 13 1.346.425 1.729.138
Acréscimos de custos 14 8.171.937 6.539.596
Impostos a pagar corrente 303.715 424.215
Provisdes 15 75.858 75.858
Outros passivos correntes 866.966 905.214
Total do passivo corrente 10.778.940 9.689.871
Passivo ndo corrente
Divida de médio e longo prazo 108.019 121.281
Total do passivo ndo corrente 108.019 121.281
Total do passivo 10.886.959 9.811.152
CAPITAL PROPRIO
Capital social 26.895.375 26.895.375
Acdes proéprias (179.675.734) (178.071.827)
Reserva legal 6.773.139 6.773.139
Reserva de agdes proprias 186.646.054 185.042.147
Outras reservas e resultados acumulados 179.911.705 258.693.752
Total do capital proprio 220.550.539 299.332.586
Total do capital proprio e do passivo 231.437.498 309.143.737
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 30 DE SETEMBRO DE 2016 E 2015

Reserva

Outras reservas

excluindo
interesses néao

Interesses nao

euros
Total do
capital

Capital Acdes Reserva de acdes e resultados

social préprias legal préprias acumulados controladores controladores préprio

Saldo em 31 de dezembro de 2014 26.895.375 (178.071.827) 6.773.139 185.042.147 1.111.862.169 1.152.501.003 - 1.152.501.003
Resultados reconhecidos diretamente no capital préprio - - - - (183.286.079) (183.286.079) - (183.286.079)
Resultados reconhecidos na demonstragéo dos resultados - - - - (136.953.542) (136.953.542) - (136.953.542)
Saldo em 30 de setembro de 2015 26.895.375 (178.071.827) 6.773.139 185.042.147 791.622.548 832.261.383 - 832.261.383
euros

Capital préprio,

Reserva Outras reservas excluindo Total do

Capital Acdes Reserva de acdes e resultados interesses nédo Interesses nao capital
social proéprias legal préprias acumulados controladores controladores préprio

Saldo em 31 de dezembro de 2015 26.895.375 (178.071.827) 6.773.139 185.042.147 258.693.751 299.332.586 - 299.332.586
Aquisigdo de acgBes proprias - (1.603.908) - 1.603.908 (1.603.908) (1.603.908) - (1.603.908)
Pagamento de dividendos - - - - (25.969.766) (25.969.766) - (25.969.766)
Resultados reconhecidos diretamente no capital préprio - - - - 4.916.817 4.916.817 - 4.916.817
Resultados reconhecidos na demonstragdo dos resultados - - - - (56.125.189) (56.125.189) - (56.125.189)
Saldo em 30 de setembro de 2016 26.895.375 (179.675.734) 6.773.139 186.646.054 179.911.705 220.550.539 - 220.550.539

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

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA
PERIODOS FINDOS EM 30 DE SETEMBRO DE 2016 E 2015

euros

Notas 9M16 oM15
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores 16.a (4.406.888) (28.356.870)
Pagamentos ao pessoal (1.636.159) (2.996.752)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (30.499) 477.212
Qutros recebimentos, liguidos 170.184 565.034
Fluxos das atividades operacionais (1) (5.903.362) (30.311.376)
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Aplicagdes financeiras de curto prazo - 225.637
Ativos tangiveis e intangiveis 5.300 45.000
Juros e proveitos similares 128.278 159.033
133.578 429.670
Pagamentos respeitantes a:
Ativos tangiveis e intangiveis (979) (275.666)
(979) (275.666)
Fluxos das atividades de investimento (2) 132.599 154.004
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (15.074) (47.604)
Juros e custos similares (13.949) (1.490.699)
Dividendos 16.b (25.969.766) -
Aquisicdo de acGes proéprias 16.c (1.603.908) -
Fluxos das atividades de financiamento (3) (27.602.697) (1.538.303)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 64.879.371 109.511.599
Variacdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) (33.373.460) (31.695.675)
Efeito das diferencas de cambio 163.713 (693.551)
Saida de perimetro de consolidacao - (468)
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 16.d 31.669.624 77.121.905

As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 30 DE SETEMBRO DE
2016

(montantes expressos em Euros exceto quando indicado em contrario)

