_——A———

P ROL

PHAROL, SGPS S.A.

RESULTADOS DE 2016

B O resultado liquido acumulado no exercicio foi negativo em Eur. 75,1 M, justificado
essencialmente por (a) perda de 48,7M com a reducado do valor expectavel de recuperacao do
instrumento de divida Rio Forte, (b) perda liquida do investimento na Oi de 13,2M que se
encontra valorizada ao valor de mercado, (c) custos operacionais consolidados de 7,0M e (d)
desvalorizacao da opgao de compra sobre acgoes da Oi em 5,1M.

H A PHAROL reduziu os seus custos operacionais em 57% face ao exercicio de 2015 (7,0M
contra 16,2M).

H Em 31 de Dezembro de 2016, a estimativa de recuperacdo dos instrumentos de divida
emitidos pela Rio Forte é de 9,56% do seu valor nominal.

Destaques da evolugdo da Oi em 2016

Highlights
« EBITDA recorrente ascendeu a 6.697 milhdes de
reais no exercicio de 2016, um decréscimo de
12% face a 2015.

«Apesar da conjuntura menos favoravel da (MilhGes de Euros) 2016 2015
economia brasileira, a Oi tem vindo a apresentar
um conjunto de indicadores operacionais muito

positivo refletindo j& melhorias no 4T16 na EBITDA (7,0) (16,2)
qualidade de servigo, na margem operacional e Perdas (ganhos) em

nas disponibilidades de caixa . A sua equipa empreendimentos 13,2 600,2
dirigente tem vindo assim a conciliar os esforgos conjuntos

de resolugdo da situagdo financeira desequilibrada

que conduziu ao processo de Recuperagao judicial, Resultado Liquido (75,1) (693,9)

com o langamento de iniciativas que permitirdo a
Oi afirmar-se no mercado ultra-competitivo das
telecomunicacdes no Brasil.

MENSAGEM DO PRESIDENTE (Milhdes de Reais) 2016 2015
Luis Palha da Silva

"A Oi encontra-se numa fase crucial do seu processo de Receitas liquidas 25.996 27.354
Recuperacao Judicial, havendo uma aparente vontade EBITDA de Rotina 6.697 7.605
de todos os seus stakeholders de que se chegue a um

entendimento no mais breve espaco de tempo; pelo FRﬂatl‘_gem de EBITDA de 25,76% 27,80%
seu lado, a PHAROL, como maior accionista da otina

empresa, fara tudo o que estiver ao seu alcance para Resultado Liquido (7.121,1) (5.347,6)
que, de acordo com o calendario indicado, seja possivel consolidado e D
realizar a Assembleia Geral de credores ainda no 3o. ) .

Trimestre deste ano. Divida Liquida 40.342 38.155
No que diz respeito a Rio Forte, a PHAROL nao pode Capex 4.901 4.164

deixar de mostrar-se insatisfeita com o ritmo a que se
tem desenrolado o processo de faléncia e ira envidar
esforcos suplementares para obter resultados mais Contactos
concretos em prazos razoaveis.

Luis Sousa de Macedo
Durante o ano de 2017, prosseguirdo os esforcos de Relagdo com os Investidores
contencdo de custos da PHAROL, procurando-se, uma Tel: +351 212 697 698 - Fax: +351 212 697 949

vez mais, forte reducéo." E-mail: ir@pharol.pt 1
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As designacdes “"PHAROL"”, “"Grupo PHAROL"”, “Grupo” e “Empresa” referem-se
ao conjunto das empresas que constituem a PHAROL, SGPS S.A. ou a qualquer

uma delas, consoante o contexto.



01. ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

CONTEXTO ECONOMICO INTERNACIONAL

O crescimento da economia global em 2016 manteve-se moderado, com um valor de 3%, segundo a OCDE.

Em 2016, os paises mais desenvolvidos conseguiram obter taxas de crescimento mais altas do que o
esperado devido sobretudo a recuperagdo da produgdo industrial. No entanto, os valores apresentados ndo

atingem os 2%, com os Estados Unidos nos 1,6%, a Zona Euro com 1,7% e o Japao com 1%.

Nas economias emergentes existem dois panoramas distintos. Enquanto a China e a India apresentaram
crescimentos de 6,7% e 7% respetivamente, paises como o Brasil e a Rlssia ndo conseguiram sair da

recessao.
Para 2017, as projecdes da OCDE sdo de 3,3% e segundo o Fundo Monetéario Internacional sdao de 3,4%.

Relativamente a Zona Euro, que tem mantido uma tendéncia de crescimento moderado nos ultimos dois
anos, é importante notar que a taxa de desemprego desceu, embora esteja ainda em valores mais altos do
que os anteriores a crise econémica, assim como o investimento, que mesmo aumentando ainda ndo atingiu
os valores desejaveis. Foi sobretudo o consumo privado que permitiu o incremento do PIB da Zona Euro e

a inflagdo manteve-se em valores muito baixos.

As projecdes da Comissao Europeia apontam para um crescimento de 1,6% para 2017 na Zona Euro.
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Fonte: Eurostat (2017)
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PORTUGAL

Em Portugal, no ano de 2016, o crescimento foi de 1,2%, valor ligeiramente mais baixo do que em 2015,
de 1,5%.

Segundo o Banco de Portugal, a divergéncia de valores em relacgdo a média da Unido Europeia esta
relacionada com o elevado nivel de endividamento dos sectores publico e privado, com a evolugdo

demografica desfavoravel e com a ineficiéncia no mercado de trabalho.

A semelhanca do que acontece com a Europa, a taxa de desemprego mantem-se elevada e a taxa de inflagdo

é baixa.

Os principais motivos apontados para o crescimento continuam a ser o aumento das exportagoes e do

consumo privado.

Para 2017, o Banco de Portugal prevé um crescimento de 1,4%.

BRASIL

No Brasil, no ano de 2016, o PIB decresceu pelo segundo ano consecutivo, desta vez com uma taxa de -
3,4% segundo dados da OCDE.

A quebra de crescimento foi transversal a todos os sectores e os niveis de investimento baixaram. Também
0 consumo, tanto privado como publico, diminuiu. As exportacGes obtiveram um pequeno aumento de 1,9%
e as importacdoes desceram 10,3%. A inflacdo manteve-se elevada, no valor de 8,74% e ainda ndo é

conhecida a taxa de desemprego para os anos de 2015 e 2016.

A previsdo do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica para 2017 é que vai existir crescimento no valor
de 0,5%.

Taxa de Crescimento do PIB Taxa de Desemprego
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10% Taxa de Inflagdo Taxa de Cambio EUR/BRL
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02. ANALISE DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

RESULTADOS CONSOLIDADOS

Em 31 de dezembro de 2016, a PHAROL detinha como principais ativos (1) 183.662.204 acGes ordinarias
da Oi S.A. ("0i"”), representativas de 27,2% do capital social total da Oi (excluindo agdes 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 opgdo de compra sobre 42.691.385 agbes ordinarias e 85.382.770 acles preferenciais
da Oi, com um preco de exercicio de 20,104 reais para as agoes ordinarias e 18,529 reais para as acles
preferenciais, a ser ajustado pela taxa brasileira CDI acrescida de 1,5% por ano desde 30 de margo de 2015,
e uma maturidade de 6 anos, expirando a possibilidade de exercicio da opcao pela PHAROL em 10% no fim
do primeiro ano e em 18% no fim de cada ano seguinte. Em 30 de marco de 2016, uma vez que uma parte
das opgdes atingiu a maturidade, a PHAROL passou a deter uma opgdo de compra sobre 42.691.385 acdes
ordindrias da Oi e 85.382.770 acdes preferenciais da Oi.

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

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

Em 30 de margo de 2015, foi consumada referida Permuta, por meio da qual a PHAROL (1) transferiu para
a Portugal Telecom International BV (”PT Finance”), uma subsidiaria da Oi, 47.434.872 acdes ordinarias e
94.869.744 acles preferenciais da Oi, e (2) recebeu da PT Finance como contrapartida instrumentos de
divida da Rio Forte com um valor nominal de 897 milhdes de Euros e uma opcdo de compra sobre as referidas
acoes (“Opgdo de Compra”). Apos a execucdo da Permuta, a PHAROL passou a deter uma participagdo
efetiva de 27,5% na Oi, correspondente a participagdo de 22,8% acima referida acrescida de 4,7%
decorrente da redugdo do niumero de agdes em circulagao da Oi.

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

implementacgdo.

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

Em 8 de outubro de 2015 na sequéncia da homologacado da conversdo voluntaria de agdes preferenciais em
acoes ordinarias de emissdo da Oi, a PHAROL passou a deter, direta e indiretamente através de subsidiarias
100% detidas, 183.662.204 acgbes ordinarias da Oi, representativas de 27,2% do capital social total da Oi
(excluindo acGes de tesouraria), que representa a situagdo atual. O direito de voto da PHAROL na Oi esta
limitado a 15% do total de agdes 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 participagdo 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 econémica nos resultados da Oi (27,18% a 31
de dezembro de 2016).

Nos dias 29 de abril e 19 de maio de 2016, a PHAROL, apenas por motivos de reorganizacdo societaria,
transferiu a titularidade das 128.213.478 acgdes 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

acoes de tesouraria).

O resultado liquido consolidado de 2016 representa uma perda no montante de 75,1 milhGes de Euros, que
reflete essencialmente (1) uma perda de 48,7 milhdes de Euros resultado de uma revisdao em baixa do valor
de recuperacdo do instrumento de divida Rio Forte, (2) uma perda liquida de 4,9 milhGes de Euros relativa
a desvalorizagdo da opgdo de compra (3) os custos operacionais consolidados de 7,0 milhdes de Euros, e
(4) a perda liquida de 13,2 milhdes de Euros decorrente da imparidade registada sobre o investimento da

Oi, e da apropriacao dos resultados da Oi incluindo os respetivos ajustamentos efetuados.

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

Demonstracao Consolidada dos Resultados
Milhoes de euros

2016 2015

Custos com o pessoal 2,1 3,6
Fornecimentos, servigos externos e outras despesas 4,4 9,4
Impostos indiretos 0,6 3,2
EBITDA (7,0) (16,2)
DepreciacOes 0,1 0,1
EBIT (7,1) (16,3)
Outros custos (ganhos), liquidos 0,0 (0,2)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos (7,1) (16,1)
Juros obtidos, liquidos (0,2) (0,5)
Perdas (ganhos) em empreendimentos conjuntos e associadas 13,2 600,2
Perdas (ganhos) em ativos financeiros e outros investimentos, liquidas 54,4 63,0
Outros custos (ganhos) financeiros, liquidos 0,4 15,1
Resultado antes de impostos (75,1) (693,8)
Imposto sobre o rendimento 0,0 0,1
Resultado liquido (75,1) (693,9)

Os custos operacionais consolidados ascenderam a 7,0 milhdes de Euros em 2016 em comparagao com 16,2
milhGes de Euros em 2015. Esta redugdo é explicada por (1) elevada reducdo de servigos de terceiros
relacionados com consultoria e assessoria legal, (2) menores custos com pessoal e (3) menores impostos

indiretos.
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As perdas em empreendimentos conjuntos e associadas ascenderam a 13,2 milhdes de Euros em 2016, e a
600 milhdes de Euros para igual periodo de 2015, e correspondem essencialmente ao ajustamento do valor
do investimento da Pharol na Oi ao valor do mercado, bem como a apropriacdo dos resultados da Oi em
2016.

As perdas em ativos financeiros e outros investimentos liquidas em 31 de dezembro de 2016 totalizaram
54,4 milhdes de Euros e refletem principalmente (1) a atualizagdo do valor de recuperagao do instrumento
de divida Rio Forte representando uma perda de 48,7 milhdes de Euros e (2) a desvalorizagao do valor da
Opcao de Compra em 4,9 milhdes de Euros.

O resultado liquido atribuivel aos Acionistas da PHAROL registou um prejuizo de 75,1 milhGes de Euros em
2016 e um prejuizo de 693,9 milhdes de Euros em igual periodo de 2015. O resultado liquido em 2016
reflete essencialmente a reducdo do valor do instrumento de divida da Rio Forte, a perda liquida com a
valorizagdo do Investimento da Oi, a reducdao do valor da Opcao de Compra e, os custos operacionais
incorridos em 2016. O prejuizo liquido em 2015 reflete essencialmente as perdas associadas a participacao

efetiva da PHAROL no resultado liquido negativo apurado pela Oi e os custos operacionais.

DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA

MilhGes de euros

2016 2015
ATIVOS
Caixa e equivalentes de caixa 28,9 64,9
Contas a receber 0,4 0,5
Investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas 140,8 102,2
Ativos tangiveis 0,3 0,4
Outros ativos 87,3 141,0
Total do ativo 257,8 309,1
PASSIVOS
Divida bruta 0,1 0,1
Contas a pagar 2,3 1,7
Acréscimos de custos 5,7 6,5
Impostos a pagar 0,1 0,4
Provisoes 0,1 0,1
Outros passivos 0,9 0,9
Total do passivo 9,3 9,8
Total do capital préprio 248,6 299,3
Total do capital proprio e do passivo 257,8 309,1

A posicao de caixa, liquida de responsabilidades associadas a divida bruta, contas a pagar, acréscimos de
custos e impostos a pagar representou 20,6 milhdes de Euros em 31 de dezembro de 2016 e 56,2 milhdes
de Euros em 31 de dezembro de 2015.

Os investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas correspondem essencialmente a participacdo
efetiva da PHAROL na Oi de 27,2% em 31 de dezembro de 2016 e 31 de dezembro de 2015. Em 31 de
dezembro 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 140 milhdes de Euros e 102 milhdes

de Euros, respetivamente, um aumento de 38 milhdes de Euros explicados essencialmente pela (1)
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participacdo efetiva da PHAROL no resultado liquido apurado pela Oi em 2016, (2) a imparidade do

Investimento na Oi, e (3) a valorizagdo do real em 2016 com um impacto liquido positivo no investimento.

Os outros ativos em 31 de dezembro de 2016, no montante de 87,3 milhdes de Euros, correspondem
essencialmente ao justo valor dos ativos recebidos em 30 de margo de 2015 no dmbito 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) 1,6 milhdes de Euros referentes ao justo valor
atribuido a Opgdo de Compra.

O capital préprio ascende a 248,6 milhdes de Euros em 31 de dezembro de 2016, em comparagao com
299,3 milhdes de Euros em 31 de dezembro de 2015, uma diminuicdo de 50,7 milhdes de Euros, refletindo
essencialmente (1) o resultado liquido negativo gerado em 2016 no montante de 75,1 milhdes de Euros,
(2) a distribuicdo de dividendos aos Acionistas no montante de 25,9 milhdes de Euros, (3) o impacto liquido
negativo de 51,2 milhGes de Euros no valor do investimento na Oi reconhecidos no capital proprio, (4) o
impacto positivo de 103,0 milhdes de euros no investimento na Oi decorrente da valorizagao do real em

2016, e (5) a aquisicao de acdes proprias no valor de 1,6 milhGes de Euros.

PRINCIPAIS DESTAQUES DOS RESULTADOS DA Oi

As informagoes contidas neste ponto originam da divulgacao do Relatério da Administracdo da
Oi do exercicio de 2016.

A Oi registou no quarto trimestre de 2016 um incremento de R$ 708 milhdes de caixa, fechando 2016 com
uma posicdo de caixa de R$ 7,8 bilhdes. Este desempenho demonstra a melhoria operacional continua da
Companhia.

Mesmo num ano de contragdo econdmica, marcado pela redugdo de investimentos no mercado, a Oi ampliou
em 17,6% os investimentos no Brasil em 2016 e em 26,6% no trimestre, em comparagao com iguais
periodos do ano anterior. Assim, a ampliacdo de investimento confirma o compromisso do plano de

recuperacao judicial.

O foco na operacdo tem vindo a promover a melhoria de qualidade. Ampliacdo dos investimentos também
reforca o compromisso com melhorias na qualidade da rede e a gestdo mais proxima das operacodes de
campo aliada ao novo modelo de atendimento a clientes promove a eficiéncia operacional, com consequente
melhoria da experiéncia do cliente. Os avangos nos indicadores operacionais traduzem-se na melhora
consistente nos indicadores de qualidade da ANATEL, PROCON e JEC.

Existiu também eficiéncia operacional, ganho de produtividade e controle rigido de custos, que se refletem
em melhoria de margem. Opex de rotina das operagdes brasileiras apresentou uma redugao anual de 7,3%
e sequencial de 4,8%. Considerando a inflagdo de 6,3% no ano, a redugdo real chegou a quase 13% no
4T16 versus 0 4T15. A reducao sequencial dos custos contribuiu para melhoria da margem EBITDA de rotina:
+0,7 p.p. em relagao ao 4T15 e +2,6 p.p. em relagdo ao 3T16, registrando 27,4% no trimestre.
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Com uma reducdo de 47% em relacdo a 2015, o prejuizo antes dos impostos ficou em R$ 3,2 bilhdes em
2016. O prejuizo liquido apds impostos registou um valor de R$ 7,1 bilhdes no ano, impactado
principalmente pelo o registo contabilistico de R$ 2,8 bilhdes de créditos tributarios sobre prejuizo fiscal

acumulado, refletindo as estimativas de resultado tributario do plano de recuperagdo judicial.

A recuperagdo judicial avanga dentro da normalidade e apesar da complexidade do processo, a Oi segue
todos os tramites dentro da normalidade. Companhia tem vindo a gerar caixa, aumentando investimentos
e melhorando a qualidade dos servigos e experiéncia dos clientes, confirmando foco nas operagoes durante

processo da recuperacao judicial.

Milhoes de Reais*

2016 2015 4T16 4T15
Oi S.A.
Receita Liquida Total 25.996 27.354 6.323 6.703
EBITDA 6.377 7.794 1.531 1.706
Margem EBITDA (%) 24,5% 28,5% 24,2% 25,5%
EBITDA de Rotina 6.697 7.605 1.756 1.795
Margem EBITDA de Rotina (%) 25,8% 27,8% 27,8% 26,8%
Lucro (Prejuizo) Liquido Consolidado (7.121) (5.348) (3.306) (4.551)
Divida Liquida 40.342 38.155 40.342 38.155
Caixa Disponivel 7.849 16.826 7.849 16.826
CAPEX 4.901 4.164 1.393 1.086

Milhoes de Reais*

2016 2015 4T16 4T15
BRASIL

Unidades Geradoras de Receita (Mil) 63.554 70.048 63.554 70.048
Residencial 16.425 16.297 16.425 16.297
Mobilidade Pessoal 39.870 45.860 39.870 45.860
Corporativo / PMEs 6.617 7.241 6.617 7.241

Telefones publicos 642 651 642 651
Receita Liquida Total 25.164 26.441 6.110 6.531
Receita Liquida de Servigos (1) 24.937 26.062 6.052 6.474
Residencial 9.376 9.779 2.315 2.392
Mobilidade Pessoal 7.623 8.055 1.886 2.050
Clientes (2) 6.996 7.166 1.730 1.830
Corporativo / PMEs 7.606 7.970 1.790 1.984
Receita Liquida de Clientes (2) 23.925 24.478 5.824 6.078
EBITDA de Rotina 6.340 7.230 1.676 1.745
Margem EBITDA de Rotina (%) 25,2% 27,3% 27,4% 26,7%
CAPEX 4.759 4.048 1.358 1.072

EBITDA de Rotina - CAPEX 1.581 3.182 318 673

*Excepto se indicado de outra forma

(1) Exclui receita de aparelhos.

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

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

No dia 7 de janeiro de 2016, na sequéncia da deliberacao do Conselho de Administracdao de 27 de maio de
2015, deu entrada no Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa uma agdao de responsabilidade contra a
Deloitte & Associados, SROC, S.A. e outras entidades da Rede Deloitte por violagao 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 indemnizagdo correspondente a diferenca entre o valor de 897.000.000 Euros e
aquele que a PHAROL vier a receber no dmbito 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 citagdo até efetivo e integral pagamento.

No dia 25 de janeiro deu entrada no Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa acao de responsabilidade contra
os seus ex-administradores Eng.® Zeinal Bava, Dr. Henrique Granadeiro e Eng.° Luis Pacheco de Melo por
violagdo dos respetivos deveres legais e contratuais, nomeadamente o dever de submeter a aprovacgao
prévia, pelo Conselho de Administracdo, a realizacdo de aplicagées 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 aplicagdes com tal natureza. A violagdo 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 execucdo 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.

ALTERAGCAO NA PROPORGCAO DO PROGRAMA DE DEPOSITARY RECEIPTS ORDINARIOS
DA O1

No dia 22 de janeiro de 2016, a Qi informou sobre a alteracdao na proporgao do Programa de Depositary
Receipts, Nivel II, Patrocinado, de Agdes Ordinarias de emissdo da Oi ("DR’s Ordinarios"). Até entdo cada
DR Ordinario representava 1 (uma) agao ordinaria de emissdao da Oi. Com a mudanca, cada DR Ordinario

passou a representar 5 (cinco) ages ordinarias.

A Oi informou, ainda, que as demais caracteristicas do Programa de DR’s Ordinarios da Oi foram mantidas.
Desse modo, os DR'’s Ordinarios resultantes da alteracdo 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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ATUALIZAGOES DA LETTERONE TECHNOLOGY SOBRE AS NEGOCIACOES DA PROPOSTA
DE UNIAO DA OI 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 combinacdo de negdcios com a Oi, no Brasil. A L1 Technology informou que, sem a
participagao da TIM, ndo poderia proceder naquele momento com a operacao da forma anteriormente

prevista.

ALTERAGCAO DA POLITICA DE DIVULGAGAO DA OI

No dia 24 de margo de 2016, a Oi informou que foi aprovada em Reunido do Conselho de Administragao
realizada no mesmo dia, a alteragdo da Politica de Divulgagdo 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 seccao com acesso gratuito, a informagdo em sua integralidade.