1. Introducéo

A 30 de setembro de 2016 a PHAROL detém indiretamente através de subsidiarias 100% detidas,
183.662.204 agdes ordinarias da Oi, representativas de 27,2% do capital social total da Oi (excluindo acdes
de tesouraria). O direito de voto da PHAROL na Oi esta limitado a 15% do total de ac¢des ordinéarias. A
PHAROL considera que tem atualmente influéncia significativa sobre a Oi, sendo esta considerada uma
associada. Desta forma, desde 30 de julho de 2015, (data em que terminaram os acordos parassociais
vigentes), a participagdo na Oi continua a ser mensurada de acordo com o método da equivaléncia

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

Com base nos acordos celebrados em 30 de marco de 2015 entre a PHAROL e a Oi, a PHAROL detém
atualmente instrumentos de divida da Rio Forte com um valor nominal de 897 milhdes de Euros e uma
Opcéo de Compra sobre acdes da Oi. Em 31 de marco de 2016, uma vez que uma parte das opc¢bes atingiu
a maturidade, a PHAROL passou a deter a opcdo de compra sobre 42.691.385 ac¢fes ordinarias da Oi e

85.382.770 agles preferenciais da Oi.

2. Bases de apresentagao

Estas demonstrag¢des financeiras consolidadas intercalares foram apresentadas de acordo com a norma IAS
34 Relato Financeiro Intercalar (“IAS 34”). Consequentemente, estas demonstragcfes financeiras nao
incluem toda a informacgéo requerida pelas Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) conforme
adotadas pela Unido Europeia, pelo que devem ser lidas em conjunto com as demonstracdes financeiras
consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2015. Adicionalmente, sdo divulgadas no relatério
de gestéo intercalar explicagbes complementares sobre as principais variagbes nos proveitos e custos, pelo
que estas demonstragfes financeiras consolidadas intercalares deverao ser lidas em conjunto com esse
relatério de gestdo. A informacao financeira intercalar agora divulgada n&o foi sujeita a auditoria externa

ou a revisao limitada.

3. Alteracgdes de politicas contabilisticas

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

aplicados nas mais recentes demonstragdes financeiras anuais.
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4. Taxas de cambio utilizadas na conversdao de demonstracdes financeiras

expressas em moeda estrangeira

Em 30 de setembro de 2016 e em 31 de dezembro de 2015, 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 Set 2016 31 Dez 2015
Real 3,6210 4,3117
USD 1,1161 1,0887

Em 30 de setembro de 2016 e de 2015, as demonstracdes 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 o9M16 oM15
Real 3,9561 3,5257
USD 1,1162 1,1144

5. Custos com o pessoal

Nos periodos e trimestres findos em 30 de setembro de 2016 e 2015, esta rubrica apresenta a seguinte

composicao:
9M16 9M15 3T16 3T15
Remuneracdes fixas e variaveis 1.283.455 2.039.996 377.461 447.005
Encargos sociais 302.542 404.399 81.328 111.748
Qutros 53.944 291.089 21.267 269.575
1.639.941 2.735.484 480.056 828.328

6. Fornecimentos, servigcos externos e outras despesas

Nos periodos e trimestres findos em 30 de setembro de 2016 e 2015, esta rubrica apresenta a seguinte

composigao:
o9M16 o9M15 3T16 3T15
Trabalhos especializados (i) 3.029.677 10.040.788 1.717.540 5.043.109
Seguros 254.476 353.296 89.762 108.917
Deslocacfes e estadas 112.213 324.224 28.718 146.517
Qutros 478.170 805.542 197.132 189.541
3.874.536 11.523.851 2.033.153 5.488.083

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

legal.
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7. Impostos indiretos

Nos periodos e trimestres findos em 30 de setembro de 2016 e 2015, esta rubrica apresenta a seguinte

composicao:
oM16 oM15 3T16 3T15
Imposto sobre o Valor Acrescentado 520.249 3.381.643 260.776 1.341.108
Outros 5.788 (1.013.767) 1.575 (49.303)
526.037 2.367.876 262.351 1.291.805

8. Juros obtidos, liquidos

Nos periodos e trimestres findos em 30 de setembro de 2016 e 2015, esta rubrica apresenta a seguinte

CoOmposicao:

euros

9M16 9M15 3T16 3T15

Juros obtidos
Relacionados com caixa e equivalentes de caixa (i) (153.328) (419.836) (38.419) (108.230)
Outros 0 (2.280) - -
(153.328) (422.116) (38.419) (108.230)

(i) Os juros obtidos nestes periodos dizem respeito essencialmente a aplicagdes em Depdsitos a Prazo
efetuadas pela PHAROL SGPS e PHAROL Brasil.