Neste sentido, a Oi informou que passara a realizar as suas publicagbes por meio do Portal NEO1
(http://www.portalneol.net/). Adicionalmente a Oi ressaltou que seus atos ou factos relevantes, bem como
demais informaclGes corporativas, continuardo a ser também divulgados por meio do Sistema de
InformacGes Periddicas da CVM (Sistema IPE), além da sua pagina de Relagdes com Investidores
(http://www.oi.com.br/ri). A Oi atualizara o seu Formuldrio Cadastral para refletir as mudancas informadas.

DESCONTINUAGCAO DE DIVULGAGAO DE GUIDANCE PELA OI

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

de inflagdo e crescimento do PIB, por exemplo.

AQUISICAO DE ACOES PROPRIAS

Nos termos e para os efeitos do disposto na alinea b) do art.° 2 do artigo 11.2 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 acgdes préprias, por um valor total de 1.603.908
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Euros (1.416.308 Euros até 31 de marco e 187.600 apds essa data), tal como aprovado na Assembleia

Geral de Acionistas realizada em 4 de novembro de 2015.

ApOs estas operacdes de compra, a PHAROL passou a deter 30.865.000 agGes 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 o
deregistration dos seus valores mobilidrios registados na SEC como foreign private issuer. No dia 26 de
abril de 2016, a PHAROL arquivou junto a SEC um formuldrio Form 15F para efetivar o deregistration, e
segundo as regras da SEC, as obrigacdes da PHAROL de arquivar relatorios anuais. A partir de 26 de julho
terminou a obrigacdo de registo dos relatérios junto da SEC, incluindo as suas obrigagdes de apresentar

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

REORGANIZAGAO SOCIETARIA DA PHAROL

No dia 29 de abril de 2016, a PHAROL, SGPS S.A. comunicou que, em razdo da Reorganizagao Societaria,
57.145.521 acles ordindrias 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 participagdao Acionista detida diretamente na
Oi S.A. para 71.067.957 agOes ordinarias, representativas de 8,61% do capital social total da Oi S.A..

Adicionalmente, informou-se que a BRATEL, em razdo da Reorganizacdo Societaria, passou a deter
112.594.247 acGes 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 acGes ordinarias de emissdo 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 razdo da Reorganizacgdo Societaria, a Bratel passou a deter 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
acOes de tesouraria). Assim, uma vez que a PHAROL detém a totalidade das acdes representativas do
capital social da BRATEL, com a referida Reorganizacdo Societaria, a PHAROL passou a deter,
indiretamente, 183.662.204 acles ordinarias da Oi S.A., representativas de aproximadamente 22,24% do
capital social total da Oi S.A. Por fim, a participacdo Acionista da BRATEL na Oi S.A. é detida para fins de

investimento, sem a intengao de alterar o seu controle.
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APROVACAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO DA OI PARA NEGOCIAGCOES COM
CERTOS CREDORES FINANCEIROS

No dia 16 de maio de 2016, a Oi anunciou que seu Conselho de Administracao aprovou que a diretoria da
Oi desse inicio a negociagbes relativas as dividas financeiras da Oi e das suas controladas. A Oi e dos seus
assessores marcaram reunidoes nessa semana em New York para iniciar discussdes 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 subsididrias Portugal Telecom International Finance B.V. e Oi Brasil
Holdings Coo pertief U.A.. A Oi solicitou que os titulares de bonds que ndo 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, ap0s a realizacdo da Assembleia Geral Anual de Acionistas a PHAROL comunicou

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

> Aprovacdo dos relatorios de gestdao, dos balancos e das contas individuais e consolidadas relativos ao

exercicio de 2015;

> Aprovagdo da proposta de aplicagdo 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 acdo relativamente ao nimero total de agbes emitidas.

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

> Apreciagao geral da Administragao e da fiscalizagao da Sociedade, tendo sido aprovado um voto de
apreco e confianca ao Conselho de Administracdao, 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;

> N3do aprovacdo da alteracdo das disposicdes estatutarias que preveem a limitagdo do nimero de votos
que podem ser detidos ou exercidos por cada Acionista;

> Aprovacao da declaragdo da Comissao de Vencimentos relativa a politica de remuneracdes dos membros

dos 6rgaos de Administragdo e de fiscalizagcdo da Sociedade.

Na Assembleia Geral estiveram presentes ou representados Acionistas detentores de 42,51% do capital

social.
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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 agao:

e Montante Iliquido - Euro 0,03
e Retencao 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 posigdo econdmica de 2% do capital social da PHAROL, sem direito a voto, através de instrumentos
financeiros derivados com liquidacao 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 aquisicdao de 18.003.736 acdes da PHAROL.

RENUNCIA DO DIRETOR PRESIDENTE DA OI

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

cumulara as funcbes de Diretor Administrativo Financeiro, que atualmente exerce.

EXTINGAO DO PROCEDIMENTO ARBITRAL INICIADO CONTRA A AFRICATEL KG

No dia 16 de junho de 2016, a Oi informou que suas subsidiarias integrais PT ParticipagGes, SGPS, S.A.
("PT Participacoes") 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.
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Nos termos do Contrato de Resolugdo e Permuta de Agdes (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 subsididrias da Oi com relacdo a todas as demandas
pretéritas e atuais relacionadas a supostas violagdes 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 aprovagao que possui segundo o Acordo de Acionistas da Africatel, e (iii)
transferir para a Africatel BV, subsidiaria da Oi, 11.000 agdes representativas do capital social da Africatel
BV, cada uma com valor nominal de € 1,00, reduzindo-se a participagdo 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 telecomunicacdes Mobile Telecommunications Limited.

A implementacdo do acordo estd sujeita a obtencdo das aprovacOes 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 devera ser celebrado quando da implementacgado

do acordo entre as partes.

RENEGOCIAGCAO DE DiVIDAS DA OI

No dia 17 de junho de 2016, a Oi informou que foi envolvida em negociagcdes com membros de um grupo
ad hoc ("Grupo Ad Hoc") constituido por detentores de, ou administradores de entidades detentoras de
participacdo econémica 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 Cod6peratief 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 discussoes
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a respeito da estrutura de capital da Oi e potenciais alternativas para uma proposta de reestruturagdao 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 informacdes a respeito de discussdes e/ou negociacdes
havidas entre a Oi e o Comité com relagdo a reestruturagdo da Oi, bem como toda informagdo material ndo
publica relativa a Oi, que a Oi disponibilizou ao Comité ("Informagdes Confidenciais"). As informacoes
referidas e certos documentos disponiveis no website da Oi aqui referidos foram divulgados para cumprir
com as obrigacGes de divulgacdo 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 conteldo dos Documentos, na Declaragdo sobre os Recebiveis, do Term Sheet da Oi e do Term
Sheet dos Titulares de Notes ndo deve ser interpretado como orientagdao (guidance) da Oi com relagdo a
seus resultados futuros e a Oi ndo assume qualquer responsabilidade na atualizacdo de tal contetudo ou

das informacgdes a qualquer tempo.

Os Documentos, o Term Sheet da Oi e o Term Sheet dos Titulares de Notes foram divulgados pela Oi, nas
versdes originais em inglés e em traducdes 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 Mddulo IPE do Sistema

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

FACTO RELEVANTE DA OI - PEDIDO DE RECUPERAGAO JUDICIAL

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

do Rio de Janeiro.

Conforme previamente anunciado, as Empresas Oi vinham empreendendo esforgos 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 negociacdes 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 econdmico-financeira das Empresas Oi a luz
do cronograma de vencimento das suas dividas financeiras, ameagcas 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 protecao das Empresas Oi, a Oi julgou que a apresentagao do pedido de recuperagao
judicial seria a medida mais adequada, neste momento, para (i) preservar a continuidade da oferta de

servicos de qualidade aos seus clientes, dentro das regras e compromissos assumidos com a ANATEL, (ii)
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preservar o valor das Empresas Oi, (iii) manter a continuidade do seu negdcio e funcdo 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 recuperacgdo foi ajuizado em razdo dos obstaculos enfrentados pela Administracdao da Oi para
encontrar uma alternativa viavel junto aos seus credores que possibilitasse a Oi atingir os objetivos
mencionados acima, e para viabilizar a protecao 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 recuperagao judicial soma,
nesta data, aproximadamente R$ 65,4 bilhdes. A Administracdo das Empresas Oi pretende tomar as
providéncias e adotar os atos necessarios a efetivagdo do pedido de recuperagdo, em todas as jurisdicoes

nas quais tais medidas sejam necessarias.

REVISAO DO RATING DE RISCO DA OI 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 OI 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.

FACTO RELEVANTE DA OI - DEFERIMENTO DE TUTELA DE URGENCIA NA RECUPERAGAO
JUDICIAL

No dia 22 de junho de 2016, a Oi informou que o Juizo da 7@ Vara Empresarial da Comarca da Capital do
Estado do Rio de Janeiro deferiu, no processo de Recuperacgdo 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 agbes e execugdes contra as Empresas Oi, pelo prazo de 180 dias, de modo a
evitar que constricdes judiciais sejam realizadas no periodo compreendido entre o ajuizamento da

recuperacao judicial e o deferimento do seu processamento;

b) A dispensa da apresentagéo de certidGes negativas em qualquer circunstancia relacionada as Empresas
0i, inclusive para que exercam suas atividades (incluindo certidao negativa de débitos referentes as receitas
administradas pela ANATEL e certiddo negativa de distribuicido de pedidos de faléncia e recuperacgéo

judicial).
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DEFERIMENTO A OI 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 proviséria ("Decisdo da Tutela") requerida pela Oi, Telemar Norte Leste S.A., Oi
Brasil Holdings CooOperatief U.A. e Oi Moével S.A. ("Devedores") nos processos ajuizados em 21 de junho de

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

A Decisdo da Tutela, deferida sob a lei 11 U.S.C., secdo 362 do Coédigo Federal dos Estados Unidos, previne
os credores de iniciarem agdes contra os Devedores ou seus bens localizados dentro da jurisdigdo territorial
dos Estados Unidos e impede a rescisdo de contratos existentes regidos pelas leis dos Estados Unidos dos
quais os Devedores sejam parte. Essa tutela provisdéria sera mantida até que os Devedores obtenham
reconhecimento integral da corte americana dos seus pedidos conforme o Capitulo 15. Havendo o
reconhecimento, uma suspensdo por forca da Lei 11 U.S.C., Secdo 362 do Cddigo Federal dos Estados
Unidos entrard em vigor automaticamente visando a protecdo 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 disposicdo no website do tribunal (https://ecf.nysb.uscourts.gov).

RECUPERAGCAO JUDICIAL DA OI RECONHECIDA COMO PROCEDIMENTO PRINCIPAL
ESTRANGEIRO NA INGLATERRA E PAIS DE GALES

No dia 23 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 Mdvel 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 AnGnimas 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.I. 2006 N° 1030)) ("Ordens de

Reconhecimento").

As Ordens de Reconhecimento estabelecem que o inicio ou prosseguimento de procedimentos (incluindo
quaisquer acbes de execucdo) na Inglaterra e Pais de Gales com relacdo aos ativos, direitos, obrigagdes e

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

TRANSACOES DE DIRIGENTES

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

Viana Palha da Silva, nos seguintes moldes:
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BOLSA/FORA DE
BOLSA

QUANTIDADE COMPRA/VENDA

PRECO EUR:

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 248.9-B do
Cddigo dos Valores Mobiliarios (“"Céd. VM”).

De acordo com informacao recebida pela PHAROL, apds a transacdo acima referida passou a deter 200.000

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

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

No dia 27 de junho, a Oi informou que a Syzigy Capital Management Ltd. protocolou na Justica da Holanda
um pedido de insolvéncia (involuntary bankruptcy) contra a Oi Brasil Holdings Cooperatief 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 minoritério de bonds nao foi inesperada, e a Oi esta
preparada para tomar todas as medidas cabiveis, inclusive na Holanda, para se proteger contra as tais

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

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

de credores em tais jurisdigOes.

N3o obstante esta recente agdo tomada na Holanda, a Oi pretende continuar a ingressar em discussoes
construtivas de uma reorganizagdo com a maioria dos seus credores no contexto do processo de

recuperacao judicial das Empresas Oi no Brasil.

DEFERIMENTO DO PROCESSAMENTO DA RECUPERAGAO JUDICIAL DA OI

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 recuperagao
judicial da Companhia e de suas subsidiarias integrais, diretas e indiretas, Oi Mével S.A., Telemar Norte
Leste S.A., Copart 4 Participagdes S.A, Copart 5 Participagdes S.A., Portugal Telecom International Finance
BV e Oi Brasil Holdings Coodperatief U.A. ("Empresas 0i"), determinando, entre outras medidas,

especialmente:
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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 nomeacdo como administrador judicial;

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

apresentacao de certiddoes negativas para que exergam as suas atividades;

c) a ratificagdo da decisdo que concedeu a medida de urgéncia, no tocante a suspensdo de todas as agodes

e execugdes por 180 dias Uteis;

d) a suspenséo da eficacia de clausulas inseridas em contratos firmados pelas Empresas Oi que acarretem
a extingdo de tais contratos em razdo do pedido de recuperacao judicial;

e) a permissdo para que as Empresas Oi participem de processos licitatérios de todas as espécies;

f) que as Empresas Oi acrescentem apds o seu nome empresarial a expressao "em recuperacao judicial"”,

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

g) a suspensdo apenas da publicidade dos protestos e inscricdes nos érgaos de protecdao ao crédito, em

face das Empresas Oi, pelo prazo de 180 dias Uteis;

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

processamento da recuperacdo 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 suspensado das agles nos termos explicitados na decisdo e solicitando a expedicdao de aviso
as respetivas serventias judiciais subordinadas, no sentido de que: I) a habilitacdo dos créditos sujeitos a
recuperacao 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 II) as
acoes judiciais em curso, sejam as requerentes autoras ou rés, e que demandem quantia iliquida, na forma
prevista no art.6°, § 1°da Lein® 11.101/05, deverdo prosseguir no juizo no qual estiverem se processando,
até a execucdo; e os provimentos jurisdicionais que traduzam constrigdo patrimonial ou que versem sobre
o bloqueio ou penhora de quantia iliquida ou ndo, que impliquem 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 recuperacdo 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 recuperagdo no prazo de 60 dias

Uteis da publicacdo da decisdo, o qual devera observar os requisitos da Lei n© 11.101/05.

PARTICIPACAO QUALIFICADA - HESTIA INVESTMENTS DAC
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No dia 5 de julho de 2016, a Hestia Investments DAC, passou a deter uma participacdao 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 acgOes ordinadrias, 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 acles 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 reducdo ocorreu na sequéncia da alienagao pelo NOVO BANCO, no dia 30 de junho de 2016 com liquidacdo
financeira no dia 5 de julho de 2016, de 26.895.375 agGes ordinarias, representativas de aproximadamente
3,0% do capital social e direitos de voto da PHAROL, numa operacao fora de bolsa, pelo preco de EUR 0,17

por agao.

Na sequéncia desta alienagdao, o NOVO BANCO passou a deter uma participacdo social correspondente a
um total de 85.665.125 agdes ordinarias, representativas de aproximadamente 9,56% do capital social e
dos direitos de voto da PHAROL.

FACTO RELEVANTE DA OI - 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
AcOes, representado pela sua gestora Bridge Administradora de Recursos Ltda., titular da participagdao 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 convocagdo 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 econdmico-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 econémico-financeiro ora em curso;

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

votacOes individuais:
a) Rafael Luis Mora Funes (titular) e Jodo do Passo Vicente Ribeiro (suplente);

b) Jodo Manuel Pisco de Castro (titular) e Pedro Guimaraes e Melo de Oliveira Guterres (suplente);
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c) 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 Leitdao (titular sem suplente);

(iii) Deliberar sobre a destituicdo do membro do Conselho de Administracao 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 posicdes vagas do Conselho de Administracdo, assim
como para as vagas dos Conselheiros Sérgio Franklin Quintella e Joaquim Dias de Castro, que apresentaram
suas renuncias ao Conselho, para cumprimento do mandato remanescente, observado o disposto no art.
69 do Estatuto Social da Companhia. O Conselho de Administracdo esta a avaliar o requerimento de
convocagdo de Assembleia apresentado e manifestar-se-a sobre a matéria dentro do prazo previsto na Lei
das S.A..

INFORMAGCAO DIVULGADA PELA PHAROL SUBSEQUENTE AO FACTO RELEVANTE DA OI
- REQUERIMENTO DE CONVOCAGAO DE ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

A PHAROL, relativamente ao facto relevante divulgado pela Oi - Requerimento de Convocagao 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 superagdo da crise econdmico-financeira que a Oi enfrenta.
O pedido de recuperacao judicial recentemente apresentado pela Oi insere-se nessa estratégia, ao procurar
um processo organizado de renegociacao de seus passivos e de protegao legal de todos os stakeholders da

Companhia.

A PHAROL esta convicta que todos e cada um dos membros do Conselho de Administragdo 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 tragado, com o objetivo Unico de

viabilizar a sua recuperacao financeira.

Ao mesmo tempo, espera que os membros do Conselho de Administragdao 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 recuperagdo da situacdo financeira da Oi e mantera os seus Acionistas informados acerca

de qualquer desenvolvimento relevante sobre o tema.

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 renlincia aos seus cargos.

O Presidente da Mesa da Assembleia Geral, Dr. Jodo Vieira de Almeida renunciou invocando razdes de

ordem profissional no que foi acompanhado pelo respetivo Secretario da Mesa.

FACTO RELEVANTE DA OI - 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
Acles, que havia requerido, em 7 de julho de 2016, a convocacao 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 AC@ES, 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 convocacao 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, § Unico, alinea “c”).”

ESCLARECIMENTO QUANTO A POSICAO ACIONISTA DA OI PELA SOCIETE MONDIALE

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

com as informagbes que se seguem:

“01. SOCIETE MONDIALE FUNDO DE INVESTIMENTO EM AC@ES, 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 o que segue.

02. No Pedido de Esclarecimentos, V.Sa. requereu (i) a confirmagdo da participagdo detida pelo Acionista,
nesta data, em acgles ordindrias e preferenciais de emissao da Oi S.A. (“Oi” ou “Companhia”) e (ii)

esclarecimentos com relagdo a auséncia de comunicacdo a Companhia acerca da variagdo da participagao
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detida pelo Acionista no periodo compreendido entre a Comunicacdo de 14.06.2016 e a Comunicacgdo de
07.07.2016.

03. Em primeiro lugar, o Acionista esclarece que detém, na presente data, 46.820.800 acdes ordinarias e
7.934.624 agoes preferenciais de emissao da Oi, as quais representam, respectivamente, 7,01% das acgdes
ordinarias e 5,03% das agles 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 participagao
Acionista relevante, conforme determina a legislacdao vigente, sendo certo que nao houve variacao

significativa na participacdo Acionista do Acionista entre os referidos comunicados.

05. O Acionista esclarece, ainda, que as movimentagdes posteriores ao Comunicado ao mercado de
14.06.2016 nado representaram, em conjunto ou isoladamente, variacbes relevantes a ensejar a

necessidade de comunicacgao prevista pelo artigo 12, 1° da Instrugdo CVM n. 358.

06. Contudo, se for do entendimento da Companhia a necessidade de informagdao em todos os marcos de
participacdo, representados por numeros percentuais e absolutos, o Acionista passara 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 convocagcdo 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 participacdo 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,
gue tenha por objeto a participagao detida no capital social da Qi ou as deliberagdes 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 disposicao para quaisquer outros esclarecimentos eventualmente necessarios.”

RECUPERAGAO JUDICIAL DA OI 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 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
Cooperatief U.A. - Em Recuperacao Judicial e Oi Mdvel S.A. - Em Recuperagdo Judicial ("Devedores”) nos
termos do Capitulo 15 do Cédigo de Faléncias dos Estados Unidos. Os Devedores haviam pedido o
reconhecimento do seu processo conjunto de recuperacao judicial atualmente em curso perante a 72 Vara

Empresarial do Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro (“Processo de Recuperagao Judicial”) como
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um “procedimento principal estrangeiro”, conforme definido na Lei 11 U.S.C., Secdo 1502(4) do Cddigo

Federal dos Estados Unidos, com relagao a cada um dos Devedores.

Nenhuma objecdo ao reconhecimento foi apresentada e a Corte de Faléncias dos Estados Unidos encerrou
a audiéncia proferindo decisdo oral reconhecendo o Processo de Recuperagdao Judicial como um
procedimento principal estrangeiro com relacdo a cada um dos Devedores. Como consequéncia do
reconhecimento, uma suspensdo é aplicavel automaticamente por forca da Lei 11 U.S.C., Secdo 362 do
Cédigo Federal dos Estados Unidos, estendendo a suspensdo provisoria obtida em 22 de junho de 2016 e
impedindo o ajuizamento de agdes nos Estados Unidos contra os Devedores e seus bens localizados em
territério americano, incluindo agdes para rescindir ou de outro modo interferir nos contratos operacionais

de telecomunicagdes dos Devedores nos Estados Unidos.

RATIFICAGCAO DO PEDIDO DE RECUPERAGAO JUDICIAL DA OI

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 recuperagdo judicial da Companhia, promovido
em conjunto com suas subsididrias integrais, diretas e indiretas, Oi Mdével S.A. - Em Recuperacao Judicial,
Telemar Norte Leste S.A. — Em Recuperagao Judicial, Copart 4 Participagdes S.A. — Em Recuperagdo
Judicial, Copart 5 Participagdes S.A. - Em Recuperagao Judicial, Portugal Telecom International Finance BV
- Em Recuperacao Judicial, Oi Brasil Holdings Codperatief U.A. - Em Recuperacao Judicial (em conjunto
com a Companhia, "Empresas 0i"), em medida de urgéncia, conforme aprovado pelo Conselho de
Administracdo da Companhia e pelos 6rgaos societarios competentes das demais Empresas Oi, em 20 de
junho de 2016.

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

atos tomados até esta data.

REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO DA OI

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 convocacao de Assembleia Geral Extraordindria enviado por Société
Mondiale Fundo de Investimento em Acbes. 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 acao de recuperagao judicial
da Companhia, que deferiu pedido formulado pela Agéncia Nacional de Telecomunicacdes - ANATEL, a fim
de determinar que ocorra a prévia aprovacdao por parte da ANATEL para, entre outras, eventual
transferéncia do controle societario da Oi, inclusive com relacdo a troca dos membros do Conselho de
Administracdo da Companhia, o Conselho de Administragdo da Oi, antes de deliberar pela eventual

convocacdo de Assembleia Geral Extraordinaria, entende que deva ser dado integral cumprimento a citada
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decisdo 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.