9. Impostos e taxas

Em 2016, as empresas localizadas em Portugal Continental sdo tributadas em sede de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Coletivas a taxa base de 21,0% acrescida de (1) uma Derrama Municipal de até
um maximo de 1,5% sobre a matéria coletavel, e (2) uma Derrama Estadual de 3,0% aplicavel sobre o
lucro tributavel entre 1,5 milhdes de Euros e 7,5 milhdes de Euros, de 5,0% aplicavel sobre o lucro
tributavel entre 7,5 milhdes de Euros e 35 milhdes de Euros, e de 7,0% aplicavel sobre o lucro tributavel
que exceda 35 milh8es de Euros, resultando numa taxa maxima agregada de aproximadamente 29,5%
para lucros tributaveis que excedam 35 milhdes de Euros. No céalculo dos resultados tributaveis, aos quais
é aplicada a referida taxa de imposto, os gastos e rendimentos ndo aceites fiscalmente sdo acrescidos ou

deduzidos aos resultados contabilisticos.

Nos periodos e trimestres findos em 30 de setembro de 2016 e 2015, esta rubrica apresenta a seguinte

composicao:

euros

9M16 9M15 3T16 3T15

Imposto sobre o rendimento
Imposto corrente 13.144 39.962 (2.089) 21.703
Imposto diferido - - -

13.144 39.962 (2.089) 21.703
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10. Resultados por acao

Os resultados por agdo nos periodos e trimestres findos em 30 de setembro de 2016 e 2015 foram

calculados da seguinte forma:

euros

9M16 9M15 3T16 3T15

Resultado liquido atribuivel a acionistas (56.125.189) (136.953.542) (47.857.089) (122.704.296)

da Pharol (€D
Numero médio de acoes ordinarias em 870.760.000 875.872.500 865.647.500 875.872.500
circulacado no periodo (i) (2)

Resultado por acédo das operagdes
continuadas
Basico e diluido @)/(2) (0,06) (0,16) (0,06) (0,14)

(i) Nos primeiros nove meses de 2016, o numero médio de a¢Bes em circulagéo foi calculado considerando
as 896.512.500 a¢bes emitidas e tendo em conta o numero de acc¢des proprias a 1 de janeiro de 2016 de

20.640.000, ajustado pelas aquisi¢des no periodo culminando num total de a¢gdes proprias de 30.865.000.

No terceiro trimestre de 2016, o numero médio de ac¢des em circulacdo foi calculado considerando as
896.512.500 acdes emitidas e tendo em conta o niumero de acg¢les proprias detidas de 30.865.000, ndo

tendo existido qualquer transacdo de agbes proprias neste periodo.

Nos periodos e trimestres findos em 30 de setembro 2015, o nimero médio de a¢des em circulagdo foi
calculado considerando as 896.512.500 ac¢des emitidas e tendo em conta o numero de acgbes proprias
durante os periodos, de 20.640.000.

11. Investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas

Esta rubrica corresponde aos investimentos em empreendimentos conjuntos e empresas associadas,

incluindo essencialmente os investimentos na Oi e nos respetivos Acionistas controladores.

Em 8 de setembro de 2014, conforme explicado anteriormente, a PHAROL celebrou com a Oi a Permuta de
uma parcela das acbes da Oi detidas diretamente pela PHAROL por titulos de divida da Rio Forte e uma
Opcéo de Compra sobre as referidas acdes. Este contrato foi executado em 30 de margco de 2015 apoés
terem sido obtidas todas as aprovacgdes necesséarias. 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 néo corrente detido para venda e mensurada pelo respetivo justo valor baseado na cotacdo das
acdes da Oi. A participagdo remanescente de 22,8%, incluindo as participagbes de 15,9% e 3,0% detidas
diretamente pela PHAROL e Bratel Brasil, respetivamente, e a participacdo de 3,9% detida indiretamente
através das holdings controladoras da Oi, manteve-se classificada como um investimento em
empreendimentos conjuntos em 31 de dezembro de 2014 e mensurada de acordo com o método de

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

entdo, ndo se encontravam reconhecidos pelas entidades detentoras.

Decorrente da operacgéo, a participacéo efetiva da PHAROL nos resultados da Oi reduziu de 27,5% para
27,4%. A 30 de setembro de 2015, as a¢des ordinarias da Oi detidas pela PHAROL (com direito de voto)
representavam 36,5% das a¢des em circulacdo (excluindo as a¢des em tesouraria). Adicionalmente, no
decorrer do terceiro trimestre de 2015, procedeu-se a aprovacdo dos novos estatutos, que entre outras

alteracdes, introduziram a limitagéo dos direitos de voto de qualquer Acionista a 15%.

No dia 8 de outubro de 2015, o Conselho de Administracdo da Oi homologou a conversdo voluntaria de
acOes preferenciais em ac¢des ordinarias de emissdo da Oi ("Conversdo Voluntaria de PNs"), aprovou a
efetiva conversdo das acbes preferenciais objeto das manifestacdes de conversdo na BM&FBovespa e no
Banco do Brasil e aceitou as solicitagdes de conversdo apresentadas por titulares de American Depositary
Shares ("ADSs") representativos de acbes preferenciais ("ADSs Preferenciais"). Os ADSs representativos
das novas agOes ordinarias resultantes da Oferta para Permuta relativa a Conversao Voluntaria de PNs

foram emitidos no dia 13 de outubro de 2015.

Decorrente da operacao, a participacao 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 limitagcdo dos direitos de voto da PHAROL na Oi em 15%, face aos direitos de voto
remanescentes, traduzia-se a 30 de setembro 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 participacdo se dispersa por diferentes
investidores (“de facto control”). Na estrutura Acionista da Oi, acima de 24% das ac¢Oes ordinarias se
encontram dispersos por “free float”, existindo 4 Acionistas de referéncia para além da PHAROL com
percentagens de voto entre 5% a 7%, cada. Salienta-se ainda que apesar de a Oi em 30 de setembro de
2016 se encontrar em processo de recuperacao judicial, a generalidade dos direitos estatutarios inerentes

as acoes detidas pela PHAROL néo é substancialmente afetada por esta situagédo.

Nesse sentido, por analogia a consideracdo de controlo nas demonstracfes financeiras consolidadas, a
PHAROL considera que tem influéncia significativa sobre a Oi, sendo esta uma associada. Esta participacao
€ mensurada de acordo com o método da equivaléncia patrimonial, pela participacdo econdémica nos
resultados da empresa (27,2% a 30 de setembro de 2016), deduzida de quaisquer ajustamentos de

imparidade.

No final do exercicio de 2015, a Empresa procedeu a uma analise de potencial imparidade da valorizacao

do investimento detido na Oi. Conforme preconizado na IAS 28 — Investimentos em Associadas e
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Empreendimentos Conjuntos, a Empresa determinou a necessidade de efetuar uma analise de imparidade
conforme as condi¢Bes previstas na IAS 39 — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e mensuracéo,
que por sua vez levou a uma analise de imparidade de acordo com os procedimentos definidos na IAS 36
— Imparidade. De acordo com esta mesma norma, a valorizacao do investimento devera ser mensurada ao

mais alto de valor de mercado ou valor em uso.

Para esse efeito, a entidade recorreu a um avaliador independente para proceder a determinacdo do valor
em uso de acordo com as boas praticas existentes no mercado. O valor de mercado foi determinado como
sendo a valorizacdo bolsista da Oi a 31 de dezembro de 2015. Na sequéncia da andlise efetuada, o
investimento na Oi a 31 de dezembro de 2015 foi mensurado a valorizacéo bolsista, no montante de 102,2

milhBes de Euros, procedendo-se ao reconhecimento de uma imparidade de 225,6 milh6es de Euros.

A 30 de setembro de 2016, ap6s aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial e apropriacdo dos
resultados da Oi, o investimento valorizou-se em 112 milhdes de Euros, valorizagdo esta que € inferior a
valorizacao bolsista também nesta data. Face a este facto o registo contabilistico do Investimento da Oi na

PHAROL foi aplicado ao método de equivaléncia patrimonial.