NOMEAGAO DE ADMINISTRADOR JUDICIAL DA OI

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 recuperagdo judicial da
Companhia, nomeou a PricewaterhouseCoopers Assessoria Empresarial Ltda. e o Escritério de Advocacia
Arnoldo Wald para exercerem a fungao de administrador judicial da Companhia, da Telemar Norte Leste
S.A. - Em Recuperacdo Judicial, Oi Movel S.A. - Em Recuperacdo Judicial, Copart 4 Participagdes S.A. —
Em Recuperacdo Judicial, Copart 5 Participacdes S.A. — Em Recuperagdao Judicial, Portugal Telecom
International Finance BV — Em Recuperacao Judicial e Oi Brasil Holdings Codperatief U.A. - Em Recuperacao
Judicial. A integra da decisdo judicial pela qual o Juizo realizou a referida nomeagdao encontra-se a
disposicdo dos Acionistas da Companhia na sede da Companhia, em seu website (www.oi.com.br/ri), bem
como no Moddulo IPE do Sistema Empresas.NET da CVM (www.cvm.gov.br), além do website da
BM&FBovespa (www.bmfbovespa.com.br). Cépia da referida decisao judicial também serd 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 Administracao da PHAROL.

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

OFICIO DA ANATEL ENVIADO A OI 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 Telecomunicagdes - ANATEL, com o assunto “AlteracGes Societarias - necessidade

de observancia da regulamentacdo aplicavel”, cujo o conteldo 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 AcgOes, representada por sua gestora Bridge Administradora de Recursos Ltda., na

qualidade de Acionista da Oi S.A., requereu a esta Agéncia Nacional de Telecomunicacdes esclarecimentos
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adicionais ao posicionamento exposto no Oficio n.© 320/2016/SEI/CPOE/SCP-ANATEL, de 18 de julho de
2016, SEI n.° 0663608.

2. Inicialmente, reitera-se a necessidade de atendimento ao disposto no Regulamento de Apuracao de
Controle e de Transferéncia de Controle em Empresas Prestadoras de Servicos de Telecomunicagoes,
aprovado pela Resolucdo n° 101, de 04 de fevereiro de 1999, especialmente no que tange a submissdo de

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

3. Nesse contexto, cumpre esclarecer, mais uma vez, que a mencionada norma, e sequer o arcabougo
regulatério vigente, ndo estabeleceu qualquer vedagdo quanto a convocacdo, realizacdo e participacdo no
processo eletivo para escolha de membros dos drgdos deliberativos de prestadoras de servigos de
telecomunicagGes. 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
deliberagbes do Conselho de Administracdo, Diretorias ou érgdos 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, os mencionados
membros dos Conselhos de Administracdo, Diretorias ou 6rgdos com atribuicdo equivalente, eleitos pelos
eventuais novos controladores do Grupo Oi, deverdo se licenciar de seus cargos até a efetiva manifestacao

desta Agéncia, em conformidade com o Regulamento aprovado pela Resolucdo n.° 101, de 1999. "

FACTO RELEVANTE DA OI - 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 Acdes, 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 Unico, alinea c, da Lei das S.A., nova convocagdao de
Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia, no prazo de até 8 dias, para deliberar sobre as seguintes

matérias:

(i) Anulacao da AGE de 26.03.2015. Deliberar sobre a anulacdao da Assembleia Geral Extraordinaria da Oi
realizada em 26.03.2015, na qual foram aprovados os termos e condigdes do Contrato de Permuta e Outras
Avencas e do Contrato de Opgcao de Compra de AcOes e Outras Avencgas, ambos celebrados entre a
Companhia, a Portugal Telecom SGPS S.A. (atual PHAROL SGPS S.A. - "PHAROL") e outros (os “Acordos”);

(ii) Acdo 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 reparacao de todos
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os danos causados a Companhia em razdo dos ilicitos perpetrados pela PHAROL quando da integralizacao
das agGes subscritas no ambito da Oferta Publica de AgGes encerrada em 06.05.2014 (“Oferta Publica”),
notadamente em razdo da transferéncia de ativos superavaliados e/ou insubsistentes nessa integralizagdo

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 agao de responsabilidade e medidas eventualmente correlatas contra o Banco Santander
(Brasil) S.A. (“Santander”) por ter contribuido, material e decisivamente, por acdo ou omissdo, para os
danos sofridos pela Oi quando da subscricao pela PHAROL das agdes emitidas no ambito da Oferta Publica,
mediante a elaboragdo de laudo de avaliagdo incondizente com a realidade econdmica 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; (€)
Rafael Luis Mora Funes; (f) Luis Maria Viana Palha da Silva; (g) Jodo Manuel Pisco de Castro; (h) Pedro
Zafiartu Gubert Moraes Leitdo; (i) Francisco Ravara Cary; (j) Jorge Telmo Maria Freire Cardoso, em razdo
da contribuicdo, comissiva ou omissiva, de cada um para a consumagdo dos danos causados a Oi, em razado
da subscricdo pela PHAROL de agbes emitidas no dmbito da Oferta Publica com ativos insubsistentes,
adotando-se todas as medidas necessarias para o éxito da acdo de responsabilidade, inclusive eventuais

acgles anulatdrias de Assembleias;

(v) Deliberar a autorizagdo para que a Administragdo da Oi possa adotar as medidas necessarias para a
implementagao do que vier a ser deliberado em relagao aos itens “i” a “iv” acima, inclusive a contratagao
de auditor independente de primeira linha e outros prestadores de servigo para quantificar com precisao
os danos sofridos pela Companhia, bem como identificar eventuais outros responsaveis (administradores,

ex-administradores e prestadores de servico em geral) pelas fraudes cometidas contra a Companhia.

REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO DA OI

No dia 3 de agosto de 2016, a Oi comunicou que o Conselho de Administragdo 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 Acbes, objeto do Facto Relevante divulgado em

01/08/2016. O Conselho de Administragao, ao analisar o requerimento, considerou que:

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

determinadas matérias constantes do requerimento; e
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(ii) com relagdo a eventual acdo de responsabilidade contra administradores, por implicar em potencial
alteragdo do Conselho de Administragdo, tal matéria produziria o mesmo efeito daquelas contidas no
requerimento de convocagdo de assembleia anteriormente apresentado pelo mesmo Acionista, que é objeto
-de consulta ao Juizo da 7@ Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, onde

tramita a recuperacao judicial da Companhia.

Com relagdo a eventual agdo de responsabilidade contra administradores, o Conselho de Administracdo da
Companbhia reitera seu entendimento de que deve ser dado integral cumprimento a decisdo 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 convocacdo requerida, antes de deliberar pela eventual convocacao 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
convocacao, o Conselho de Administracao autorizou os administradores a solicitar um parecer legal a jurista

de reconhecida competéncia.

SUSPENSAO DE PAGAMENTOS - OI BRASIL HOLDINGS COOPERATIEF U.A.

No dia 9 de agosto de 2016, a Oi informou que nesta data a Corte de Amesterdao concedeu, a pedido da
Oi Brasil Holdings Co0Operatief U.A. - Under Judicial Reorganization ("Oi Brasil Holdings"), um dos veiculos
financeiros da Oi na Holanda, procedimento de suspension of payments (suspensdao de pagamentos),
iniciado para compatibilizar naquela jurisdicdo o procedimento de recuperacgao judicial das Empresas Oi no
Brasil. De entre outras matérias, houve a nomeagdo de um administrador judicial para o procedimento de

suspension of payments da Oi Brasil Holdings na Holanda.

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

esclareceu que:

e« O Conselho de Administragdo 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 préprio pedido de

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

o O juiz da Recuperacao Judicial ja proferiu decisdo determinando que qualquer alteragdo de controle

ou de conselheiros depende de sua prévia aprovacao, o que ndo foi objeto de qualquer recurso.
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o Os pedidos de assembleia formulados pelo Acionista em questdo estdo sob avaliagdo do Juizo da
73 Vara Empresarial da Comarca do Rio de Janeiro, onde tramita a recuperagdo judicial da
Companhia a pedido do Conselho de Administragdo 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.

o A convocacgdo de assembleia com o propédsito de deliberar sobre assuntos que estdo em analise do

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

o 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 constrdi o seu plano de recuperacdo.

o Por ser o maior investimento da PHAROL, é de total interesse o sucesso do processo de recuperacao
judicial da Oi. Pode haver outros Acionistas interessados na Oi, mas nenhum deles tém interesse
maior na recuperacao dessa Companhia do que a prépria PHAROL.

CONVOCAGCAO DE ASSEMBLEIA GERAL POR ACIONISTA DA OI

No dia 10 de agosto de 2016, a Oi comunicou que tendo em vista as questdes recebidas pela Companhia
com relacdo as publicacGes de editais de convocacdo de Assembleias Gerais Extraordinarias da Companhia,
a realizarem-se no dia 08/09/2016 (“Assembleias”), promovidas pelo Acionista Société Mondiale Fundo de
Investimento em AgBes, com fundamento no art. 123, paragrafo Unico, “c” da Lei n°® 6.404/76, que a
possibilidade de convocacdo de assembleia para deliberar matérias que resultem na eventual troca de
membros da Administragdo encontra-se sujeita a prévia autorizagdo judicial, de acordo com as decisoes
proferidas pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro dos dias
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 OI - ASSEMBLEIAS GERAIS
EXTRAORDINARIAS DA OI S.A.

No dia 10 de agosto de 2016, a Oi informou que o material relativo a Assembleia e as informacg&es ali
contidas |he foram fornecidos pelo Acionista Société Mondiale Fundo de Investimento em AgGes, por meio
da sua gestora Bridge Administradora de Recursos Ltda., e que, nos termos da Instrucdao CVM n© 481/09,
tal Acionista é responsavel perante a CVM pelas informacdes fornecidas a Companhia. A Companhia ressalta
que ndo se responsabiliza pela veracidade, completude ou consisténcia de tais informagGes, nem corrobora

os termos constantes da convocacao da Assembleia.
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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 participagao qualificada de 5,01% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL,
correspondentes a 44.884.411 acgles ordinarias.

NOMEACAO DE MEMBROS PARA O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO DA OI

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 complementagdo 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.

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

No dia 2 de setembro de 2016, a Oi, em cumprimento ao art. 157, §4° da Lei n® 6.404/76 ("LSA"),
comunicou aos seus Acionistas e ao mercado em geral que, nesta data, o Juizo da 7@ 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 suspensdo da
convocacao das Assembleias Gerais Extraordinarias tendo por objeto a destituicdo de membros do Conselho
de Administragdo, bem como a adogdo de medidas de responsabilizacdao em face de administradores da
Companhia, convocadas pelo Acionista Société Mondiale Fundo de Investimento em AgOes 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 realizagdo de mediagdo, a ser

concluida no prazo de 20 dias, prorrogavel por vontade dos Acionistas.

Em razdo dessa decisdao, a Companhia informou aos seus Acionistas que as Assembleias ndao mais se

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

As integras da decisdo judicial pela qual o referido Juizo suspendeu as Assembleias e da manifestacdo do
Ministério Publico do Estado do Rio de Janeiro encontram-se a disposicdo dos Acionistas da Companhia na
sede da Companhia, em seu website (www.oi.com.br/ri), bem como no Mddulo IPE do Sistema
Empresas.NET da CVM (www.cvm.gov.br), além do website da BM&FBovespa (www.bmfbovespa.com.br).
Copia da referida decisdo judicial e manifestagdo também sera enviada, assim que possivel, traduzida para
inglés, a US Securities and Exchange Commission conforme o Form 6-K.
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FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA OI - APRESENTAGAO DO PLANO DE
RECUPERAGAO JUDICIAL

No dia 5 de setembro de 2016, a Oi, em cumprimento ao art. 157, §4° 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 Administracao da Companhia aprovou os termos e condigcdes do plano de recuperagdo judicial conjunto
das Empresas Oi, bem como a sua apresentagdo nos autos do processo de recuperacao judicial das
Empresas Oi, em curso perante a 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro

(“Plano de Recuperacgao Judicial”).

O Plano de Recuperacgao Judicial estabelece os termos e condigdes propostas para as principais medidas
que poderdo ser adotadas com vistas a superacdo da atual situacdo econémico-financeira das Empresas Oi
e a continuidade de suas atividades, inclusive por meio de (i) reestruturacao e equalizacdo de seu passivo;
(i) prospecdo e adocdo de medidas durante a recuperagao judicial visando a obtencdo de novos recursos;

e (iii) potencial alienacdo de bens do ativo permanente.

O Plano de Recuperagdo Judicial encontra-se a disposicdo dos Acionistas da Companhia na sede da
Companhia e em seu website (www.oi.com.br/ri). Cdpia 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).
Coépia 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 OI - DEFERIMENTO DE MEDIDAS DE URGENCIA
EM PROCEDIMENTO ARBITRAL

No dia 6 de setembro de 2016, a Oi, em cumprimento ao art. 157, §4° 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 Acgdes (“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 (“"Decisdo”) 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 convocagdo 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
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que ndo esta Camara Arbitral (em especial aquele onde se processa a recuperacdo judicial da Oi) a adogdo
de atos ou emissdo de pronunciamentos que digam respeito a convocagdo 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 realizagdo das Assembleias Gerais Extraordinarias 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
complementacao de mandato até a Assembleia Geral Ordinaria de 2018” seja lido como “com mandato até

III

a préxima Assembleia Gera

FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA OI - DECISAO JUDICIAL - MANUTENGAO DA
SUSPENSAO DE AGES DE 08.09.2016

No dia 6 de setembro de 2016, a Oi, em cumprimento ao art. 157, §4° da Lei n°® 6.404/76 ("LSA") e em
continuidade as informacbes 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 Secdo
do Superior Tribunal de Justiga indeferiu o pedido liminar em conflito de competéncia apresentado pelo
Acionista Société Mondiale Fundo de Investimento em Agdes, determinando a intimacdo urgente dos Juizos
de origem para que fornecam informacGes 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 dependera de definicao

posterior pelo poder judiciario.

DECISAO JUDICIAL SOBRE SUSPENSAO DE ASSEMBLEIAS DA OI

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 Declaragao
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

seguinte redacdo: a) suspender cautelarmente, na forma do parecer, a convocagdao das AGE's destinadas
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a deliberar sobre a destituicdo dos conselheiros da companhia em recuperacdo e sobre autorizacao para

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

FACTO RELEVANTE DA OI - RENUNCIA DE CONSELHEIRO

No dia 12 de setembro de 2016, a Oi, em atendimento ao art.°. 157, §49, da Lei no 6.404/76 e nos termos
da Instrugdao CVM n° 358/02, informou os seus Acionistas e ao mercado em geral que o Sr. Marcos
Grodetzky apresentou sua renuncia ao cargo de membro do Conselho de Administracdo no dia 09 de
setembro de 2016.

FACTO RELEVANTE DA OI - RENUNCIA DO DIRETOR DE FINANGCAS E RELACOES COM
INVESTIDORES

No dia 12 de setembro de 2016, a Oi, em atendimento ao art. 157, §49, da Lei no 6.404/76 e nos termos
da Instrugao CVM n° 358/02, informou os seus Acionistas e ao mercado em geral que o Sr. Flavio Nicolay
Guimardes apresentou nesta data sua renuncia ao cargo de Diretor de Finangcas e Relacbes com

Investidores da Companhia.

O Conselho de Administracdao elegeu nesta data para o cargo de Diretor de Financas e de Relagdes com
Investidores da Oi, em substituicdo do Sr. Flavio Nicolay Guimardes, o Sr. Ricardo Malavazi Martins, o qual
renunciou a sua posicao de membro do Conselho de Administragdo da Companhia.

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%,
celebrou um acordo com a Société Mondiale Fundo de Investimento em Agdes ("Société Mondiale") acerca
da convocagdo e realizacdo 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 convocacao das referidas Assembleias.

Também em consequéncia do mesmo acordo a Société Mondiale estd a requerer nesta data, a
desconvocacgdo das Assembleias junto do Presidente do Conselho da Administragdao da Oi.
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FACTO RELEVANTE - SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION DOS E.U.A. DECIDE
SOBRE PROCESSO PREVENTIVO DE “"CESSAGAO E PROIBICAO” CONTRA A PHAROL

No dia 13 de setembro de 2016, a PHAROL informou que a US Securities and Exchange Commission ("SEC")
emitiu a sua decisdo no ambito do processo preventivo de "cessacdo e proibicdo" (cease-and-desist), contra
a PHAROL, através da emissdo de uma ordem (settled order ou "Ordem") nos termos da qual a Sociedade
concordou em cessar quaisquer condutas atuais ou futuras de violagdo do disposto nas Secgbes 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 negagdo dos

factos e conclusdes da SEC constantes da mesma, exceto quanto a jurisdicdo da SEC.

O referido processo teve origem na informacao 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 demonstragdes 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 ndo divulgou a natureza e a extensdo 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 demonstracdes 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 extensao
do risco de crédito a que estava exposta, nem comunicou, de forma rigorosa, os seus objetivos, politicas e
processos 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 ndao 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

informacgao 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 divulgacdo de informagdo, escrituracdo

(books-and-records) e controlo interno. A emissdo da decisao pela SEC encerra o referido processo.
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As demonstracdes financeiras de 2013 da Portugal Telecom foram submetidas a SEC, através do Formulario
6-K, em 12 de margo 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 informagdo
adicional e clarificacbes as demonstragdes 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 ndo financeira do
GES, sem notagdo 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 monetdrias se encontravam concentradas em depdsitos junto do BES e que, nessa mesma

data, nado tinha implementado uma politica efetiva de diversificacdo de investimentos.

FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA OI - 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 Instrucdo CVM n© 358/02, informou que nesta data, foi comunicada pelos Acionistas Bratel B.V.
(“Bratel”) e Société Mondiale Fundo de Investimento em Agles (“Société Mondiale”) a celebracdo de
instrumento de transacdo entre tais Acionistas acerca da convocagao e realizacdo das Assembleias Gerais
Extraordindrias da Companhia convocadas para o dia 08.09.2016 (“Assembleias”). A Companhia foi
informada que, em razdo da transagao, foram extintas todas as demandas relacionadas a convocacao e

realizagdo das Assembleias.

Também em razdo da transacgdo, o Société Mondiale informou que requereria, nesta data, a desconvocagao

das Assembleias ao Presidente do Conselho de Administracdao da Companhia.

FACTO RELEVANTE DA OI - NOMEACAO DE NOVOS MEMBROS PARA O CONSELHO DE
ADMINISTRACAO

No dia 14 de setembro de 2016, a Oi, em atendimento ao art. 157, §49, da Lei n® 6.404/76 (“Lei das S.A.”)
e nos termos da Instrugao CVM n° 358/02, informou os seus Acionistas e ao mercado em geral que, em
conformidade com o artigo 150 da Lei das S.A., o Conselho de Administracdo da Companhia, em reunido
que, autorizada pelo Juizo da 7@ 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 Administracdo: 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
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José Manuel Melo da Silva. Como resultado das nomeacées, o Conselho de Administragdo da Oi passa a ter

a seguinte composicao:

Titular Suplente
José 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 do Rosario A. Pinto Correia
Nuno Rocha dos Santos de Almeida e
Andre Cardoso de Menezes Navarro Vasconcellos
Hélio Calixto da Costa Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure
Pedro Zanartu Gubert Morais Leitao Jose 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 TelecomunicacGes — ANATEL pedido
de anuéncia prévia com relacdo a nomeacgdo dos novos membros do Conselho de Administracdo, na forma
do Regulamento de Apuracao de Controle e de Transferéncia de Controle em Empresas Prestadoras de

Servicos de Telecomunicagdes, aprovado pela Resolugdo n° 101/99.

HOMOLOGAGAO 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, apds
parecer favoravel do Ministério Publico brasileiro, o Juiz da 7@ Vara Empresarial da Comarca do Rio de
Janeiro homologou o instrumento de transacao celebrado entre Société Mondiale Fundo de Investimento
em Acles ("Société Mondiale") e Bratel B.V. ("Bratel"), participada a 100% da PHAROL por meio do qual
foram encerrados todas os processos judiciais relacionados com a convocagao e realizagdao de Assembleias

Gerais Extraordinarias convocadas para o dia 08.09.2016, no ambito da Oi.

LISTA ATUALIZADA DE CREDORES DA OI

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 recuperacdo judicial das Empresas Oi, podendo ser acessada por meio do enderecgo eletrénico

http://www.recjud.com.br e no website do Tribunal de Justica da Comarca do Rio de Janeiro, com acesso
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ao publico no endereco eletrénico http://www.tjrj.jus.br/consultas/relacao-nominal-de-credores/7-vara-

emp.

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 Amesterdao, 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 jurisdicao 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 suspensdo de
atos de execucdo 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 decisdo 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 cooperagdao com a Administracao da PTIF.

A integra dos documentos relevantes a respeito da concessdo do procedimento de suspension of payments
com relagdo 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
da Companhia (no horario comercial) e em seu website (www.oi.com.br/ri), bem como, no caso da versdo
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 divulgard os documentos e suas
traducdes, bem como outras informagGes relevantes aos credores da PTIF em um website especifico no

endereco eletronico www.cmsdsb.com/ptif.

RENUNCIA AO CARGO DE ADMINISTRADOR

No dia 21 de outubro de 2016, a PHAROL nos termos do artigo 248.° do Cdédigo dos Valores Mobiliarios e
da alinea a) do artigo 3.2 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
Administragdo da PHAROL.

FACTO RELEVANTE OI - ADOCZ\O DE MEDIDA CAUTELAR PELA ANATEL
No dia 8 de novembro de 2016, a Oi, em atendimento ao art. 157, §49, 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 Decisoério n® 17/2016/SEI/CPOE/SCP, dentre
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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 AcGes (“Societé”), nas
deliberacbes do Conselho de Administracdo, Diretorias ou 6rgaos com atribuicdo equivalente; (ii) vedar a
participagao no Conselho de Administragdo ou na Diretoria da Companhia e de suas controladas e coligadas,
de membros do Conselho de Administragdo da Companhia indicados pelo Société; (iii) vedar a participagdo
na gestdao ou na operacao da Companhia e de suas controladas e coligadas, de representantes do Société;
(iv) determinar a Companhia que notifique a Superintendéncia de Competicdo, na mesma data em que
houver a convocacdo 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 Administragdo,
no prazo de até 2 dias Uteis apds a sua assinatura; (vi) determinar a Companhia, na hipdtese de violagao
das determinagbes concedidas, o pagamento de multa no valor de R$ 50.000.000,00 para cada reunidao do
Conselho de Administragdo da Companhia, Diretorias ou 6rgdos com atribuicdo equivalente, em que for
constatado o exercicio dos direitos politicos pelos membros do Conselho de Administragdo da Companhia
indicados pelo Société, ou por participacdo na gestdo ou operagdao da Companhia, sem prejuizo de outras

sangdes cabiveis.

CONTRATACAO DE ASSESSOR FINANCEIRO PELA OI

No dia 21 de novembro de 2016, a Oi comunicou que contratou a LAPLACE Finangas como seu assessor
financeiro para auxiliar a Companhia no processo de recuperacgao judicial envolvendo a Companhia e suas
subsidiarias Telemar Norte Leste S.A. — Em Recuperacao Judicial, Oi Mdvel S.A. - Em Recuperacao Judicial,
Copart 4 Participagdes S.A. — Em Recuperagao Judicial, Copart 5 Participagdes S.A. - Em Recuperacao
Judicial, Portugal Telecom International Finance B.V. — Em Recuperagao Judicial e Oi Brasil Holdings
Cooperatief U.A. — Em Recuperagao 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 participacdo qualificada para 4,85% do capital social e dos direitos de voto da
PHAROL.

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 participacao qualificada de 2,04% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.
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Esta situacdo ocorreu na sequéncia da aquisicdo de 18.300.000 acGes ordinarias, representativas de 2,04%

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

ATUALIZAGOES SOBRE A RECUPERAGCAO JUDICIAL DA OI

No dia 29 de novembro de 2016, a Oi anunciou que foi informada pelos administradores judiciais holandeses
que estes poderiam requerer a conversdo dos dois procedimentos de suspension of payments (suspensao
de pagamentos) das suas subsidiarias Oi Brasil Holdings Co6peratief UA - Em Recuperagdo Judicial (“Oi
Brasil Holdings”) e Portugal Telecom International Finance B.V. - Em Recuperagdo Judicial ("PTIF”), veiculos
financeiros da Oi na Holanda, em processos de faléncia. A Companhia acredita que caso venha a ser
realizada tal conversao, tal evento ndo prejudicaria o seu caixa ou as suas atividades operacionais e que
tal conversao estaria restrita a jurisdicao e lei holandesas. A Oi espera que disso ndo resultem impactos
significativos na recuperacao judicial e no dia-a-dia da Companhia no Brasil, onde a Oi tomara as medidas
necessarias para manter seus ativos preservados. A Companhia informa ainda que participou de uma
audiéncia de mediacdo com a Agéncia Nacional de Telecomunicages - Anatel com vistas a uma solugdo
consensual para equacionamento das dividas em que a Anatel é credora da Companhia. Finalmente, a
Companhia informa que apresentou ao Juizo no qual estd em curso a recuperacgdo judicial uma proposta
de utilizacdo da mediacdo como forma de solucionar os créditos de valor de até R$ 50 mil, o que abrange
um universo de quase 58 mil credores com créditos até esse valor. Tal proposta poderia resultar em um
desembolso pela Companhia de um valor de até R$ 783 milhdes. Todos estes fatores indicam claramente
que a Oi permanece engajada na busca de um consenso para a aprovacao de um plano de recuperacao
judicial que garanta a sustentabilidade, tendo inclusive sido iniciadas conversas com credores sobre

potenciais alteragdes nos termos propostos para o plano de Recuperagao Judicial da Companhia.

CONVERSAO DOS PROCEDIMENTOS DE SUSPENSION OF PAYMENTS DA OI

No dia 1 de dezembro de 2016, a Oi informou em continuacdo e adicionalmente as informacgdes do
Comunicado ao Mercado divulgado em 29 de novembro de 2016 pela Companhia, contendo informagdes,
entre outras matérias, sobre a potencial apresentacdo de pedidos de conversao dos procedimentos de
suspension of payments (suspensdo de pagamentos) das subsidiarias da Oi na Holanda em procedimentos

de faléncia sob as leis holandesas, vem informar aos seus acionistas e ao mercado em geral o que segue.

Nesta data, os administradores judiciais nomeados para supervisionar os procedimentos de suspension of
payments das suas subsidiarias Oi Brasil Holdings Co6peratief UA - Em Recuperacao Judicial (“Oi Brasil
Holdings”) e Portugal Telecom International Finance B.V. - Em Recuperagao Judicial (“PTIF”), veiculos
financeiros da Oi na Holanda, protocolaram junto a Corte Distrital de Amesterddo, na Holanda, pedidos de
conversdao dos procedimentos de suspension of payments em procedimentos de faléncia sob as leis
holandesas, contra a Oi Brasil Holdings e a PTIF. Nesta data, a Corte Distrital de Amesterddo, na Holanda,

determinou que uma audiéncia em relagao aos pedidos de conversdo dos procedimentos de suspension of
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payments relativos a cada uma de Oi Brasil Holdings e PTIF seja realizada no dia 12.01.2017 as 13:30hs
(CET).

A Oi reitera que a eventual conversdo estaria restrita a jurisdicdo e lei holandesas e espera que disso ndo
resultem impactos significativos na recuperacao judicial - que continua incluindo a Oi Brasil Holdings e a
PTIF -, no seu caixa e nem no dia-a-dia da Companhia no Brasil. A Oi pretende empreender todos os
esforgos apropriados para buscar assegurar a protecdo dos interesses das Empresas Oi e de todos os seus

stakeholders.

PARTICIPACAO QUALIFICADA - HIGH SEAS CAPITAL INVESTMENTS, LLC

No dia 5 de dezembro de 2016, a PHAROL anunciou que a High Seas Capital Investments, LLC, passou a

deter uma participagao qualificada de 5,20% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Esta situacdo ocorreu na sequéncia da acumulacdo de 46.657.016 acGes ordinarias, representativas de
5,20% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL, pela referida entidade nos dias 28 de novembro.

REQUERIMENTO DE AUTORIZAGCAO PARA ALIENAGAO DE PARTICIPACOES DIRETA E
INDIRETA NA TIMOR TELECOM S.A. DA OI

No dia 13 de dezembro de 2016, a Oi informou na forma do plano de recuperacao judicial, requereu
autorizacdo do juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro para
alienagdo a Investel Communications Limited de participacGes direta e indireta na Timor Telecom S.A.
(“Timor Telecom”), ativo que ja se encontrava registrado nas demonstracdes financeiras da Companhia
como “Ativo Mantido para Venda”. A Oi requereu o depdsito judicial do valor referente a alienagdo das
participacdes direta e indireta, a ser mantido em conta judicial vinculada ao juizo da 7a Vara Empresarial,
com a finalidade especifica de sua utilizagdo para cumprimento do Plano de Recuperagdo Judicial. A Oi,
apos processo competitivo de venda, recebeu proposta da Investel Communications Limited de aquisicao
das participagdes direta e indireta na Timor Telecom no valor de aproximadamente US$ 36 milhdes, além
do pagamento de dividas da Timor Telecom com empresas do grupo Oi no valor de US$ 26 milhdes. Além
da autorizacao requerida ao juizo da 7a Vara Empresarial, caso ocorra, a alienacao das participacdes direta
e indireta na Timor Telecom, quando concluida, estara sujeita ao implemento de outras condicdes. Apds a
manifestacdo do juizo da 72 Vara Empresarial, caso as condigbes sejam implementadas, a Companhia

informara o mercado.

Relatério e contas consolidadas | 2016 42



PLANO ALTERNATIVO DE RECUPERAGAO JUDICIAL DA OI

No dia 19 de dezembro de 2016, a Oi informou que vem se reunindo regularmente com credores e demais
stakeholders da Companhia, com vistas a reunir impressdes e comentarios ao plano de recuperacdo judicial
apresentado em setembro passado ao juizo da 7a Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do
Rio de Janeiro, visando ao sucesso da recuperacgao judicial da Companhia e de suas subsidiarias integrais,
diretas e indiretas, Oi Mével S.A. - Em Recuperagdo Judicial, Telemar Norte Leste S.A. - Em Recuperacgao
Judicial, Copart 4 Participacdes S.A. - Em Recuperacao Judicial, Copart 5 Participagbes S.A. - Em
Recuperagdo Judicial, Portugal Telecom International Finance BV - Em Recuperagao Judicial e Oi Brasil

Holdings Codperatief U.A. - Em Recuperagdo Judicial.

Nesse sentido, no final da tarde do dia 16 de dezembro de 2016, a Companhia recebeu um grupo formado
por representantes de credores da Companhia (Moelis & Company e FTI Consulting) e um potencial
investidor, Orascom TMT Investmente S.a.r.l., sociedade sediada em Luxemburgo, os quais apresentaram

um plano alternativo de recuperagao judicial.

A Companhia e suas subsidiarias integrais oportuna e cuidadosamente analisardo as sugest&es de tal grupo
de credores, juntamente com as demais sugestdes que surgirem ao longo de encontros com outros credores

da Companhia.

A Oi acredita que o resultado destas negociagbes devera refletir uma proposta final de Plano de
Recuperacao Judicial, a ser levada para aprovacao em Assembleia na forma definida pela legislagao, que
garanta a viabilidade operacional e a sustentabilidade da Companhia e que atenda credores, acionistas e

demais partes interessadas, permitindo que a Oi saia mais fortalecida ao final deste processo.

Adicionalmente, tendo em vista que as propostas do citado grupo de credores foi tornada publica em alguns
meios de divulgacdo, com o objetivo de propiciar seu amplo conhecimento, a Companhia divulga a integra
do documento entregue a Companhia aos seus acionistas, ao mercado em geral e aos credores e demais
stakeholders das Empresas Oi, em seu website (www.oi.com.br/ri), bem como no Mdédulo IPE do Sistema
Empresas.NET da CVM (www.cvm.gov.br), além do website da BM&FBovespa (wWww.bmfbovespa.com.br).
A Companhia ndo se manifestara nesse momento sobre quaisquer dos pontos contidos no documento ora
divulgado. A divulgacao de tal documento pela Companhia nao significa que a Companhia e suas
subsidiarias concordem ou apoiem qualquer de seus termos ou se comprometam de refletir seus termos,
seja total ou parcialmente, em futuras revisdes da proposta de Plano de Recuperagao Judicial. Igualmente,
a divulgacdo de tal documento ndo deve ser considerada como uma proposta da Companhia ou de qualquer

de suas subsidiarias.
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FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA OI - DECISAO DO CONSELHO DIRETOR DA
ANATEL SOBRE A EFETIVAGAO DA POSSE DOS NOVOS MEMBROS DO CONSELHO DE
ADMINISTRACAO DA OI

No dia 6 de janeiro de 2017, a Oi informou nos termos da Instrucdo CVM n° 358/02, em continuacgao as
informagdes dos Fatos Relevantes divulgados pela Oi em 14.09.2016 e 09.11.2016, nesta data, tomou
ciéncia de decisdao do Conselho Diretor da Agéncia Nacional de Telecomunicagdes - ANATEL a respeito do
pedido de anuéncia prévia da Oi para a efetivacdo da posse dos novos membros do Conselho de
Administracdo, tendo a Anatel deliberado, dentre outras matérias: (i) conceder anuéncia prévia a efetivagdo
da posse dos seguintes novos membros no Conselho de Administracdo da Oi: Demian Fiocca, Hélio Calixto
da Costa, Blener Braga Cardoso Mayhew, Luis Manuel da Costa de Sousa de Macedo, Nelson Sequeiros
Rodriguez Tanure e José Manuel Melo da Silva; e (ii) denegar anuéncia prévia a efetivacdo da posse dos
seguintes novos membros do Conselho de Administracdo da Oi: Pedro Grossi Junior e Nelson de Queiroz

Sequeiros Tanure.

A Anatel também estabeleceu certas obrigagées a Oi e determinou a Oi e aos seus administradores a

prestacdo de determinadas informacdes, conforme integra do Acérdao.

PARTICIPACAO QUALIFICADA - RENAISSANCE TECHNOLOGIES LLC

No dia 10 de janeiro de 2017, a PHAROL anunciou que a Renaissance Technologies LLC, passou a deter
uma participagdo qualificada de 2,13% 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 situagdo ocorreu na sequencia da alteragdo do nimero de agdes associadas ao instrumento financeiro
derivado - Cash Settled Swap- para um total de 19.068.633 acgdes, representativas de 2,13% do capital

social, pela referida entidade no dia 2 de janeiro.

AUDIENCIA NA HOLANDA SOBRE OS PEDIDOS DE CONVERSAO DOS PROCEDIMENTOS
DE SUSPENSION OF PAYMENTS DA OI

No dia 12 de janeiro de 2017, a Oi em continuagdo e adicionalmente as informagdes dos Comunicados ao
Mercado divulgados pela Companhia em 29.11.2016 e 01.12.2016, vem informar aos seus acionistas e ao
mercado em geral que, nesta data, foi realizada audiéncia na Corte Distrital de Amesterddo, na Holanda,
relacionada aos pedidos de conversdo dos procedimentos de suspension of payments relativos a cada um

dos veiculos financeiros da Oi na Holanda, Oi Brasil Holdings Codperatief UA - Em Recuperagao Judicial ("Oi
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Brasil Holdings") e Portugal Telecom International Finance B.V. - Em Recuperacdo Judicial ("PTIF"). A Corte
Distrital de Amesterddo, na Holanda, informou que espera emitir sua decisdo com relacdo a ambas as
audiéncias da Oi Brasil Holdings e da PTIF sobre a conversdao dos seus respectivos procedimentos de
suspension of payments no dia 26.01.2017. A Oi reitera que estad empreendendo todos os esforcos na
negociagdo com todos os credores de uma proposta final de Plano de Recuperacao Judicial, a ser levada
para aprovagao em Assembleia de Credores conforme os prazos e regras definidos na legislacdo, que
garanta a viabilidade operacional e a sustentabilidade da Companhia e que atenda a todos os credores,
acionistas e demais partes interessadas de forma equilibrada, permitindo que a Companhia saia mais
fortalecida ao final deste processo. A Oi pretende usar os recursos necessarios para buscar assegurar a
protecdo dos interesses das Empresas Oi e de seus stakeholders com relagdo aos possiveis efeitos de uma

eventual conversao.

PARTICIPACAO QUALIFICADA - DISCOVERY CAPITAL MANAGEMENT, LLC

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

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

Esta situagdo ocorreu na sequéncia da aquisigdo de 18.148.055 acles, representativas de 2,02% do capital

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

ADIAMENTO DE DECISAO COM RELAGCAO AS AUDIENCIAS SOBRE OS PEDIDOS DE
CONVERSAO DOS PROCEDIMENTOS DE SUSPENSION OF PAYMENTS DA OI

No dia 26 de janeiro de 2017, a Oi em continuacgdo e adicionalmente as informacdes dos Comunicados ao
Mercado divulgados pela Companhia em 29.11.2016, 01.12.2016 e 12.01.2017, vem informar aos seus
acionistas e ao mercado em geral que a Corte Distrital de Amesterdao, na Holanda, informou o adiamento
da sua decisdo com relagdo as audiéncias sobre os pedidos de conversdo dos procedimentos de suspension
of payments relativos a cada um dos veiculos financeiros da Oi na Holanda, Oi Brasil Holdings Cooperatief
UA - Em Recuperagao Judicial (“Oi Brasil Holdings”) e Portugal Telecom International Finance B.V. - Em
Recuperagao Judicial ("PTIF”). A Corte Distrital de Amesterddo, Holanda, informou que agora espera emitir
sua decisdo com relacdo a ambas as audiéncias da Oi Brasil Holdings e da PTIF sobre a conversdo dos seus
respectivos procedimentos de suspension of payments no dia 02.02.2017.

EXTINCAO DO PROCESSO ARBITRAL CONTRA SUBSIDIARIAS

No dia 31 de janeiro de 2017, a Oi em continuagdo e complemento as informagdes contidas no Comunicado

ao Mercado divulgado pela Companhia em 16 de junho de 2016, vem informar a seus acionistas e ao
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mercado em geral que, apds o cumprimento de todas as condigdes contratuais precedentes, as transagoes
previstas no Contrato de Resolucdo e Permuta de Acdes (Settlement and Share Exchange Agreement -
“SSEA") celebrado em 16 de junho de 2016 foram concluidas nesta data por suas subsidiarias integrais PT
Participacdes, SGPS, S.A. e Africatel GmbH & Co. KG (“Africatel KG"), por sua controlada Africatel Holdings
B.V. (“Africatel BV"”), em que a Companhia possui participagao de 75%, pela Samba Luxco S.ar. |. ("Samba”
ou “Helios"), detentora dos restantes 25% da Africatel BV e pela Pharol, SGPS, S.A. ("Pharol” e, em
conjunto com a Africatel KG e a Africatel BV, os “Respondentes”), com o principal objetivo de resolver e
extinguir o procedimento arbitral iniciado pela Samba contra os Respondentes no final do ano de 2014.
Dessa forma, a Samba renunciou a certos direitos de aprovacdo que possuia segundo o acordo de acionistas
da Africatel BV, datado de 13 de agosto de 2007, e seus aditamentos (“"Acordo de Acionistas da Africatel
BV"), assim como transferiu para a Africatel BV 11.000 acdes representativas do capital social da Africatel
BV, reduzindo-se a participacao da Samba na Africatel BV de 25% para 14%. Em contrapartida, a Africatel
BV transferiu para a Samba sua participacdo de aproximadamente 34% no capital social da operadora
namibiana de telecomunicagdes Mobile Telecommunications Limited. As partes também celebraram aditivo
ao Acordo de Acionistas da Africatel BV. Com a conclusdao de tais transacdes, a Samba libera a Africatel
KG, Africatel BV, Pharol e suas afiliadas e sucessoras de todas as reclamagdes apresentadas na arbitragem,
de forma irrevogavel e incondicional. A Samba e os Respondentes irdo requerer ao tribunal arbitral
constituido segundo as regras da Camara de Comércio Internacional que emita uma Sentenca por
Consentimento com o objetivo de registrar os termos do acordo previsto no SSEA, segundo os quais a
arbitragem deve ser encerrada e as subsidiarias da Oi devem receber quitacdo com relacdo a todas as
demandas pretéritas e atuais da Samba relacionadas a supostas violagdes ao Acordo de Acionistas da

Africatel BV, suscitadas na arbitragem.

REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO DA OI

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

reunir impressées, comentarios e sugestdes.
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INDEFERIMENTO DOS PEDIDOS DE CONVERSAO DOS PROCEDIMENTOS DE
SUSPENSION OF PAYMENTS DA OI

No dia 2 de fevereiro de 2017, a Oi em continuagdo e adicionalmente as informagGes dos Comunicados ao
Mercado divulgados pela Companhia em 29.11.2016, 01.12.2016, 12.01.2017 e 26.01.2017, informa que
nesta data, a Corte Distrital de Amesterddo, na Holanda, indeferiu os pedidos de conversao em
procedimentos de faléncia dos procedimentos de suspension of payments relativos a cada um dos veiculos
financeiros da Oi na Holanda, Oi Brasil Holdings CooOperatief UA - Em Recuperagdo Judicial ("Oi Brasil
Holdings") e Portugal Telecom International Finance B.V. - Em Recuperacdo Judicial ("PTIF"), de acordo
com as leis holandesas. A Oi ressalta que ainda ndo teve acesso a tradugdo do inteiro teor da decisdo. A
Companhia entende que as interacdes com os credores estao evoluindo e reitera que continuara reunindo-
se regularmente com seus credores, demais stakeholders e potenciais investidores, com vistas a reunir
impressGes, comentarios e sugestdes que contribuam para a viabilidade operacional e a sustentabilidade
da Companhia. A Oi mantera seus acionistas e o mercado informados sobre o desenvolvimento do assunto

objeto deste Comunicado ao Mercado, sempre que pertinente.

PROCEDIMENTOS DE SUSPENSION OF PAYMENTS DE OI BRASIL HOLDINGS
COOPERATIEF UA E PORTUGAL TELECOM INTERNATIONAL FINANCE B.V.

No dia 10 de fevereiro de 2017, a Oi em continuagdo e adicionalmente as informagdes do Comunicado ao
Mercado divulgado pela Companhia em 02.02.2017, informou que nesta data, os administradores judiciais
nomeados para supervisionar os procedimentos de suspension of payments de Oi Brasil Holdings
Codperatief UA - Em Recuperagdo Judicial ("Oi Brasil Holdings") e Portugal Telecom International Finance
B.V. - Em Recuperagao Judicial ("PTIF") informaram que nao recorrerao das decisdes da Corte Distrital de
Amesterddo, na Holanda, que indeferiram os pedidos de conversdo em procedimentos de faléncia dos
procedimentos de suspension of payments relativos a cada uma de Oi Brasil Holdings e PTIF. A Oi foi
informada também que credores de cada uma da Oi Brasil Holdings e da PTIF apresentaram, nesta data,
recursos das referidas decisbes. A Oi manterd seus acionistas e o mercado informados sobre o

desenvolvimento do assunto objeto deste Comunicado ao Mercado, sempre que pertinente.

INFORMAGCOES RELACIONADAS AOS PROCEDIMENTOS DE SUSPENSION OF PAYMENTS
DE OI BRASIL

No dia 20 de fevereiro de 2017, a Oi em continuacdo e continuacao e adicionalmente ao Comunicado ao
Mercado divulgado em 10.02.2017 pela Companhia, informou que tomou conhecimento nesta data de que
a Corte de Apelacao de Amesterdao, na Holanda, determinou a realizacao no dia 29.03.2017 de audiéncias

sobre os recursos interpostos por credores contra as decisdes proferidas em 02.02.2017 pela Corte Distrital
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de Amesterddo, pelas quais foram indeferidos os pedidos de conversdo em procedimentos de faléncia dos
procedimentos de suspension of payments relativos a cada uma de Oi Brasil Holdings Cooperatief U.A. -

Em Recuperacgao Judicial e Portugal Telecom International Finance B.V. - Em Recuperagao Judicial.