11.1. Detalhe dos investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas

Conforme descrito acima, e de acordo com a IAS 28, a participacdo na Oi enquanto associada a 30 de
setembro de 2016 e a 31 de dezembro de 2015 é mensurada de acordo com 0o método da equivaléncia

patrimonial, deduzido de quaisquer ajustamentos de imparidade.

O detalhe dos investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas era como segue:

milhdes de euros

30 Set 2016 31 Dez 2015

Associada em cada entidade
Oi - Método de equivaléncia patrimonial (i) 112 328
Oi - Imparidade (i) - (226)
112 102

(i) Na sequéncia da simplificacdo da estrutura acionista da Oi, fim dos acordos parassociais e converséo
das acOes preferenciais em ag¢fes ordinarias, esta linha reflete o investimento na Oi, detido pelo Grupo
PHAROL de 27,2%, detido pela Bratel (subsidiaria totalmente detida pela PHAROL). Tal como indicado
anteriormente, procedeu-se a 31 de dezembro de 2015 a uma andlise de imparidade por parte de um
avaliador independente, andlise essa que culminou na mensuracdo do investimento pelo seu valor de
mercado, correspondendo a 183,7 milhGes de a¢cdes mensuradas a R$2,40 por acao (0,56 Euros por acdo),
representando cerca de 102,2 milhdes de Euros. Tal corresponde a 12 hierarquia de valor de acordo com
a IFRS 13 — Justo valor. Em 30 de setembro de 2016, e ap6s a aplicagdo do método de equivaléncia
patrimonial, foi novamente comparado o custo histdérico, ajustado pelo método de equivaléncia patrimonial,
com o valor de mercado, correspondendo este ultimo a 183,7 milhdes de a¢cbes mensuradas a R$3,7 por
acao (1,02 Euros por acao), representando cerca de 187,7 milhdes de Euros. Face a valorizagdo bolsista
da Oi, associado a evolugéo cambial assim como os rendimentos integrais da Oi, tal levou a reverséao total

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

equivaléncia patrimonial, € como segue:

milhdes de euros

30 Set 2016 31 Dez 2015

Ativo corrente 7.743 8.829
Caixa e equivalentes de caixa 1.920 3.455
Contas a receber 2.718 1.943
Aplicacbes financeiras 30 418
Instrumentos financeiros derivados - 141
Ativos detidos para venda 1.629 1.783
Depoésitos e bloqueios judiciais 311 292
QOutros 1.135 797
Ativo nao corrente 12.225 11.814
Depoésitos e bloqueios judiciais 3.861 3.043
Instrumentos financeiros derivados - 1.573
Impostos diferidos 2.265 2.060
Qutros ativos 6.099 5.138
Total do ativo 19.968 20.642
Passivo corrente 16.873 5.931
Empréstimos e financiamentos 13.317 2.739
Fornecedores 1.967 1.161
Instrumentos financeiros derivados 29 461
Autorizagdes e concessdes a pagar 23 212
Provisdes 240 237
Passivos associados a ativos detidos para venda 106 173
Outros 1.191 949
Passivo nao corrente 2.430 13.228
Empréstimos e financiamentos - 11.144
Instrumentos financeiros derivados - 121
Autorizagdes e concessdes a pagar 2 2
Provisdes 1.066 792
Outros 1.362 1.170
Total do passivo 19.303 19.159
Ativos liquidos 665 1.483
Participacdo dos acionistas ndo controladores da Oi 253 276
Ativos liquidos atribuiveis aos acionistas controladores da Oi 412 1.207
Participacdo efetiva da PHAROL na Oi 27,2% 27,2%
Investimento total da PHAROL na Oi 112 328

11.2. Detalhe da participacdo da PHAROL nos resultados de empreendimentos

conjuntos e associadas

Os ganhos (perdas) em empreendimentos conjuntos foram apurados através do método de equivaléncia

patrimonial, sendo a sua composic¢ao nos periodos findos em 30 de setembro de 2016 e 2015 como segue:
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milhdes de euros

9M16 9M15 3T16 3T15
Empreendimentos conjuntos
Participacédo direta nos resultados de cada entidade (i)
Oi - (2,0) - (22,0)
Telemar Participagfes - (0,1) - (0,0)
EDSP75 Participagfes - 0,1) - (1,0)
PASA Participacdes - (0,1) - (1,0)
Sayed RJ Participa¢des - (0,1) - (1,0)
Venus RJ Participac¢des - (0,1) - (1,0)
Ganho de participacgéao (iv) - 131,0 - -
Reversdo de provisédo (v) - (141,0) - -
- (12,5) - (26,0)
Empreendimentos conjuntos
Participacédo efetiva nos resultados de cada entidade
Oi (ii) - (2,0) - (26,0)
Holdings controladoras da Oi (iii) - (1,0) - (0,0)
Ganho de participacao (iv) - 131,0 - -
Reversdo de provisédo (v) (141,0)
- (13,0) - (26,0)
Associadas
Participacédo direta nos resultados de cada entidade (vi)
Oi - (43,0) - (43,0)
Telemar Participagbes - (0,1) - (0,1)
EDSP75 Participacdes - (3,0) - (3,0)
PASA Participagdes - (3,0) - (3,0)
Sayed RJ Participagbes - (1,0) - (1,0)
Venus RJ Participacdes - (1,0) - (1,0)
Perda de participacédo (vii) - - - -
Perda por imparidade (viii) - - - -
- (51,6) - (51,6)
Associadas
Participagéo efetiva nos resultados de cada entidade
Oi (vii) (220,7) (52,0) (78,4) (51,6)
Reversdo/(Perda) por imparidade (vi) 225,6 - 83,3 -
4.9 (52,1) 4,8 (51,7)
Resultado liquido de empreendimentos conjuntos e associadas 4,9 (65,1) 4,8 a7,7)

(i) Estas rubricas, conforme explicado acima, refletem a participacado direta da PHAROL nos resultados de
cada um dos empreendimentos conjuntos, incluindo no caso das holdings controladoras da Oi a participacao
destes nos resultados da Oi bem como os resultados gerados por essas mesmas entidades, excluindo o

efeito da aplicagcdo do método de equivaléncia patrimonial.

(ii) Esta rubrica reflete a participagéo efetiva da PHAROL nos resultados da Oi. O detalhe dos resultados da
Oi que foram utilizados para efeitos de aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial encontra-se

apresentado mais abaixo.

(iii) Esta rubrica reflete a participagéo efetiva da PHAROL nos resultados das holdings controladoras da Oi
deduzidos da participagdo destas entidades nos resultados da Oi apurada através da aplicagdo do método

de equivaléncia patrimonial.

(iv) Esta rubrica respeita ao ganho de participacdo, referente a participacédo direta e indireta através das
holdings controladoras, na Oi decorrente da reducdo das ac¢des em circulagdo da Oi no seguimento da

execucdo da Permuta, no montante de 131 milh&es de Euros.

(v) Esta despesa no montante de 141 milhdes de Euros, correspondente ao ganho de participagdo estimado
em 31 de dezembro de 2014 e refletido no célculo da provisdo para a Permuta, liquido do ganho efetivo de
131 milhdes de Euros apurado em 2015, conforme referido acima, resultou numa perda liquida de 10
milhdes de Euros registada no 1T15, associado essencialmente a variacdo negativa da situacgédo liquida da

Oi entre 0 4T14 e 0 1T15.
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(vi) Na elaboracdo das demonstrac¢des financeiras a 31 de dezembro de 2015, procedeu-se a uma analise
de imparidade por parte de um perito independente, analise essa que culminou na mensuragdo do
investimento pelo seu valor de mercado nessa data. Conforme indicado acima, a atualizagdo dessa analise
em 30 de setembro de 2016 conduziu a reversédo integral da imparidade anteriormente reconhecida, e a

apropriacédo dos resultados da Oi pelo método da equivaléncia patrimonial a 30 de setembro de 2016.

(vii) Esta rubrica reflete a participacdo efetiva da PHAROL nos resultados da Oi nos primeiros nove meses
de 2016. O detalhe dos resultados da Oi que foram utilizados para efeitos de aplicagdo do método de

equivaléncia patrimonial encontra-se apresentado mais abaixo.