ATUALIZAGCAO DO RATING DE CREDITO DA OI PELA S&P

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

atualizada ap0s sair de sua recuperacdo judicial.

CORRESPONDENCIA ENVIADA A OI PELA ORASCOM TMT INVESTMENTS S.A.R.L.

No dia 2 de marco de 2017, a Oi em continuacdo e adicionalmente as informagdes dos Comunicados ao
Mercado divulgados pela Companhia em 19.12.2016 e 30.01.2017, informou que a Companhia recebeu
correspondéncia da Orascom TMT Investments S.a.r.l. estendendo até o dia 31.03.2017 a validade das
suas sugestdes para um plano alternativo de recuperacgao judicial. A Oi reitera que continua se reunindo
regularmente com demais credores, stakeholders da Companhia e potenciais investidores com vistas a

reunir impressées, comentarios e sugestdes de melhoria ao plano de recuperagdo judicial.

RECONHECIMENTO DA RECUPERAGAO JUDICIAL DA OI EM PORTUGAL

No dia 6 de margo de 2017, a Oi informou que tomou conhecimento, nesta data, de sentenga proferida em
02.03.2017 pelo Juizo de Comércio de Lisboa - Juiz 3 do Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa, por meio
da qual foi reconhecida, com relacdo a Companhia e a Telemar Norte Leste S.A. - Em Recuperacao Judicial,
a decisdo que deferiu o processamento do pedido de recuperacao judicial formulado no Brasil, nos termos
daLein®11.101/05 e da Lei de Sociedades Anénimas Brasileira, proferida pelo Juizo da 72 Vara Empresarial
da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, em 29.06.2016.
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RENUNCIA AO CARGO DE ADMINISTRADOR

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

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

RENUNCIA DE CONSELHEIRO DA OI

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

Sr. Rafael Funes, passara a conselheiro titular.

FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA OI - APROVAGCAO DE CONDICOES BASICAS PARA
AJUSTES AO PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL

No dia 22 de margo de 2017, a Oi em atendimento ao art. 157, §49, da Lei n°® 6.404/76 e nos termos da
Instrucdo CVM n© 358/02, comunicou aos seus acionistas e ao mercado em geral que, em reuniao realizada
nesta data, o Conselho de Administracdo da Companhia aprovou as condigdes financeiras basicas
constantes do Anexo a este Fato Relevante como ajustes ao Plano de Recuperacao Judicial das Empresas
Oi apresentado em 05.09.2016 (“*PRJ”), bem como autorizou a Diretoria e os assessores da Companhia a
apresentarem, assim que possivel, aditivo ao PR] ao Juizo da 7a Vara Empresarial da Comarca do Estado
do Rio de Janeiro, onde tramita a Recuperagao Judicial da Oi e de suas controladas.

RESULTADOS DO 4716 DA OI

No dia 22 de margo de 2017, a Qi divulgou os resultados do quarto trimestre de 2016.
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ADMINISTRADOR DELEGADO

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

atribuir as competéncias de Administrador Delegado ao seu Presidente, Luis Palha da Silva.

APRESENTACAO AO JUiZO DAS NOVAS CONDIGCOES FINANCEIRAS COMO AJUSTES AO
PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL DA OI

No dia 28 de margo de 2017, a Oi informou que, apresentou ao Juizo da 7a Vara Empresarial da Comarca
do Estado do Rio de Janeiro, onde tramita a Recuperacgdo Judicial da Oi e de suas controladas, informagoes
sobre novas condicdes financeiras como ajustes ao Plano de Recuperacdo Judicial das Empresas Oi
apresentado em 05.09.2016 ("PR]"), conforme detalhadas em Fato Relevante da Oi no dia 22.03.17.

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

participacdo da diretoria da companhia e seus assessores.

As discussbes consideraram, além do plano de reestruturacao de divida, um plano de negocios sustentavel
para a Oi. A companhia considerou sugestdes e contribuicdes destes diversos credores, representados nas
quatro classes previstas na Recuperacao Judicial da empresa, e também acionistas para estruturar as
condicOes apresentadas e que buscam tratar de forma equilibrada os distintos interesses e perfis de crédito
e investimento. O plano de recuperacdo judicial aditado sera apresentado assim que possivel, conforme
Fato Relavante da Oi divulgado em 22.03.2017.

CONVOCATORIA DE ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA DA OI

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

sobre as seguintes matérias:
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(1) Tomar as contas dos Administradores, examinar, discutir e votar o Relatério da Administracéo e as
DemonstracGes Financeiras relativos ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2016,

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

(2) Examinar, discutir e votar a Proposta da Administragdo para a destinagdo do resultado do exercicio

social encerrado em 31 de dezembro de 2016;

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

Companhia;

(4) Ratificar a eleicao para o Conselho de Administracao, em complementagdao de mandato, dos membros
ocupantes dos cargos do Conselho de Administragdo nomeados, na forma prevista no artigo 150 da Lei n©
6.404/76, em Reunides do Conselho de Administragdo realizadas em 12.08.2016 e 14.09.2016; e

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

INFORMAGOES RELACIONADAS AOS PROCEDIMENTOS DE SUSPENSION OF PAYMENTS
DE OI BRASIL HOLDINGS COOPERATIEF UA E PORTUGAL TELECOM INTERNATIONAL
FINANCE B.V.

No dia 29 de margo de 2017, a Oi informou que, em continuagdo e adicionalmente as informagbes dos
Comunicados ao Mercado divulgados pela Companhia em 02.02.2017, 10.02.2017 e 20.02.2017, nesta
data, foram realizadas audiéncias na Corte de Apelacdo Holandesa, em Amesterddo, relacionadas aos
recursos contra as decisdes que rejeitaram os pedidos de conversdo dos procedimentos de suspension of
payments relativos a cada um dos veiculos financeiros da Oi na Holanda, Oi Brasil Holdings CoGperatief UA
- Em Recuperacao Judicial ("Oi Brasil Holdings") e Portugal Telecom International Finance B.V. - Em
Recuperagdo Judicial ("PTIF"). A Companhia tomou conhecimento que a Corte de Apelagdo Holandesa
informou que espera emitir sua decisdo com relagdo a ambas as audiéncias da Oi Brasil Holdings e da PTIF
no dia 19.04.2017.

MUDANCA DE AUDITOR DA OI

No dia 30 de margo de 2017, a Oi informou a seus acionistas e ao mercado em geral que contratou a BDO
RCS Auditores Independentes do Brasil ("BDO"”) para a prestacdo dservicos de auditoria externa para o
triénio de 2017-2019, no que se refere ao cumprimento da legislacdo e regulamentacdo brasileiras, em
substituicdo a KPMG Auditores Independentes ("KPMG"), que permanecera prestando servigos de auditoria

externa internacional para a Oi (demonstragdes financeiras que sejam arquivadas na SEC).
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A Companhia esclarece que a contratagdo da BDO é realizada exclusivamente em razdo do alcance do
prazo de 5 (cinco) anos previsto no art. 31 da ICVM 308/99, e contou com o parecer favoravel do Conselho
Fiscal e aprovagdo do Conselho de Administragdo da Oi, bem como com a anuéncia da KPMG quanto a

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

Os trabalhos da BDO terdo inicio com a revisdo das informacdes trimestrais da Oi referentes ao primeiro
trimestre de 2017.

CORRESPONDENCIA ENVIADA A OI PELA ORASCOM TMT INVESTMENTS S.A.R.L.

No dia 31 de margo de 2017, a Oi em continuagdo e adicionalmente as informacbes dos Comunicados ao
Mercado divulgados pela Companhia em 19.12.2016, 30.01.2017 e 02.03.2017, informou aos seus
acionistas e ao mercado em geral que a Orascom TMT Investments S.a.r.l. enviou voluntariamente a
Companhia nesta data correspondéncia estendendo até o dia 01.05.2017 a validade das suas sugestdes

para um plano alternativo de recuperacgao judicial.

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

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

Lei de Recuperagoes.

INFORMACAO SOBRE SENTENGA DO TRIBUNAL JUDICIAL DA COMARCA DE LISBOA

No dia 11 de abril de 2017, a PHAROL informou que por sentenca proferida a 29 de Margo de 2017, o
Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa - Juizo de Comércio de Lisboa - julgou improcedente a acdao que
Henrique Manuel Fusco Granadeiro intentou contra a PHAROL em que pedia que o Tribunal declarasse nula
ou anulasse a deliberagdo da Assembleia Geral da PHAROL de 31 de Julho de 2015, que aprovou a
propositura de acdo de responsabilidade contra todos e quaisquer Administradores eleitos para o triénio de
2012/2014 que tenham violado, entre outros, deveres legais, fiduciarios e/ou contratuais, pelos danos
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causados a Sociedade e/ou relacionados com os investimentos em instrumentos de divida emitidos por

entidades integrantes do Grupo Espirito Santo (GES).

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

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

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

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

manutencdo e investimentos.

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

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

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

No dia 20 de abril de 2017, a PHAROL esclareceu que a decisdo do Tribunal de Apelagdo holandés é aplicavel
apenas as empresas Portugal Telecom International Finance B.V. e Oi Brasil Holdings Co6peratief UA no
ambito da jurisdicdo holandesa e a decisdo sera alvo de recurso para o Supremo Tribunal, na forma da
legislacdo vigente na Holanda.

A decisdo em questdao ndo gera efeitos nas atividades das empresas em recuperagcao no Brasil nem no

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

Judicial brasileira.

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

credores e ainda pela manutengado da saude financeira e empresarial das empresas em recuperacgao.

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

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

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

alteracao da sua classificagdo como credores da Oi.
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04. PRINCIPAIS RISCOS E INCERTEZAS

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

preco de mercado das acGes ordinarias.

Riscos Relevantes

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

O desempenho da Oi estd também sujeito e dependente da
evolucdo da economia Brasileira e, neste momento em
Riscos Desempenho da particular, do desenvolvimento do processo de recuperagao
Econémicos Oi judicial que a Empresa adotou. N3o obstante este processo
poder trazer estabilidade financeira e operacional, depende de
inimeras vontades ndo totalmente controladas pela Empresa.

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

Os riscos de taxa de cdmbio estdo essencialmente relacionados
com os investimentos da PHAROL na Oi (Brasil). Eventuais
variagdes cambiais ocorridas no real face ao euro afetam a
conversdo dos resultados atribuidos a PHAROL e, deste modo,
Cambial os resultados e a prdpria situacdo patrimonial da PHAROL.

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

Os riscos de taxa de juro estdao essencialmente relacionados com
0s juros suportados e obtidos com divida e em aplicagées
financeiras a taxas de juro varidveis. A PHAROL esta
indiretamente exposta a estes riscos no Brasil. De salientar que
a PHAROL ndo tem endividamento bancario no final de 31 de
Riscos dezembro de 2016.

Financeiros . . < . . .
Taxas de juro Relativamente a divida da Oi, esta encontra-se registada atraves

do método da equivaléncia patrimonial, deduzido de eventual
imparidade, nas Demonstracdes Financeiras da PHAROL.

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

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

Aplicacoes de

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

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

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

Os Instrumentos Rio Forte atualmente detidos pela PHAROL nao
estao garantidos por ativos. Assim sendo, mesmo que venham a
existir montantes disponiveis para reembolso dos credores da
Rio Forte o direito de reembolso da PHAROL sera partilhado pro
rata com os outros credores ndao garantidos da Rio Forte e
somente apds o reembolso da totalidade das dividas a eventuais
credores garantidos, e apds a confirmacgdo dos créditos validos.

Exercicio da
opcao de compra
de acoes da Oi

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

O Conselho de Administragdo da PHAROL monitoriza de perto e
regularmente a atividade da Oi procedendo ainda ao
acompanhamento da Opgao de Compra para efeitos de registo
nas demonstragoes financeiras.

Riscos
Juridico-
Legais

Processos
judiciais

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

Contingéncias
Fiscais

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

Litigios ou
investigacoes
desencadeadas
no ambito dos
Instrumentos
Rio Forte ou da
Combinacao de
Negoécios

A PHAROL podera incorrer em responsabilidade no ambito de
litigios ou de outros procedimentos futuros e incorrer em custos
de defesa nesses litigios ou outros procedimentos. Qualquer
responsabilidade incorrida podera afetar de forma adversa a
situacao financeira da PHAROL e a capacidade de implementar
integralmente a Combinacdo de Negdcios.
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05. PARTICIPAGOES QUALIFICADAS

PARTICIPACOES QUALIFICADAS

Em 31 de dezembro de 2016, as participagdes dos acionistas qualificados representavam mais de 44% do

capital social da PHAROL, conforme segue:

INI:SE:\/III-\)(?AO ENTIDADES N°. DE ACf)ES % DO CAPITAL 0 DDEED\:’[g.IE.éTOS
31/05/2012  Telemar Norte Leste S.A. 89.651.205 10,00% 10,00%
05/07/2016 Novo Banco S.A.(a) 85.665.125 9,56% 9,56%
14/08/2015 Banco Comercial Portugués, S.A. 55.304.969 6,17% 6,17%
05/12/2016 High Seas Investments LLC 46.657.016 5,20% 5,20%
22/11/2016 Hestia Investments DAC 43.476.423 4,85% 4,85%
26/07/2016 Norges Bank 37.183.570 4,15% 4,15%
02/01/2014  Grupo Visabeira 23.642.885 2,64% 2,64%
02/06/2016 Renaissance Technologies LLC 18.003.736 2,01% 0,00%

TOTAL 399.584.929 44,57% 42,56%

(a) Esta participacao é referente apenas as agdes detidas pelo o Novo Banco, excluindo as agdes detidas
por sociedades em relacdo de dominio ou de grupo, dirigentes e elementos dos Orgdos Sociais do Novo
Banco S.A.

Nos termos da alinea c) do n°1 do artigo 9° do Regulamento da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
n° 5/2008, presta-se a seguinte informagdo quanto as participacées qualificadas detidas por acionistas no
capital social da PHAROL de que a sociedade foi informada por referéncia a 31 de dezembro de 2016 ou a

data anterior conforme indicado:

e A 31 de maio de 2012, a PHAROL divulgou que a Telemar Norte Leste SA detinha uma participagdo
qualificada correspondente a 89.651.205 acdes da PHAROL, representativas de 10,0% do respetivo
capital social e direitos de voto. O Unico acionista da Telemar Norte Leste SA é a Oi.

e A 5 de julho de 2016, o Novo Banco comunicou a reducdo da sua participacao para 85.665.125
accOes, equivalente a 9,56% do capital social de PHAROL e correspondentes direitos de voto com
efeito a 30 de junho. A 2 de Agosto, Novo Banco confirmou a PHAROL que, a 30 de junho 2016
eram imputadas ao Novo Banco 85.703.041 acdes da PHAROL, conforme descrito na tabela

seguinte:

ENTIDADES N° DE ACOES

AcOes detidas por sociedades em relagdo de dominio ou de grupo com o Novo Banco,

SA. 15.916
Acoes detidas pelo Novo Banco, S.A. 85.665.125
AcBes detidas por dirigentes e elementos dos Orgdos Sociais 22.000
Total 85.703.041
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e A 14 de agosto de 2015, a PHAROL divulgou que o Banco Comercial Portugués passou a deter uma
participagao qualificada correspondente a 55.304.969 acgdes e representativa de 6,17% do capital
social e dos direitos de voto da PHAROL.

e« A 5 de novembro de 2016, a PHAROL divulgou que a High Seas Investments LLC passou a deter
uma participagdo qualificada correspondente a 46.657.016 acgdes e representativa de 5,20% do
capital social e dos direitos de voto da PHAROL com efeito no dia 28 de novembro. Informou ainda
que a cadeia de controlo da High Seas Investments LLC englobava a empresa Angra Capital

Management LTD.

e A 22denovembro de 2016, a PHAROL divulgou que a Hestia Investments DAC informou a alteracao
da sua participacdo qualificada para 43.476.423 acOes equivalente a 4,85% do capital social da
PHAROL e correspondentes votos com efeitos a 21 de novembro.

e« A 26 de julho de 2016, o Norges Bank confirmou a sua posicdo de 37.183.570 acgdes equivalente
a 4,15% do capital social da PHAROL aquela data.

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

capital social e direitos de voto, nos seguintes termos:

ENTIDADES N° DE AGOES

Grupo Visabeira 11.523.213
Visabeira Estudos e Investimentos, S.A., (empresa detida em 100% pela Visabeira

Participagdes Financeiras, SGPS, S.A., que por sua vez era detida em 100% pelo Grupo 12.119.672
Visabeira)

Total 23.642.885

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

e No dia 2 de junho de 2016, a PHAROL informou que passou a ser imputavel a Renaissance
Technologies LLC uma posigao economica 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.

Apos dia 31 de dezembro de 2016, ocorreram as seguintes alteracdes a listagem de participacoes
qualificadas:

« No dia 10 de janeiro de 2017, a PHAROL anunciou que a Renaissance Technologies LLC, passou a
deter uma participacao qualificada de 2,13% do capital social da PHAROL sem direito a voto,

através de instrumentos financeiros derivados com liquidacdo financeira, detidos pelos fundos GF
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Trading LLC e RIDGE Master Trading LP, geridos por aquela entidade. Esta situacdao ocorreu na
sequencia da alteragdo do niumero de acgdes associadas ao instrumento financeiro derivado - Cash
Settled Swap- para um total de 19.068.633 acles, representativas de 2,13% do capital social, pela

referida entidade no dia 2 de janeiro.

« No dia 16 de janeiro de 2017, a PHAROL anunciou que a Discovery Capital Management, LLC,
passou a deter uma participagao qualificada de 2,02% do capital social e dos direitos de voto da
PHAROL. Esta situacdo ocorreu na sequéncia da aquisicao de 18.148.055 acgles, representativas
de 2,02% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL, pela referida entidade no dia 11 de
janeiro. A Discovery Capital Management, LLC identificou na sua cadeia de controlo as seguintes
empresas: Discovery Global Opportunity Master Fund, Ltd.; Discovery Global Macro Master Fund,

Ltd.; Discovery Global Focus Master Fund, Ltd.; e Quantum Partners LP.

PARTICIPACOES DOS TITULARES DOS ORGAOS SOCIAIS

Nos termos e para os efeitos do artigo 99, n° 1. alinea a) do Regulamento da CMVM n© 5/2008, presta-se
a seguinte informacdo quanto aos valores mobilidrios emitidos pela PHAROL e por sociedades em relagdo
de dominio ou de grupo com a PHAROL detidos pelos membros dos 6rgaos de administracdo e de
fiscalizacdao da PHAROL, a 31 de dezembro de 2016:

Conselho de Administracao

o Luis Maria Viana Palha da Silva é titular de 200.000 ac6es da PHAROL. Foi nomeado administrador

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

o« André Cardoso de Meneses Navarro é titular de 397 acGes da PHAROL. Foi cooptado como
administrador ndo executivo da PHAROL a 2 de setembro de 2015 e é em simultaneo administrador
da Oi.

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

de Administragdo da Oi.

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

o Jorge Freire Cardoso ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PHAROL nem de outras

sociedades que com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Foi nomeado
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administrador da PHAROL, a 5 de novembro de 2014. E também administrador do Novo Banco, SA.
e exerceu fungcdes como membro suplente da Oi até dia 17 de fevereiro de 2016, data em que

renunciou ao cargo.

José Manuel Melo da Silva ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PHAROL nem de outras
sociedades que com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo. Foi cooptado como
administrador ndo executivo da PHAROL a 25 de julho de 2016. E administrador suplente da Oi
desde 14 de setembro de 2016.

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

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

Maria do Rosario Pinto Correia é titular de 40 agdes da PHAROL. Foi cooptada como administradora
da PHAROL a 2 de setembro de 2015. E membro suplente da Oi desde 17 de fevereiro de 2016.

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

Rafael Luis Mora Funes ndo é titular de quaisquer valores mobilidarios da PHAROL nem de outras
sociedades que com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo. A 31 de dezembro de
2016, Rafael Mora era administrador da PHAROL desde 22 de junho de 2007 e é em simultdneo

administrador da Oi. A 7 de margo de 2017 apresentou a renlncia a ambos 0s cargos.

Conselho Fiscal

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

José Maria Rego Ribeiro da Cunha
Isabel Maria Beja Gongalves Novo

Pedro Miguel Ribeiro de Almeida Fontes Falcdo

Comissao Executiva

A 31 de dezembro de 2016, os membros da Comissdo Executiva, abaixo identificados, eram também

membros do Conselho de Administragao.

Luis Maria Viana Palha da Silva

Rafael Luis Mora Funes
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Até dia 7 de margo de 2017, a Comissdo Executiva era composta pelos membros acima. Com a rendncia
de Rafael Luis Mora Funes, em 7 de marco de 2017, apds decisdo do Conselho de Administracdo em 27 de

margo de 2017, a gestdo executiva da empresa passa a ser através de Administrador-Delegado, na pessoa
de Luis Maria Viana Palha da Silva.

Revisor Oficial de Contas

Os Revisores Oficiais de Contas ndo detém agdes da PHAROL.

« ROC efetivo - BDO & Associados - SROC, representada pelo Dr. Rui Carlos Lourengo Helena

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

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

nao prevendo diversificacao de atividades nem investimentos relevantes.

A PHAROL detém como principal ativo o investimento na Oi, sendo seu acionista relevante, com
183.662.204 acgdes ordinarias e 27,18% do seu capital, e uma Opgdo de Compra sobre 42.691.385 acbes
Ordinarias e 85.382.770 agbes Preferenciais da Oi.

O acompanhamento da gestdao da Oi tem seguido as linhas de orientacdo aprovadas no respetivo Plano
Estratégico e que se baseiam na implementagdo de um programa de forte redugdo de custos e otimizagdo
de investimentos, com foco nas oportunidades de crescimento e retorno mais elevado. Em 2017, a PHAROL
dard toda a colaboracdo necessaria para o sucesso do plano de Recuperacdo Judicial em que a Oi se
encontra envolvida, bem como para o programa de melhorias operacionais definido pela Diretoria Executiva
da empresa. Ao mesmo tempo, continuara a monitorizar o valor da Opgao de Compra sobre as acgdes da
Oi e a analisar as alternativas que lhe permitam maximizar o seu valor através da monetizacdo do

instrumento ou do seu exercicio.

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

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

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

da empresa.

A otimizacdo e a distribuicdo aos acionistas de qualquer excedente de tesouraria tem sido preocupacao da
gestdo e o Conselho de Administracao deu passos significativos nesse sentido ao aprovar e distribuir um

dividendo de trés céntimos por acao pago no dia 9 de junho de 2016.

Os custos operacionais da PHAROL que ascenderam em 2016 a 7,0 milhdes de euros, representando um
decréscimo acentuado - de 57% em base comparavel face a 2015 - continuardo a merecer esforcos de

reducao por parte da Administragao.
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07.DECLARACAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Para efeitos do disposto no nimero 1, alinea c) do artigo 245.2 do Cddigo dos Valores Mobilidrios, os
membros do Conselho de Administracao da PHAROL, SGPS, SA, abaixo identificados declaram, na qualidade
e no ambito das fungbes que lhes competem tal como ai referidas, que, tanto quanto é do seu conhecimento
e tendo por base a informagdo a que tiveram acesso no seio do Conselho de Administracao, consoante

aplicavel, no exercicio das suas fungoes:

« A informacgdo constante do relatério de gestdo, das contas anuais, da certificagdo legal das contas
e dos demais documentos de prestacdo de contas exigidos por lei ou regulamento relativamente
ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2016 foi elaborada em conformidade com as normas
contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da
situacao financeira e dos resultados da PHAROL, SGPS, SA e das empresas incluidas no respetivo

perimetro de consolidacgado;

o O relatdrio de gestdo relativo aquele exercicio social expbe fielmente a evolucdo dos negdcios, do
desempenho e da posicao da PHAROL, SGPS, SA e das empresas incluidas no respetivo perimetro
de consolidagdo, contendo nomeadamente uma descrigao correta dos principais riscos e incertezas

com que tais entidades se defrontam.

Lisboa, 27 de abril de 2017

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

André Cardoso de Meneses Navarro, Administrador ndo executivo

Jodo do Passo Vicente Ribeiro, Administrador ndo executivo

Joao Manuel Pisco de Castro, Administrador ndo executivo
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Jorge Telmo Maria Freire Cardoso, Administrador nao executivo

José Manuel Melo da Silva, Administrador ndo executivo

José Mauro Mettrau Carneiro da Cunha, Administrador ndo executivo

Maria do Rosario Pinto Correia, Administradora ndo executiva

Pedro Zanartu Gubert Morais Leitdo, Administrador ndo executivo

Rafael Luis Mora Funes, Administrador executivo até 7 de marco de 2017, data em que apresentou a sua

renuncia ao cargo.
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08.ATIVIDADES DOS ADMINISTRADORES NAO-EXECUTIVOS

De acordo com o regulamento do Conselho de Administracdo, este 6rgdo reafirmou o compromisso de
conferir aos seus membros ndo executivos uma efetiva capacidade de acompanhar, avaliar e supervisionar

a gestdo executiva da Sociedade.

Durante o ano de 2016, os administradores ndao executivos da PHAROL puderam desenvolver as suas
fungdes de forma efetiva e sem que se tenham deparado com constrangimentos de qualquer indole. Neste

sentido, destacam-se as seguintes atividades:

e Para além do exercicio das respetivas competéncias ndo delegadas na Comissdo Executiva, os
administradores ndo executivos da PHAROL desempenharam a sua fungdo de supervisdo da
atuacdo da gestdo executiva, nos termos e para os efeitos do disposto no n.° 8 do Artigo 407.° do
Cdédigo das Sociedades Comerciais e no regulamento do Conselho de Administracdo. Com efeito,
ao abrigo daquelas regras, a delegacdo de poderes na Comissao Executiva ndo exclui o dever legal
de vigilancia geral dos administradores ndo executivos;

e O efetivo exercicio das suas funcdes pelos administradores ndo executivos da PHAROL foi também
potenciado pelo nimero significativo de administradores independentes presentes no Conselho de

Administragao.

Com efeito, o Conselho de Administragdo da PHAROL inclui 3 administradores independentes,
correspondendo a um terco dos administradores ndo executivos e a mais de um quarto do conjunto dos

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

Adicionalmente, a referida cumulagdo dos cargos de Chairman / CEO em nada prejudicou o desempenho
efetivo de fungbes pelos membros ndo executivos do Conselho, tendo alias se revelado manifestamente

adequada ao momento atual da vida da empresa, pelas seguintes razodes:

e A concentracdo destes cargos num unico titular coaduna-se plenamente com o eficiente e rigoroso

desempenho de fungbes pelos membros do 6rgao de administragcdo no periodo em curso;

e O atual modelo de governo mantém a separacdo de poderes entre o Conselho de
Administracdo e a Comissao Executiva, em particular em resultado das fungdes

desempenhadas pelos administradores nao executivos;

e Aolongo de 2016, o Conselho manteve um conjunto de praticas e mecanismos destinados a facilitar
a tomada de decisdo informada e independente pelos administradores ndo executivos, incluindo,

designadamente, as seguintes:
e Apresentagdes detalhadas realizadas pela Comissdo Executiva, nas reunides do Conselho de

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

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

estratégicas);

e Obtencgdo, conjunta ou isoladamente, por parte dos administradores ndao executivos, de
informagdo necessaria ou conveniente ao exercicio das suas fungdes, permitindo-se, deste

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

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

de 3 dias; e

e Presenca assidua e ativa dos administradores ndo executivos nas reunides do Conselho de
Administracdo, tendo sido realizado um numero alargado de reunides deste 6rgdo (13 reunides
durante o ano de 2016), assim como reunides informais e apresentagbes com os
administradores ndo executivos, destinadas ao esclarecimento e discussdo sobre temas

especificos relacionados com a informacdo financeira e os negdcios da Sociedade.

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

pareceres sobre o relatério e contas, individuais e consolidados, emitidos em cada ano.

Relatério e contas consolidadas | 2016 66



PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS
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DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

PHAROL, SGPS S.A.

DEMON’STRACZ\O CONSOLIDADA DE RESULTADOS
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

Notas 2016 2015
CUSTOS, PERDAS E (GANHOS)

Custos com o pessoal 6 2.052.252 3.578.421
Fornecimentos, servigos externos e outras despesas 7 4.389.268 9.363.396
Impostos indiretos 8 566.329 3.227.206
Depreciagdes e amortizacdes 83.638 105.914
Perdas (ganhos) com a alienacdo de ativos fixos, liquidos 42.946 47.156
Outros custos (ganhos), liquidos (10.230) (244.004)
7.124.204 16.078.089
Resultado antes de resultados financeiros e impostos (7.124.204) (16.078.089)

CUSTOS E (GANHOS) FINANCEIROS
Juros obtidos, liquidos 9 (172.370) (500.471)
Perdas (ganhos) com variacGes cambiais, liquidas 14 (716.113) 16.240.500
Perdas (ganhos) em ativos financeiros e outros investimentos, liqu 14 54.439.685 62.952.391
Perdas (ganhos) em empreendimentos conjuntos e associadas 13 13.215.195 600.157.818
Outros custos (ganhos) financeiros, liquidos 1.165.026 (1.095.120)
67.931.423 677.755.118
Resultado antes de impostos (75.055.626) (693.833.207)
Imposto sobre o rendimento 10 21.550 59.096
RESULTADO LIQUIDO (75.077.177) (693.892.303)
Atribuivel a acionistas da Pharol, SGPS, S.A. (75.077.177) (693.892.303)

Resultado liquido por agdo
Basico e Diluido 11 (0,09) (0,79)

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

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

2016 2015

Resultados reconhecidos na demonstracao dos resultados (75.077.177) (693.892.303)
Ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital préprio
Itens que poderéao vir a ser reclassificados para a demonstracao dos resultados

Conversdo de operagdes em moeda estrangeira (i) 22.346.283 (53.852.297)

Participagdo em montantes reconhecidos por empreendimentos conjuntos e associadas (ii) 32.989.921 (104.996.877)
Itens que ndo irdo ser reclassificados para a demonstracgédo dos resultados

Participagdo em montantes reconhecidos por empreendimentos conjuntos e associadas (iii) (3.449.024) -

Outros ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital préprio, liquidos - (426.942)
Total dos resultados reconhecidos diretamente no capital préprio 51.887.180 (159.276.116)
Total do rendimento integral (23.189.996) (853.168.418)
Atribuivel aos acionistas da Pharol SGPS, S.A. (23.189.996) (853.168.418)

As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.

(i) Os ganhos registados em 2016 e as perdas registadas em 2015 estdo relacionados essencialmente com
o impacto da, respetivamente, valorizagdo e desvalorizagdo do Real face ao euro nos investimentos no

Brasil.

(ii) Em 2016, esta rubrica respeita a participacdo efetiva da PHAROL nos ganhos reconhecidos em capital
proprio pela sua associada Oi, na sua maioria respeitante as perdas reconhecidas pela Oi na valorizagdo de
derivados de cobertura (28,4 milhdes de euros). Em 2015, esta rubrica respeita essencialmente a
participagao efetiva da PHAROL (1) nas perdas acumuladas pela Oi na valorizacao de derivados de cobertura
no montante de 79 milhdes de euros; (2) na reversao pela Oi dos ajustamentos de conversdo cambial no
montante de 131 milhGes de euros registados face a valorizacdo da participacdo da PT Portugal desde maio
de 2014 e revertidos a data da sua venda; e (3) nos ganhos liquidos registados pela Oi diretamente no
capital préprio associados a implementagdo da Nova Estrutura, no montante de 109 milhdes de euros,

essencialmente relativas ao reconhecimento de beneficios fiscais associados a goodwill.

(iii) Em 2016, esta rubrica respeita a participacdo efetiva da PHAROL nas perdas reconhecidas pela Oi no

que respeita a perdas atuariais.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DA POSIGAO FINANCEIRA

31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

Notas 2016 2015
ATIVO
Ativo corrente
Caixa e equivalentes de caixa 20.d 28.936.973 64.879.371
Contas a receber - outros 414.696 542.036
Impostos a recuperar correntes 12 67.747 24.437
Custos diferidos 14.064 -
Total do ativo corrente 29.433.480 65.445.845
Ativo nao corrente
Investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas 13 140.805.013 102.230.974
Ativos tangiveis e intangiveis 270.430 421.578
Outros ativos ndo correntes 14 87.324.070 141.045.340
Total do ativo ndao corrente 228.399.513 243.697.892
Total do ativo 257.832.993 309.143.737
PASSIVO
Passivo corrente
Divida de curto prazo 8.430 15.851
Contas a pagar 15 2.330.691 1.729.138
Acréscimos de custos 16 5.716.629 6.539.596
Impostos a pagar corrente 12 137.841 424.215
Provisdes 17 75.858 75.858
Outros passivos correntes 891.405 905.214
Total do passivo corrente 9.160.853 9.689.871
Passivo ndo corrente
Divida de médio e longo prazo 103.487 121.281
Total do passivo ndao corrente 103.487 121.281
Total do passivo 9.264.339 9.811.152
CAPITAL PROPRIO
Capital social 19.1 26.895.375 26.895.375
Ac0es proprias 19.2 (179.675.995) (178.071.827)
Reserva legal 19.3 6.773.139 6.773.139
Reserva de acbes proprias 19.4 186.646.315 185.042.147
Outras reservas e resultados acumulados 19.5 207.929.819 258.693.752
Total do capital préprio 248.568.653 299.332.586
Total do capital préprio e do passivo 257.832.993 309.143.737
As notas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DE ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

Reserva Outras reservas excluindo Total do
Capital Agodes Reserva de agoes e resultados interesses nao Interesses ndo capital
social proprias legal proprias 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 proprio - - - - (159.276.116) (159.276.116) - (159.276.116)
Resultados reconhecidos na demonstragdo dos resultados - - - - (693.892.302) (693.892.302) - (693.892.302)
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
Reserva Outras reservas excluindo Total do
Capital Acdes Reserva de agoes e resultados interesses ndo Interesses nédo capital
social préprias 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
Aquisicdo de acBes proprias - (1.604.169) - 1.604.169 (1.604.169) (1.604.169) - (1.604.169)
Pagamento de dividendos - - - - (25.969.766) (25.969.766) - (25.969.766)
Resultados reconhecidos diretamente no capital préprio - - - - 51.887.180 51.887.180 - 51.887.180
Resultados reconhecidos na demonstragdo dos resultados - - - - (75.077.177) (75.077.177) - (75.077.177)
Saldo em 31 de dezembro de 2016 26.895.375 (179.675.995) 6.773.139 186.646.315 207.929.819 248.568.653 - 248.568.653
As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMON,STRACi'\O CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

Notas 2016 2015
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores 20.a (5.895.914) (38.744.760)
Pagamentos ao pessoal (2.348.909) (3.944.100)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (50.253) 704.505
Outros recebimentos, liquidos (269.101) (202.374)
Fluxos das atividades operacionais (1) (8.564.176) (42.186.728)
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
AplicagOes financeiras de curto prazo - -
Ativos tangiveis e intangiveis 5.300 89.975
Juros e proveitos similares 133.303 523.671
138.603 613.646
Pagamentos respeitantes a:
Ativos tangiveis e intangiveis (979) (393.829)
(979) (393.829)
Fluxos das atividades de investimento (2) 137.624 219.817
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (110.059) (202.541)
Juros e custos similares (17.432) (1.832.091)
Dividendos 20.b (25.969.766) -
Aquisicdo de acdes proprias 20.c (1.603.908) -
Fluxos das atividades de financiamento (3) (27.701.165) (2.034.632)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 64.879.371 109.511.599
Variagdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) (36.127.717) (44.001.544)
Efeito das diferengas de cambio 185.319 (630.217)
Saida de perimetro de consolidacdo - (468)
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 20.d 28.936.973 64.879.371

As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE
2016

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

1. Introducao

A 31 de dezembro de 2016 a PHAROL detém indiretamente através de subsididrias 100% detidas,
183.662.204 acdes ordinarias da Oi, representativas de 27,2% do capital social total da Oi (excluindo acbes
de tesouraria). O direito de voto da PHAROL na Oi esta limitado a 15% do total de agGes ordinarias. A
PHAROL considera que tem atualmente influéncia significativa sobre a Oi, sendo esta considerada uma
associada. Desta forma, desde 30 de julho de 2015, (data em que terminaram os acordos parassociais
vigentes), a participagdo na Oi continua a ser mensurada de acordo com o método da equivaléncia

patrimonial, deduzida de eventual imparidade, pela participacdo econdmica 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
Opgao de Compra sobre agdes da Oi. Em 31 de margo de 2016, uma vez que uma parte das opgoes atingiu
a maturidade, a PHAROL passou a deter a opcdo de compra sobre 42.691.385 agdes ordinarias da Qi e

85.382.770 acgles preferenciais da Oi

2. Bases de apresentagio

As demonstragdes financeiras consolidadas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 foram

aprovadas pelo Conselho de Administracao e autorizadas para emissao em 28 de abril de 2017.

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

estrangeira foram convertidas para euros de acordo com as politicas contabilisticas descritas na Nota 3.m.

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

vigor em 31 de dezembro de 2016, aprovadas pela Uniao Europeia (UE).

As demonstracoes financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da continuidade das

operagoes.

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

como 0s proveitos e custos relativos aos periodos reportados (Nota 3).
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a) Principios de consolidacdao
Empresas controladas (Anexo A)

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

a maioria dos direitos de voto, as mesmas sdo consolidadas pelo método de consolidagao integral.

Quando existente, a participacdo de terceiros no capital préprio e no resultado liquido das empresas
incluidas na consolidacdo é apresentada separadamente na Demonstracdo Consolidada da Posigdo
Financeira e na Demonstracao Consolidada dos Resultados, respetivamente, na rubrica “Interesses nao

controladores”.

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

pela respetiva proporgao do justo valor dos ativos e passivos identificados.

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

respetivamente.

As transacoes e saldos entre empresas controladas sao eliminados no processo de consolidagdo. As mais-
valias decorrentes das transagdes entre empresas do Grupo sdo igualmente anuladas, no processo de

consolidagdo.

Sempre que necessario, sdo efetuados ajustamentos as demonstracGes financeiras das empresas

controladas tendo em vista a uniformizacdo das respetivas politicas contabilisticas com as do Grupo.
Empreendimentos conjuntos

A classificacdo dos investimentos financeiros em empreendimentos conjuntos é determinada com base na
existéncia de acordos parassociais que demonstrem claramente a existéncia de controlo conjunto. De
acordo com a IFRS 11, os investimentos em empreendimentos conjuntos sao reconhecidos pelo método de

equivaléncia patrimonial.

Os ativos, passivos e passivos contingentes de empreendimentos conjuntos resultantes da aquisicao de
participagbes em outras sociedades, sdao mensurados pelo valor justo na data de aquisicdo. Qualquer
excesso do custo de aquisicdo sobre o justo valor dos ativos liquidos identificaveis é incluido no valor

contabilistico do investimento.
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Sempre que necessario, sao efetuados ajustamentos as demonstragdes financeiras dos empreendimentos

conjuntos tendo em vista a uniformizacdo das respetivas politicas contabilisticas com as do Grupo.

3. Principais politicas contabilisticas, julgamentos e estimativas

Principais politicas contabilisticas
a) Classificacao da Demonstracao Consolidada da Posicao Financeira

Os ativos realizaveis a menos de um ano da data da Demonstracdo Consolidada da Posigdo Financeira sdo
classificados como correntes. Os passivos sao também classificados como correntes quando sdo exigiveis
a menos de um ano, ou quando ndo existe um direito incondicional de diferir a sua liquidagdo para um

periodo de pelo menos 12 meses apos a data da Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira
b) Ativos tangiveis

Os ativos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo ou de producdo, deduzido de
depreciagdes acumuladas, subsidios ao investimento e perdas por imparidade, quando aplicavel. O custo
de aquisicdo inclui: (1) o prego de compra do ativo; (2) as despesas diretamente imputaveis a compra; e
(3) os custos estimados de desmantelamento, remocao dos ativos e requalificagao do local.

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

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

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

As perdas estimadas decorrentes da substituicdo de equipamentos antes do fim da sua vida util, por
motivos de obsolescéncia tecnoldgica, bem como as perdas por imparidade, sdo reconhecidas como uma
dedugdo ao valor do ativo respetivo por contrapartida de resultados do periodo. Os encargos com
manutengdo e reparagdes de natureza corrente sdo registados como custo, quando incorridos. Os custos
significativos incorridos com renovacdes ou melhorias significativas nos ativos tangiveis sdo capitalizados
e amortizados no correspondente periodo estimado de recuperacdo desses investimentos, quando os

mesmos possam ser mensurados de uma forma fiavel.
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Os ganhos e perdas nas alienacGes de ativos tangiveis, determinados pela diferenca entre o valor de venda
e o respetivo valor contabilistico, sdo contabilizados em resultados na rubrica “Perdas (ganhos) com a

alienacgdo de ativos fixos, liquidos”.
c) Ativos intangiveis

Quando existentes, os ativos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo, deduzido das
amortizagGes acumuladas e das perdas por imparidade, quando aplicavel. Os ativos intangiveis apenas sao
reconhecidos quando for provavel que deles advenham beneficios econdmicos futuros para o Grupo e que

0s mesmos possam ser mensurados com fiabilidade.
d) Investimentos em Associadas

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

adicional com respeito ao interesse da Empresa nas suas Associadas.
e) Imparidade de ativos tangiveis e intangiveis

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

modo a determinar a extensdo da perda por imparidade.

O valor recuperavel é estimado para cada ativo individualmente ou, no caso de tal ndo ser possivel, para
a unidade geradora de caixa a qual o ativo pertence. O valor recuperavel é determinado pelo valor mais
alto entre o justo valor menos os custos de vender e o valor de uso. O justo valor menos os custos de
vender é o montante que se obteria com a alienagdo do ativo numa transacdo entre entidades

independentes e conhecedoras, deduzido dos custos diretamente atribuiveis a alienacdo. O valor de uso
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decorre dos fluxos de caixa futuros atualizados com base em taxas de desconto que reflitam o valor atual

do capital e o risco especifico do ativo.

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

se refere.

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

f) Provisdes, passivos e passivos contingentes

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

que a probabilidade de uma saida de recursos seja remota.

As provisdes para reestruturagdo apenas sao reconhecidas quando o Grupo tem um plano detalhado e

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

As provisdes sdo atualizadas na Demostragao Consolidada da Posigao Financeira, considerando a melhor

estimativa obtida pelos érgaos de gestdo.

As obrigacbes para os custos de desmantelamento, remogdo de ativos e restauracao do local sao
reconhecidas a partir do més em que os bens comecam a ser utilizados, caso seja possivel estimar a
respetiva obrigacdo com fiabilidade (Notas 3.b.). O montante da obrigagao reconhecida corresponde ao
respetivo valor presente, sendo a atualizagdo financeira registada em resultados como custo financeiro na

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

Os ativos e passivos financeiros sdao reconhecidos na Demonstracdao Consolidada da Posicao Financeira

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

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

empréstimos concedidos.
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As contas a receber ndo tém implicitos juros, sendo apresentadas pelo respetivo valor nominal, deduzidas
de perdas de realizacdo estimadas, calculadas essencialmente com base (a) na antiguidade do saldo a
receber e (b) no perfil de crédito do devedor especifico.

(ii) Passivos financeiros e instrumentos de capital préprio

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

do Grupo apéds deducdo dos passivos.

Os instrumentos de capital préprio emitidos pelas empresas do Grupo sdo registados pelo valor recebido,
liquido de custos de emissédo.