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

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

milhdes de euros

9M16 9M15 3T16 3T15

Receitas de servigcos e vendas 4.973 5.857 1.765 1.681
Despesas operacionais excluindo amortizagdes 3.748 4.130 1.311 1.136
Interconexéao 221 416 81 127
Pessoal 555 547 212 173
Servigos de terceiros 1.219 1.346 456 388
Servicos de manutencgéo de rede 319 423 71 132
Alugueres e seguros 815 748 291 232
OQutras despesas operacionais, liguidas 619 650 201 83
Resultado operacional excluindo amortiza¢cdes 1.225 1.727 454 545
Amortizacdes e depreciacdes 1.014 1.071 359 319
Resultado operacional 211 655 95 226
Despesas financeiras liquidas 754 1.263 470 514
Resultado antes de imposto (542) (607) (375) (287)
Imposto sobre o rendimento 295 73 (94) (12)
Resultado liquido das operacgdes continuadas (838) (534) (280) (275)
Resultado liquido das operacdes descontinuadas 0 308 0 (18)
Resultado liquido (838) (226) (280) 294
Participacdo dos accionistas ndo controladores 26 10 (10) (12)
Resultado liquido atribuivel aos acionistas controladores (812) 216 (270) (282)

A PHAROL apropriou-se dos resultados da Oi através do método de equivaléncia patrimonial com base na
participacado efetiva nos primeiros nove meses de 2016 correspondente a 27,18% e no primeiro semestre

de 2015 correspondente a 22,8% até 30 de marco de 2015 e 27,5% até 30 de junho de 2015.

12. Outros ativos nao correntes

Esta rubrica inclui essencialmente:(1) uma estimativa de recuperacao futura de 85,7 e 134,6 milhdGes de
Euros relativos aos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte em 30 de setembro de 2016 e 31 de
dezembro de 2015 e (2) 1,4 e 6,4 milhdes de Euros relativos ao valor da Opg¢édo de Compra em 30 de

setembro de 2016 e 31 de dezembro de 2015, respetivamente.

Relativamente aos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte, ap6s 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
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iniciou diligéncias no sentido de apurar as implica¢gdes financeiras, contabilisticas e legais do contido no seu

ponto 2.1.6., que se trancreve em traducéo livre:
“Recuperacéo previsivel

As informacgdes atualmente disponiveis para os Administradores Judiciais ndo permitem fazer uma
estimativa, nem da recuperacgdo total, nem da recuperagdo 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, ndo 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 recuperacao 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 marg¢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
Administracdo, tendo por base a informacédo disponivel, utilizou o seu julgamento na definicdo de
pressupostos que culminaram numa valorizacdo do crédito sobre a Rio Forte em 85,7 milhdes de euros a
30 de setembro de 2016. Tal reflete uma valorizacdo de cerca de 9,5% do valor nominal, contra,
aproximadamente, 15% do valor nominal a 30 de junho de 2016, o que determinou a contabilizagdo de

uma imparidade no montante de 48,8M£.

13. Contas a pagar

Nos periodos e trimestres findos em 30 de setembro de 2016 e dezembro de 2015, esta rubrica tem a

seguinte composicdo:

euros

30 Set 2016 31 Dez 2015

Contas a pagar
Fornecedores conta corrente 209.736 1.367.580
Outros 1.136.689 361.558
1.346.425 1.729.138
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14. Acréscimos de custos

Nos periodos e trimestres findos em 30 de setembro de 2016 e dezembro de 2015, esta rubrica tem a

seguinte composicdo:

euros

30 Set 2016 31 Dez 2015

Fornecimentos e servigos externos 7.719.588 6.118.641
Encargos com férias, subsidio de férias e outros encargos com pessoal 433.061 394.271
Outros 19.288 26.684
8.171.937 6.539.596

15. Provisoes

Nos periodos e trimestres findos em 30 de setembro de 2016 e dezembro de 2015, esta rubrica tem a

seguinte composicao:

euros

30 Set 2016 31 Dez 2015

Provisdes para riscos e encargos
Processos judiciais em curso 73.500 73.500
Impostos 2.358 2.358
75.858 75.858

16. Demonstracdes Consolidadas dos Fluxos de Caixa

(a) Pagamentos a fornecedores

Nos primeiros nove meses de 2016, os pagamentos a fornecedores dizem principalmente respeito a

pagamentos efetuados relacionados com fornecedores de trabalhos especializados e consultoria.