(iii) Contas a pagar (Nota 15)

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

valor.
(iv) AgOes proprias (Nota 19)

As acgles proéprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como uma redugdo do capital préprio na
rubrica “Ac0es proprias”, e os ganhos ou perdas inerentes a sua alienagdo sdo registados em “Resultados

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

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

Financeira na rubrica de “Divida de curto prazo”, quando aplicavel.
h) Locacdes (a empresa como locataria)

Os contratos de locagdo sdo classificados como locagles financeiras se, através deles, forem transferidos
para o locatadrio substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse dos ativos
correspondentes. Os restantes contratos de locagdo sdo classificados como locagdes operacionais. A

classificacao das locacgOes é feita em fungdo da substancia e ndo da forma do contrato.

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

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

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

O imposto sobre o rendimento do periodo é reconhecido de acordo com o preconizado pela IAS 12 Impostos
sobre o Rendimento (“"IAS 12"), sendo composto por imposto corrente e imposto diferido.

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

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

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

provavel a sua utilizacdo futura.

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

que esse impacto também é reconhecido diretamente no capital proprio.
j) Saldos e transacoes em moeda estrangeira

As transacdes em moeda estrangeira sdo convertidas para euros a taxa de cadmbio da data da transacgao.
Na data da Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira, é efetuada a atualizagdo cambial de ativos e
passivos, aplicando a taxa de fecho. As diferengas cambiais dai resultantes sdao reconhecidas na
Demonstracdo Consolidada dos Resultados do periodo em que foram determinadas. As variagées cambiais
geradas em itens ndo monetarios, incluindo o goodwill, e em itens monetarios que constituam extensao do
investimento e cujo reembolso ndo seja previsivel num futuro préoximo, sdo reconhecidas diretamente no
capital préprio na rubrica “Ajustamentos de conversdo cambial”, sendo apresentadas na Demonstragao
Consolidada do Rendimento Integral.

A conversao para euros de demonstragdes financeiras de empresas participadas denominadas em moeda

estrangeira é efetuada considerando as seguintes taxas de cambio:

o« Taxa de cambio vigente a data da Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira, para a

conversao dos ativos e passivos;

o Taxa de cambio média do periodo, para a conversao das rubricas da Demonstracao Consolidada

dos Resultados;
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« Taxa de cambio média do periodo, para a conversado dos fluxos de caixa (nos casos em que essa
taxa de cambio se aproxime da taxa real, sendo que para os restantes fluxos de caixa € utilizada

a taxa de cdmbio da data das operagdes); e
o Taxa de cambio historica, para a conversdo das rubricas do capital proprio.

As diferencas de cambio originadas na conversdo sao incluidas no capital préprio, na rubrica "Ajustamentos
de conversao cambial", e sdo apresentadas na Demonstracdo Consolidada do Rendimento Integral. De
acordo com o IAS 21, quando ocorre uma reducao do investimento da PHAROL SGPS numa entidade
estrangeira, através da venda ou reembolso de capital, o efeito acumulado dos ajustamentos de conversao
cambial é transferido para a Demonstracdo Consolidada de Resultados, de forma proporcional a reducdo

ocorrida no investimento.

A PHAROL SGPS optou por utilizar a excegao prevista no IFRS 1, transferindo o montante relativo a
variagées cambiais acumuladas até a data da transicdo, contabilizado na rubrica de “Ajustamentos de
conversao cambial” em 1 de janeiro de 2004, para a rubrica de “Resultados transitados”. A partir de 1 de
janeiro de 2004, o Grupo comegou a registar diretamente no capital proprio as variagdes cambiais
permitidas pelos IFRS, passando as variagGes cambiais geradas apos a data de transicdo a ser reconhecidas
na Demonstracdo Consolidada dos Resultados apenas na data da alienacao dos respetivos investimentos

financeiros ou quando se verifica o reembolso do investimento efetuado.
k) Encargos financeiros com empréstimos

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

construcdo dos ativos tangiveis e intangiveis é relativamente curto.
1) Demonstracao Consolidada dos Fluxos de Caixa

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

curto prazo”.

Os fluxos de caixa sdo classificados na Demonstragdao Consolidada dos Fluxos de Caixa, dependendo da sua
natureza, em (1) atividades operacionais; (2) atividades de investimento; e (3) atividades de
financiamento. As atividades operacionais englobam essencialmente os recebimentos de clientes, e os
pagamentos a fornecedores, ao pessoal, de beneficios de reforma, de imposto sobre o rendimento e de
impostos indiretos liquidos. Os fluxos de caixa abrangidos nas atividades de investimento incluem,
nomeadamente, aquisicOes e alienagdes de investimentos financeiros, dividendos recebidos de empresas

associadas e recebimentos e pagamentos decorrentes da compra e venda de ativos imobilizados. Os fluxos

Relatorio e contas consolidadas | 2016 80



de caixa relacionados com as atividades de financiamento incluem, designadamente, os pagamentos e
recebimentos referentes a empréstimos obtidos, pagamentos relacionados com juros e despesas

relacionadas, a aquisicao de agdes proprias e o pagamento de dividendos.
m) Eventos subsequentes (Nota 24)

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

demonstracoes financeiras consolidadas.

Julgamentos e estimativas

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

refletidas nas demonstragdes financeiras consolidadas sdao como segue:

(a) Valorizacao do investimento na Oi - Em 5 de maio de 2014, a Empresa valorizou a nova
participagdo na Oi tendo por base o preco das agdes da Oi no aumento de capital realizado nesta data,
tendo-se a partir desta data, apropriado da sua quota-parte nos resultados da Oi através da aplicagdo
do método da equivaléncia patrimonial. Adicionalmente, a partir de 8 de setembro de 2014, a parcela
do investimento na Oi a entregar no ambito do Contrato de Permuta foi classificada como ativo nao
corrente detido para venda e mensurado a justo valor a partir dessa data, até a execucdo da permuta
em 30 de margo de 2015. A 31 de dezembro de 2016 e 2015, a valorizagao do investimento detido na

Oi baseou-se no seu valor de mercado, nomeadamente a cotagao bolsista.

(b) Valorizagdo do instrumento Rio Forte — A 30 de margo de 2015 foram obtidos os instrumentos Rio
Forte na sequéncia da execugao da permuta relativo as acdes da Oi. A essa data, apds consulta com
o mercado, a Empresa valorizou o instrumento por 15% do seu valor nocional. Esta valorizacao foi
revista a 30 de setembro de 2016 tendo efetuado uma reducao no valor nocional para 9,56%. Esta

valorizacdo manteve-se a 31 de dezembro de 2016.

(c) Valorizagao e vida atil de ativos intangiveis e tangiveis = A PHAROL SGPS utiliza estimativas

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

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

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

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

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacgdo disponivel a data da preparagéo das

demonstragGes financeiras consolidadas, no entanto, poderdo ocorrer situagdes em periodos subsequentes

que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram consideradas nessas estimativas. Conforme disposto na IAS

8, alteracdes a estas estimativas, que ocorram posteriormente a data das demonstracbes financeiras

consolidadas, sdo corrigidas em resultados de forma prospetiva.

4. Alteracgoes de politicas contabilisticas

Durante o exercicio de 2016, a Pharol SGPS adotou as seguintes normas emitidas pelo International

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

(a)

Melhorias as normas 2010 - 2012 Este ciclo de melhorias afeta os seguintes normativos: IFRS
2, IFRS 3, IFRS 8, IAS 16, IAS 24 e IAS 38. Da aplicacdo destas alteragdes ndo resultou qualquer

impacto material nas demonstracgdes financeiras da Pharol.

(b) IAS 19 (alteracdo) ‘Planos de beneficios definidos: Contribuicoes dos empregados A

(c)

alteragdo a IAS 19 aplica-se a contribuicdes de empregados ou entidades terceiras para planos de
beneficios definidos, e pretende simplificar a sua contabilizagdo, quando as contribuicGes sdo
independentes do nimero de anos de servigo. Da aplicagdo destas alteragdes nado resultou qualquer
impacto material nas demonstragdes financeiras da Pharol.

IAS 16 e IAS 41 (alteracdo), ‘Agricultura: Plantas destinadas a producdo’ Esta alteragdo
define o conceito de uma planta que produz ativos bioldgicos consumiveis, e retira este tipo de
ativos do ambito da aplicacdo da IAS 41 - Agricultura para a IAS 16 - Ativos tangiveis, com o
consequente impacto na mensuracgao. Contudo, os ativos bioldgicos produzidos por estas plantas,
mantém-se no ambito da IAS 41 - Agricultura. Da aplicacdo destas alteragées ndo resultou

qualquer impacto material nas demonstragdes financeiras da Pharol.

(d) IFRS 11 (alteragcdao), ‘Contabilizacao das aquisicoes de interesses nas operagoes

(e)

conjuntas’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2016). Esta
alteragao introduz orientacao acerca da contabilizacdo da aquisicdo do interesse numa operagao
conjunta que qualifica como um negodcio, sendo aplicaveis os principios da IFRS 3 — Concentragoes
de atividades empresariais. Da aplicacao destas alteragdes ndo resultou qualquer impacto material
nas demonstragoes financeiras da Pharol.

IAS 16 e IAS 38 (alteracao), ‘Clarificacao dos métodos aceitaveis de depreciacdo e
amortizacdo’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2016). Esta
alteracdo clarifica que a utilizacdo de métodos de célculo das depreciacdes/ amortizagdes de ativos
com base no rédito obtido, ndo sdo por regra consideradas adequadas para a mensuracdo do
padrdo de consumo dos beneficios econdmicos associados ao ativo. E de aplicacdo prospetiva. Da
aplicacao destas alteracdes nao resultou qualquer impacto material nas demonstragdes financeiras
da Pharol.
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(f) Melhorias as normas 2012 - 2014 (a aplicar, em geral, nos exercicios que se iniciem em ou
apods 1 de janeiro de 2016). Este ciclo de melhorias afeta os seguintes normativos: IFRS 5, IFRS 7,
IAS 19 e IAS 34. Os impactos decorrentes da adocdo destas alteracdes as normas estdo a ser
avaliados pela Gestdo. Da aplicacdao destas alteragdes ndo resultou qualquer impacto material nas
demonstracoes financeiras da Pharol.

(g) IAS 1 (alteracao), ‘Iniciativa de divulgacdo’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou
apods 1 de janeiro de 2016). A alteracdo da indicacdo relativamente a materialidade e agregacéo,
a apresentacdo de subtotais, a estrutura das demonstracgoes financeiras e a divulgacdo das politicas
contabilisticas. Da aplicacdo destas alteracdes ndo resultou qualquer impacto material nas
demonstragdes financeiras da Pharol.

(h) IAS 27 (alteracao), ‘Método da equivaléncia patrimonial no ambito das demonstragoes
financeiras separadas’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2016).
Esta alteracdo permite que uma entidade aplique o método da equivaléncia patrimonial na
mensuragdo dos investimentos em subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas, nas
demonstragGes financeiras separadas. Esta alteragdo € de aplicagdo retrospetiva. A Pharol SGPS
nao estima qualquer impacto decorrente da adogao desta alteragdo. Da aplicagao destas alteracdes
nao resultou qualquer impacto material nas demonstragdes financeiras da Pharol.

(i) IFRS 10, IFRS 12 e IAS 28 (alteracdo), ‘Entidades de investimento: Aplicar a excecdo a
consolidagao’ Esta alteracdo vem clarificar uma série de aspetos da IFRS 10, da IFRS 12 e da IAS
28 relacionados com a excecdo a consolidacdo aplicavel as entidades de investimento. Da aplicagdo

destas alteragdes nao resultou qualquer impacto material nas demonstragdes financeiras da Pharol.

Abaixo encontram-se as normas, alteracGes a normas existentes e interpretacdes que ja foram publicadas
e cuja aplicagdo é obrigatoria para periodos anuais que se iniciem em ou apods 1 de janeiro de 2017, ou em

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

(a) IFRS 15 (nova), ‘Rédito de contratos com clientes’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem
em ou apds 1 de janeiro de 2018). Esta nova norma aplica-se a contratos para a entrega de
produtos ou prestacao de servicos, e exige que a entidade reconheca o rédito quando a obrigacdo
contratual de entregar ativos ou prestar servicos € satisfeita e pelo montante que reflete a
contraprestacdo a que a entidade tem direito, conforme previsto na “metodologia dos 5 passos”.
Os impactos decorrentes da adocdo desta nova norma estdo a ser avaliados pela Gestao.

(b) IFRS 9 (nova), ‘Instrumentos financeiros’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds
1 de janeiro de 2018). A IFRS 9 substitui os requisitos da IAS 39, relativamente: (i) a classificacdo
e mensuragdo dos ativos e passivos financeiros; (ii) ao reconhecimento de imparidade sobre
créditos a receber (através do modelo da perda esperada); e (iii) aos requisitos para o
reconhecimento e classificacdao da contabilidade de cobertura. Os impactos decorrentes da adogao
desta nova norma estdo a ser avaliados pela Gestéo.

(c) IFRS 10 e IAS 28 (alteracao), ‘Venda ou contribuicdao de ativos entre um investidor e a
sua associada ou empreendimento conjunto’ (ainda ndo foi definida a data de aplicagao destas
alteragbes). O processo de endosso pela Unido Europeia apenas sera iniciado apds confirmagdo da

data de aplicacdo das alteragBes pelo IASB. Esta alteragdo vem clarificar o tratamento contabilistico
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para transacGes quando uma empresa-made perde o controlo numa subsidiaria ao vender toda ou
parte do seu interesse nessa subsididria a uma associada ou empreendimento conjunto
contabilizado pelo método da equivaléncia patrimonial. A Pharol SGPS ndo estima qualquer impacto
decorrente da adogao destas alteragoes.

(d) IAS 12 (alteracao), ‘Reconhecimento de ativos por impostos diferidos para perdas nao
realizadas’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2017). Esta
alteragdo ainda esta sujeita ao processo de endosso pela Unido Europeia. Esta alteragdo vem
clarificar como contabilizar ativos por impostos diferidos relacionados com instrumentos de divida
mensurados ao justo valor. A Pharol SGPS nado estima qualquer impacto decorrente da adogao
desta alteragdo.

(e) IAS 7 (alteracgdo), ‘Iniciativa de divulgacdo’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou
apods 1 de janeiro de 2017). Esta alteracdo ainda esta sujeita ao processo de endosso pela Unido
Europeia. Esta alteragao exige que as entidades divulguem informacgdo acerca das alteragdes nos
seus passivos de financiamento de forma a que os investidores possam compreender melhor as
alteragbes ocorridas na divida da entidade. Os impactos decorrentes da adogdo desta alteragdo a
norma estdo a ser avaliados pela Gestao.

(f) IFRS 14 (nova), ‘Desvios tarifarios’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apés 1 de
janeiro de 2016). A Comissao Europeia decidiu ndo iniciar o processo de endosso desta norma
transitoria e aguarda pela norma definitiva a emitir pelo IASB. Esta norma permite aos adotantes
pela primeira vez das IFRS, que continuem a reconhecer os ativos e passivos regulatérios de acordo
com a politica seguida no ambito do normativo anterior. Contudo para permitir a comparabilidade
com as entidades que ja adotam as IFRS e ndo reconhecem ativos / passivos regulatorios, os
referidos montantes tém de ser divulgados nas demonstracoes financeiras separadamente. A Pharol
SGPS nédo estima qualquer impacto decorrente da adocao desta nova norma.

(g) IFRS 16 (nova), ‘Locacodes’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de
2019). Esta norma ainda esta sujeita ao processo de endosso pela Unido Europeia. Esta nova norma
estabelece um modelo Unico de contabilizacdo das locagBes pelos locatarios, eliminando a distingdo
entre locacbes operacionais e locacdes financeiras na perspetiva do locatario. Os impactos
decorrentes da adocao desta nova norma estdo a ser avaliados pela Gestao.

(h) IFRS 15 (Alteracao) ‘Rédito de contratos com clientes (a aplicar nos exercicios que se iniciem
em ou apds 1 de janeiro de 2018). Esta norma ainda estd sujeita ao processo de endosso pela
Unido Europeia. Estas alteracGes a IFRS 15 vieram clarificar alguns requisitos e proporcionar uma
maior facilidade na transicao para as Entidades que estao a implementar esta Norma. Os impactos
decorrentes desta alteragdo estdo a ser avaliados pela Gestao.

(i) IFRS 2 (Alteracgao) ‘Classificacdao e Mensuracgao de transagées de pagamentos com base
em acoes (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2018). Esta norma
ainda esta sujeita ao processo de endosso pela Unido Europeia. Estas alteracGes a IFRS 2 estdo
relacionadas com aspetos de classificacdo e de mensuragdao para um conjunto de aspetos em que
as orientacOes existentes na Norma ndo eram muito claras. A Pharol SGPS nao estima qualquer

impacto decorrente desta alteragao.
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(j) IFRS 4 (Alteragao) ‘Aplicar a IFRS 9 Instrumentos Financeiros com a IFRS 4 Contratos
de Seguros (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2018). Estas
alteracbes ainda estdo sujeitas ao processo de endosso pela Unido Europeia. Estas alteragbes a
IFRS 4 ddo resposta as preocupacgoes sobre a implementagdo da nova norma sobre instrumentos
financeiros (IFRS 9) antes da implementagdo da norma sobre contratos de seguros que substituira
a IFRS 4 e que ainda estd em desenvolvimento. A Pharol SGPS ndo estima qualquer impacto
decorrente desta alteragdo.

(k) Melhorias as normas 2014 - 2016 (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apos 1 de
janeiro de 2017 e em ou apds 1 de janeiro de 2018). Estas alteracdes ainda estdo sujeitas ao
processo de endosso pela Unido Europeia. Este ciclo de melhorias afeta os seguintes normativos:
IFRS 12, IFRS 1 e IAS 28. Os impactos decorrentes da adocao desta nova norma estdo a ser
avaliados pela Gestao.

(1) IFRIC 22 (nova) Transagc6es em moeda estrangeira e pagamentos ou recebimentos em
adiantado (a aplicar aos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2018). Esta nova
interpretagao ainda esta sujeita ao processo de endosso pela Unido Europeia. A IFRIC 22 estabelece
a taxa de cambio a ser usada em transacdes que envolvem uma consideracdo paga ou recebida
em adiantado em moeda estrangeira. A Pharol SGPS nao estima qualquer impacto decorrente desta
alteragdo.

(m) IAS 40 (Alteracao) Transferéncias de Propriedades de Investimento (a aplicar aos
exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2018). Esta alteragdo ainda esta sujeita ao
processo de endosso pela Unido Europeia. As alteracdes a IAS 40 Propriedades de Investimento
vém clarificar os requisitos relacionados com as transferéncias, de e para, Propriedades de

Investimento. A Pharol SGPS nao estima qualquer impacto decorrente desta alteragao.

5. Taxas de cambio utilizadas na conversiao de demonstracdoes financeiras

expressas em moeda estrangeira

Em 31 de dezembro de 2016 e 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 2016 2015
Real 3,4305 4,3117
uUsb 1,0541 1,0887

Em 31 de dezembro de 2016 e 31 de dezembro de 2015, as demonstracdes dos resultados e dos fluxos de
caixa de empresas subsididarias e conjuntamente controladas expressas em moeda estrangeira foram

convertidas para euros com base nas seguintes taxas de cAmbio médias:

Moeda 2016 2015
Real 3,8561 3,7004
uUsb 1,1066 1,1095
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6. Custos com o pessoal

Nos exercicios de 2016 e 2015, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

2016 2015

Remuneragdes fixas e variaveis 1.566.291 2.670.066
Encargos sociais 393.420 540.590
Outros 92.541 367.766
2.052.252 3.578.421

7. Fornecimentos, servicos externos e outras despesas

Nos exercicios de 2016 e 2015, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

2016 2015

Trabalhos especializados (i) 3.299.120 7.663.303
Seguros 323.982 397.065
Deslocagdes e estadas 151.528 363.973
Outros 614.638 939.055
4.389.268 9.363.396

(i) Em 2016 esta rubrica reflete essencialmente honorarios de assessoria legal e consultoria financeira
incorridos no ambito operacional da empresa referentes maioritariamente ao investimento da Oi no Brasil.
Em 2015 esta rubrica inclui também honorarios de consultoria financeira e assessoria legal ndo recorrentes
incorridos no ambito da operagdo de combinacdo de negdcios entre a PHAROL e a Oi e da OPA a que a
PHAROL esteve sujeita.

8. Impostos indiretos

Nos exercicios de 2016 e 2015, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

2016 2015

Imposto sobre o Valor Acrescentado 559.845 4.257.791
Outros 6.484 (1.030.585)
566.329 3.227.206

9. Juros obtidos, liquidos

Nos exercicios de 2016 e 2015, esta rubrica apresenta a seguinte composigdo:
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2016 2015

Juros obtidos
Relacionados com caixa e equivalentes de caixa (i) (172.370) (498.191)
Outros 0 (2.280)
(172.370) (500.471)

(i) Os juros obtidos em 2016 e 2015 dizem respeito essencialmente a aplicagbes em Depdsitos a Prazo
efetuadas pela PHAROL SGPS e PHAROL Brasil.

10. 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 milhGes de euros, resultando numa taxa maxima agregada de aproximadamente 29,5%
para lucros tributaveis que excedam 35 milhdes de euros. No célculo 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 findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015, a rubrica apresenta a seguinte composicao:

2016 2015

Imposto sobre o rendimento
Imposto corrente 21.550 59.096
Imposto diferido

21.550 59.096

11. Resultados por acao

Os resultados por agdo nos exercicios de 2016 e 2015 foram calculados da seguinte forma:

2016 2015
Resultado liquido atribuivel a acionistas da
Pharol (1) (75.077.177) (693.892.303)
Namero médio de agdes ordinarias em 870.760.000 875.872.500
circulacdo no periodo (i) (2) ) ) ) )
Resultado por agcao das operagoes
continuadas
Basico e diluido (1)/(2) (0,09) (0,79)

(i) Em 31 de dezembro de 2016, o nimero médio de acdes em circulagdo foi calculado considerando as

896.512.500 agdes emitidas e tendo em conta o nimero de acles proprias a 1 de janeiro de 2016 de
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20.640.000, ajustado pelas aquisigdes no periodo culminando num total de agGes proprias de 30.865.000.
Em 31 de dezembro de 2015, o niumero médio de acBes em circulacdo foi calculado considerando as

896.512.500 acbes emitidas ajustadas por 20.640.000 acbes proprias.