(b) Pagamento de dividendos

Nos primeiros nove meses de 2016, esta rubrica inclui os montantes despendidos com o pagamento de

dividendos no valor de Euro 0,03 por accéo.
(c) Aquisicao de acgdes proprias

Nos primeiros nove meses de 2016, esta rubrica inclui os montantes despendidos com a aquisi¢cao de acdes

proprias pela PHAROL.
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(d) Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo
Em 30 de setembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composicao:

euros

30 Set 2016 30 Set 2015
Caixa 2.472 2.910
Depdsitos a ordem 12.767.152 20.107.628
Depésitos a Prazo 18.900.000 57.011.367
31.669.624 77.121.905

17. Garantias e Compromissos financeiros

Em 30 de setembro de 2016 e 31 de dezembro de 2015, esta rubrica tem a seguinte composi¢cao:

euros

30 Set 2016 31 Dez 2015

Garantias bancarias e outras garantias apresentadas a favor das autoridades fiscais e
outras entidades publicas (i) 384.314.678 384.314.678
Garantias bancarias a favor da Comissdo Europeia - 12.843.050
384.314.678 397.157.728

(i) As garantias bancarias e outras garantias apresentadas a favor das autoridades fiscais incluem
essencialmente 378 milhdes de Euros relacionados com liquidagfes fiscais recebidas pela PHAROL. A
Empresa impugnou judicialmente estas liquidacdes e, de acordo com a legislacdo 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
liguidado. A lei portuguesa, embora permitindo sempre a impugnacdo dos impostos liquidados
oficiosamente pela administracao fiscal, s6 suspende o processo executivo se houver pagamento do
imposto ou prestagéo de garantia. A prestacéo 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
setembro de 2016 as contingéncias associadas a estas garantias ndo sejam responsabilidade da Empresa,

tendo sido transferidas para a Oi.

18. Partes relacionadas
a) Empresas associadas e conjuntamente controladas

Nos primeiros nove meses de 2016 néo existiram custos ou receitas relativas a empresas associadas ou
conjuntamente controladas. Nos primeiros nove meses de 2015 registaram-se custos no valor de 681.470

Euros.
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b) Outros

Durante os periodos findos em 30 setembro de 2016 e dezembro 2015, as remuneracgdes fixas dos
administradores, as quais foram estabelecidas pela Comisséo de Vencimentos, ascenderam a 0,39 milhdes

de Euros e 1,4 milhdes de Euros, respetivamente.

19. 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 do Grupo PHAROL, e com todas as entidades reportadas por esses Acionistas como integrando os
respetivos grupos econémicos. As tabelas abaixo apresentam os saldos a 30 de setembro de 2016 e a 31
de dezembro de 2015 e as transacdes ocorridas durante os periodos findos em 30 de setembro de 2016 e
2015 entre o Grupo PHAROL e essas entidades identificadas como Acionistas com participa¢do qualificada

e respetivos grupos econémicos:

euros

30 Set 2016 31 Dez 2015

Equivalentes Contas Equivalentes Contas

Acionista de caixa a pagar de caixa a pagar
Banco Comercial Portugués, S.A. (i) 9.955.013 - 10.294.863 -
Novo Banco, S.A. 9.491.855 - 20.755.397 -
19.446.868 - 31.050.260 -

euros

30 set 2016 30 set 2015

Custos Juros obtidos Custos Juros obtidos

Acionista e perdas liguidos e perdas liguidos
Banco Comercial Portugués, S.A. (i) 10.091 19.740 - -
Novo Banco, S.A. 1.383 40.069 855.466 3.736
11.474 59.810 855.466 3.736

(i) S6 sao apresentadas as transacdes desde o momento da detencao da participagédo qualificada.

20. Eventos subsequentes

A evolucgédo do valor da cotagéo da Oi entre 30 de setembro e 25 de novembro de 2016 é a seguinte:

30 Set 2016 25 nov 2016

Cotacdo Oi ON (Reais) 3,700 2,710
Cotacado Oi PN (Reais) 2,880 2,270
Cambio Real/Euro 3,621 3,639
Cotacdo Oi ON (Euros) 1,022 0,745
Cotacao Oi PN (Euros) 0,795 0,624
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CONTACTOS

Relacdo 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 informacgdes e

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

Banco Depositario

Deutsche Bank Trust Company Americas
ADR Division

Floor 27

60 Wall Street

New York 10005-2836

Fax: +1(732)544-6346

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

depositario dos ADRs da PHAROL em Nova lorque.

Pagina da Internet

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

Empresa, estdo disponiveis na pagina da Internet da PHAROL no seguinte endere¢o: 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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