12. Impostos a pagar e recuperar

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composigao:

31 dez 2016 31 dez 2015
Devedor Credor Devedor Credor
Impostos correntes
Operagdes em Portugal
Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) 13.305 - 297.832
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas 15.317 1.371 -
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares 34.478 - 39.664
Seguranga Social 68.045 - 48.126
Impostos em paises estrangeiros - - 23.066 38.593
- 131.145 24.437 424.215
Impostos ndo correntes
Impostos em paises estrangeiros 67.747 6.696 0 0
67.747 137.841 24.437 424.215

13. 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 acGes da Oi detidas diretamente pela PHAROL por titulos de divida da Rio Forte e uma
Opcao de Compra sobre as referidas agdes. Este contrato foi executado em 30 de marco de 2015 apds
terem sido obtidas todas as aprovagdes necessarias. Em resultado do acordo celebrado em 8 de setembro
de 2014, a parcela do investimento na Oi a entregar no ambito do contrato de permuta foi classificada
como ativo ndo corrente detido para venda e mensurada pelo respetivo justo valor baseado na cotagao das
acoes da Oi até a data da Permuta. A participacdao remanescente de 22,8%, incluindo as participacbes de
15,9% e 3,0% detidas diretamente pela PHAROL e Bratel Brasil, respetivamente, e a participagao de 3,9%
detida indiretamente através das holdings controladoras da Oi, manteve-se classificada como um
investimento em empreendimentos conjuntos e mensurada de acordo com o método de equivaléncia
patrimonial. Apds a execucdo da Permuta a 30 de marco de 2015, esta participacdo passou a representar

27,5%.

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

entdo, ndo se encontravam reconhecidos pelas entidades detentoras.
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Decorrente da operagdo, a participacao efetiva da PHAROL nos resultados da Oi reduziu de 27,5% para
27,4%. Adicionalmente, no decorrer do terceiro trimestre de 2015, procedeu-se a aprovagao dos novos
estatutos, que entre outras alteracgOes, introduziram a limitagdo dos direitos de voto de qualquer acionista
a 15%.

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

foram emitidos no dia 13 de outubro de 2015.

Decorrente da operagdo, a 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 limitacdo dos direitos de voto da PHAROL na Oi em 15%, face aos direitos de voto
remanescentes, traduzia-se a 31 de dezembro de 2016 em cerca de 18,83%. Por analogia, a IFRS 10 -
Demonstracdes Financeiras Consolidadas considera que poderad existir controlo quando existe uma
concentracdo das participagdes acionistas, sendo que a restante participacao se dispersa por diferentes
investidores (“de facto control”). Na estrutura acionista da Oi, acima de 30% das acGes ordinarias se
encontram dispersos por “free float”, existindo dois acionistas de referéncia para além da PHAROL com

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

Nesse sentido, por analogia a consideragdo de controlo nas demonstracGes financeiras consolidadas, a
PHAROL considera que tem influéncia significativa sobre a Oi, sendo esta uma associada. Esta participagdo
€ mensurada de acordo com o método da equivaléncia patrimonial, pela participacdo econémica nos
resultados da empresa (27,2% a 31 de dezembro de 2016), deduzida de quaisquer ajustamentos de

imparidade.

No final do exercicio, a Empresa procedeu a uma analise de potencial imparidade da valorizacdo do
investimento detido na Oi. Conforme preconizado na IAS 28 - Investimentos em Associadas e
Empreendimentos Conjuntos, a Empresa determinou a necessidade de efetuar uma analise de imparidade
conforme as condigdes previstas na IAS 39 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e mensuragao,
gue 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 valorizagdo do investimento devera ser mensurada ao

mais alto de valor de mercado ou valor em uso.

Para esse efeito, foi obtido de analistas financeiros uma estimativa do valor em uso da Oi, tendo por base

projecoes de fluxos de caixa. O valor de mercado foi determinado como sendo a valorizagao bolsista da Oi
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a 31 de dezembro de 2016. Na sequéncia da analise efetuada, o investimento na Oi a 31 de dezembro de
2016 foi mensurado a valorizacdo bolsista, no montante de 140,8 milhdes de euros, estando reconhecida
uma imparidade no montante de 361 milhdes de euros. Tendo por base a imparidade ja reconhecida em
2015, tal levou ao reconhecimento no resultado do exercicio de uma imparidade, liquida de reversGes, no

montante de 135 milhdes de euros.

13.1. Detalhe dos investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, conforme descrito acima, e de acordo com a IAS 28, a participacao
na Oi enquanto associada é mensurada de acordo com o método da equivaléncia patrimonial, deduzido de

quaisquer ajustamentos de imparidade.

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

milhGes de euros

2016 2015

Associada em cada entidade
Oi - Método de equivaléncia patrimonial (i) 502 328
Qi - Imparidade (i) (361) (226)
141 102

(i) Na sequéncia da simplificagdo da estrutura acionista da Oi, fim dos acordos parassociais e conversao
das acbes preferenciais em acbes 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 analise de imparidade por parte de um
avaliador independente, analise essa que culminou na mensuracdao do investimento pelo seu valor de
mercado, correspondendo a 183,7 milhdes de acdes mensuradas a R$2,40 por acao (0,56 Euros por agao),
representando cerca de 102,2 milhdes de Euros. Tal corresponde a 12 hierarquia de valor de acordo com
a IFRS 13 - Justo valor. Em 31 de dezembro de 2016, e apds a aplicacdo do método de equivaléncia
patrimonial, foi novamente comparado o custo histérico, ajustado pelo método de equivaléncia patrimonial,
com o valor de mercado, correspondendo este Ultimo a 183,7 milhdes de acbes mensuradas a R$2,6 por
agdo (0,76 Euros por agdo), representando cerca de 141 milhGes de Euros. Face a valorizagdo bolsista da
Oi, a evolugdo cambial do real face ao euro, assim como aos rendimentos integrais da Oi, tal levou ao

reforco da imparidade anteriormente reconhecida.

O aumento do investimento na Oi totalizou aproximadamente 39 milhdes de euros explicado
essencialmente por (1) impacto positivo da participagdo efetiva ajustada no resultado liquido da Oi de 122
milhdes de euros, (2) a reversao da imparidade de 2015 no valor de 226 milhdes de euros mais do que
compensado por um reforco de 361 milhGes a 31 de dezembro de 2016, traduzindo numa imparidade
liquida adicional de 135 milhdes de euros, (3) a valorizagdo do real em 2016, com impacto positivo de 103
milhdes de euros no investimento, e (4) a participacao efetiva da PHAROL nos ganhos liquidos registados
pela Oi no capital proprio durante 2016, totalizando um impacto negativo de 51 milhdes de euros, que
refletem essencialmente os ganhos acumulados na valorizagao de derivados de cobertura no montante de
28 milhdes de euros, que foram mais do que compensados por outras alteracdes no capital préprio da Oi,

incluindo perdas reflexas de ajustamentos cambiais, no montante de 80 milhdes de euros.
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O investimento na Oi, em 31 de dezembro de 2016, reflete por isso o valor de mercado nessa data,

determinado com base na cotacdo de fecho das respetivas acoes.

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

equivaléncia patrimonial, € como segue:

Oi, S.A.

POSIGAO FINANCEIRA CONSOLIDADA

31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

milhOoes de euros

2016 2015
Ativo corrente 7.785 8.829
Caixa e equivalentes de caixa 2.205 3.455
Contas a receber 2.433 1.943
Aplicag@es financeiras 34 418
Instrumentos financeiros derivados - 141
Ativos detidos para venda 1.575 1.783
Depdsitos e bloqueios judiciais 285 292
Outros 1.253 797
Ativo nao corrente 14.614 11.814
Depdsitos e bloqueios judiciais 4.117 3.043
Instrumentos financeiros derivados - 1.573
Impostos diferidos 1.534 2.060
Outros ativos 8.963 5.138
Total do ativo 22.399 20.642
Passivo corrente 17.709 5.931
Empréstimos e financiamentos 14.017 2.739
Fornecedores 1.854 1.161
Instrumentos financeiros derivados 31 461
Autorizacdes e concessbes a pagar 31 212
Provisoes 223 237
Passivos associados a ativos detidos para venda 159 173
Outros 1.394 949
Passivo ndao corrente 2.614 13.228
Empréstimos e financiamentos - 11.144
Instrumentos financeiros derivados - 121
Autorizacdes e concessOes a pagar 1 2
Provisoes 1.196 792
Outros 1.416 1.170
Total do passivo 20.322 19.159
Ativos liquidos 2.077 1.483
Participacdo dos acionistas ndo controladores da Oi 231 276
Ativos liquidos atribuiveis aos acionistas controladores da Oi 1.846 1.207
Participacao efetiva da PHAROL na Oi 27,2% 27,2%
Investimento total da PHAROL na Oi 502 328

Conforme referido na Nota Explicativa n.22 (b) as demonstragGes financeiras da Oi com referéncia a 31 de
dezembro de 2016, “na apresentacao das Demonstragdes Financeiras comparativas de 31 de dezembro de
2015 foram efetuados ajustes visando apresentar, retrospetivamente, os efeitos do acervo liquido
relacionado ao tratamento contabil da mais valia de ativos registrada no ativo nao circulante da TmarPart,
com efeitos a partir de 1 de setembro de 2015, data de aprovagao da incorporagao da TmarPart pela Oi. O
tratamento contabil da mais valia foi objeto de fato relevante divulgado pela Companhia em 1 de agosto
de 2016.
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Em relagdo ao acervo liquido da TmarPart cumpre mencionar que em 30 de junho de 2015 havia registrado
no balango da TmarPart uma mais valia do ativo imobilizado e intangivel de R$ 6.347 milhdes, liquido de
impostos. Com base nos eventos societarios ocorridos entre 30 de junho de 2015 e a data de incorporagao
em 1 de setembro de 2015, notadamente a extingao dos Acordos de Acionistas entdo vigentes com relagao
a TmarPart e a aprovacdo, pela Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia realizada em 1 de setembro
de 2015, da abertura de prazo para conversdao voluntaria de acdes preferenciais em ordinarias da
Companhia e da incorporagdo da TmarPart pela Companhia, nos pareceres técnicos externos contabeis e
juridicos obtidos pela Companhia e considerando a auséncia de norma contabil especifica sobre
incorporagdes de entidades sob controle comum nas Normas Internacionais de Relatério Financeiro (“IFRS”)
e praticas contabeis adotadas no Brasil e a existéncia de interpretagdes indicando que, na incorporacédo, a
manutencdo ou estorno da mais valia é uma escolha de politica contabil, a Companhia ndo havia registrado

no seu balango a referida mais valia.

Nos termos do ICPC 09 (R2), itens 77 e 78 e na Instrugdo CVM 319/1999, em 7 de dezembro de 2015, a
Companhia apresentou uma consulta técnica a CVM e, em 29 de julho de 2016, recebeu o Oficio n°
149/2016-CVM/SEP/GEA-5 da Superintendéncia de Relagdes com Empresas da Comissdo de Valores
Mobiliarios ("SEP"), contendo a manifestacdo da SEP a respeito da consulta formulada pela Companhia a
respeito do tratamento da mais valia. No entendimento da SEP, "a mais valia ndo deve ser baixada da
TmarPart, mas sim mantida no acervo a ser incorporado a Oi, respeitando a base de avaliagdo dos ativos
liquidos adquiridos em virtude de combinacdo de negdcios entre partes independentes ocorrida a época da
aquisicdo da Brasil Telecom S.A.". A Companhia apresentou recurso ao Colegiado da CVM da decisao da
SEP, nos termos da Deliberagdo CVM n° 463/2003, em 15 de agosto de 2016.

A Companhia no processo de fechamento anual do exercicio de 2016, reavaliou a situacdo em analise e,
considerando o teor das conclusdes constantes do referido oficio, esta reapresentando suas demonstracées

financeiras relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2015 (...)".

O impacto do reconhecimento deste ajustamento em 31 de dezembro de 2015, gerou o aumento do total
do ativo e do patriménio liquido em R$ 5.993 milhGes, e a diminuigdo do resultado liquido em 31 de
dezembro de 2015 em R$ 234 milhdes, liquidos dos efeitos tributdrios em resultado da amortizagao cabivel

no exercicio.

Salienta-se que, de acordo com o Relatério dos Auditores Independentes sobre as demonstracées
financeiras individuais e consolidadas da Oi, com referéncia a 31 de dezembro de 2015, associada a esta
mais-valia agora reexpressa existe uma perda por imparidade que nao foi considerada pela Oi, estando
esse assunto também referido no Relatério dos Auditores Independentes sobre as demonstragées

financeiras individuais e consolidadas da Oi, com referéncia a 31 de dezembro de 2016.

Nos termos anteriores, a PHAROL tem consistentemente optado por ndo considerar o efeito dessa mais-

valia.
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13.2. Detalhe da participacdao 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 composicdo nos periodos findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015 como segue:

milhGes de euros

2016 2015

Empreendimentos conjuntos
Participagao efetiva nos resultados de cada entidade

Oi (i) - (2)
Holdings controladoras da Oi (ii) - (1)
Ganho de participacao (iii) - 131
Reversao de provisao (iv) - (141)
- (13)

Associadas
Participacao efetiva nos resultados de cada entidade

Oi (v) 122 (356)
Holdings controladoras da Qi (vi) - (0)
Perda de participagdo (vii) - (6)
Reversao/(Perda) por imparidade (viii) (135) (226)

(13) (587)
Resultado liquido de empreendimentos conjuntos e associadas (13) (600)

(i) Esta rubrica reflete a participagdo efetiva da PHAROL nos resultados da Oi até 30 de julho de 2015. O
detalhe dos resultados anuais da Oi que foram utilizados para efeitos de aplicacdo do método de

equivaléncia patrimonial encontra-se apresentado mais abaixo.

(i) Esta rubrica reflete a participagao efetiva da PHAROL nos resultados das holdings controladoras da Oi
deduzidos da participacdao destas entidades nos resultados da Oi apurada através da aplicacdo do método

de equivaléncia patrimonial até 30 de julho de 2015.

(iii) Esta rubrica respeita ao ganho de participacao, referente a participacdo direta e indireta através das
holdings controladoras, na Oi decorrente da redugdao das acGes em circulagdo da Oi no seguimento da

execucdo da Permuta, no montante de 131 milhdes de euros.

(iv) Esta despesa no montante de 141 milhdes de euros, correspondente ao ganho de participagdo estimado
em 31 de dezembro de 2014 e refletido no calculo 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 situacdo liquida da
Oi entre 0 4T14 e 0 1T15.

(v) Esta rubrica reflete a participagao efetiva da PHAROL nos resultados da Oi de 30 de julho de 2015 a 31
de dezembro de 2015 e no exercicio de 2016. O detalhe dos resultados anuais da Oi que foram utilizados

para efeitos de aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial encontra-se apresentado mais abaixo.

(vi) Esta rubrica reflete a participacdo efetiva da PHAROL nos resultados das holdings controladoras da Oi
deduzidos da participacdo destas entidades nos resultados da Oi apurada através da aplicacdo do método
de equivaléncia patrimonial de 30 de julho de 2015 a 1 de setembro de 2015. Esta rubrica respeita

essencialmente a participacdao da PHAROL em despesas gerais e administrativas incorridas pela TmarPart.
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(vii) Esta rubrica respeita as perdas de participacdao decorrente da operacdao de incorporagdo em 1 de

setembro de 2015 e da conversdo das agdes preferenciais em agdes ordinarias.

(viii) Tal como indicado anteriormente, procedeu-se a uma analise de imparidade por parte de um perito
independente, andlise essa que culminou na mensuracdao do investimento pelo seu valor de mercado,
correspondendo a 183,7 milhdes de acdes mensuradas a R$2,63 por acao (0,77 euros por agao),
representando cerca de 140,8 milhdes de euros, levando ao reconhecimento no exercicio de uma

imparidade adicional no montante de 135,3 milhdes de euros.

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

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

milhGes de euros

2016 2015

Receitas de servigos e vendas (i) (ii) 6.742 7.392
Despesas operacionais excluindo amortizagoes (i) 3.010 5.286
Interconexao (iii) 304 489
Pessoal (iv) 740 735
Servigos de terceiros (v) 1.659 1.707
Servigos de manutencgao de rede (vi) 399 514
Alugueres e seguros (vii) 1.123 973
Outras despesas operacionais, liquidas (1.216) 868
Resultado operacional excluindo amortizacdes 3.732 2.106
AmortizacOes e depreciacoes 1.378 1.376
Resultado operacional 2.354 730
Despesas financeiras liquidas 855 2.271
Resultado antes de imposto 1.499 (1.541)
Imposto sobre o rendimento 1.096 193
Resultado liquido das operagdes continuadas 403 (1.734)
Resultado liquido das operagdes descontinuadas 0 289
Resultado liquido 403 (1.445)
Participacdo dos accionistas ndo controladores (46) (112)
Resultado liquido atribuivel aos acionistas controladores 449 (1.334)

(i) A evolugao anual destas rubricas esta afetada positivamente pelo efeito da valorizagao do real. Abaixo

apresentamos a explicagdo destas rubricas numa base comparavel.

(ii) Excluindo o efeito de valorizacdo do real face ao euro e a consolidacdo das receitas das operacGes em
Africa, as receitas dos negécios no Brasil teriam reduzido em 4,8% face ao exercicio de 2015, refletindo
essencialmente menores receitas nos segmentos (1) residencial (-2%), (2) mobilidade pessoal (-6,5%),
com ligeiro impacto da queda das receitas de clientes (-1,9%) e maior impacto da queda das receitas de
uso de rede, impactadas pela queda da VU-M e de material de revenda dada a terceirizagdo da operacao
de venda de equipamentos, e (3) corporativo/PMEs (-4,7%). Nos periodos findos em 31 de dezembro de

2016 e 2015, a composicao das receitas de servicos e vendas por segmento de cliente é como segue:

milhoes de euros

2016 2015
Residencial 2.432 2.643
Mobilidade pessoal 2.035 2.278
Empresarial/Corporativo 1.973 2.155
Outros servicos e negdcios 302 316
6.742 7.392
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(iii) A redugdo nos custos de interconexao reflete essencialmente o corte das tarifas de VU-M, TU-RL e TU-

RIU, em fevereiro de 2016, parcialmente compensado pelo aumento no trafego off-net.

(iv) A redugdo nos custos com pessoal resulta da redugdo do quadro de funcionérios, além de uma série
de medidas adotadas com o objetivo de aumentar produtividade e eficiéncia, controlar horas extras e

sobreaviso dos colaboradores, aliado a uma politica de contratacdo mais restritiva.

(v) Os custos e despesas com servigos de terceiros das operagbes brasileiras foram impactados pelos
maiores gastos com contelido de TV e com servigos de consultoria, parcialmente compensado por menores

gastos com energia eléctrica, despesas com call centers e menores custos de assessoria juridica.

(vi) Os custos e despesas com servigos de manutencdo de rede no Brasil diminuiram na comparacdo anual
devido essencialmente a internalizacdo das operacdes prestadas anteriormente por prestadores de servigos
externos, permitindo uma melhoria na manutengao e qualidade de rede e consequentemente de uma

reducao no custo de manutengao.

(vii) O aumento das despesas com aluguéis e seguros resultou de maiores gastos com veiculos, por
internalizagdo dos servigos de manutengdo, assim como devido ao aumento contratual da capacidade de

cabos submarinos (Globenet).

A aplicacdo do Método da Equivaléncia Patrimonial na contabilizacdo do Investimento na Oi tem sido
efetuada historicamente com referéncia ao Balango e Capitais Proprios ajustados da Oi, essencialmente
devido ao desfasamento que se verificava entre o valor contabilistico apresentado e o respetivo valor de

mercado, aquando do aumento de capital em 5 de maio de 2014.

Em Dezembro de 2016, tendo em conta que os prejuizos entretanto apurados pela Oi vieram a confirmar
o ajustamento prudentemente efetuado, considerou-se que o mesmo ja ndo sera atualmente necessario
(tendo este efetivamente sido consumido) para o calculo do MEP, tendo a partir de 31 de dezembro de

2016 sido consideradas as demonstragoes financeiras da Oi sem aplicagao desse ajustamento.

Nos termos descritos anteriormente, a PHAROL apropriou-se dos resultados da Oi através do método de
equivaléncia patrimonial com base na participacdo efetiva detida durante 2016 (27,2%) e 2015 (22,8%
até 30 de marco, 27,5% até 1 de setembro, 27,4% até 30 de setembro de 2015 e 27,2% até 31 de

dezembro).

14. Outros ativos nao correntes

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

dezembro de 2016 e 31 de dezembro de 2015, respetivamente.
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Relativamente aos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte, apds ter tomado conhecimento do
Relatorio dos Administradores Judiciais no processo de insolvéncia da Rio Forte (Rapport n°4 des
Curateurs), datado de 31 de agosto de 2016, disponivel em www.espiritosantoinsolvencies.lu , a PHAROL

iniciou diligéncias no sentido de apurar as implicagdes financeiras, contabilisticas e legais do contido no seu

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

As informagbes atualmente disponiveis para os Administradores Judiciais ndo permitem fazer uma
estimativa, nem da recuperacdao total, nem da recuperacdo a realizar pela sociedade em processo de

faléncia.

Nao se pode excluir que o arresto judicial e os eventuais direitos de terceiros envolvidos venham a impedir
de forma prolongada, ou mesmo definitivamente, que a massa da faléncia recupere e distribua certos
ativos. De facto, ndo se exclui que as autoridades judiciais tenham por objetivo confiscar os bens agora

arrestados.”

A Administracdo da PHAROL, apds 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 margo de 2015, sendo subsequentemente mensurado ao custo amortizado
deduzido de quaisquer perdas de imparidade. Tendo por base os principios base enunciados na IAS 39, a
Administragdo, tendo por base a informacdo disponivel, utilizou o seu julgamento na definicdo de
pressupostos que culminaram numa valorizacdo do crédito sobre a Rio Forte em 85,7 milhGes de euros a
31 de dezembro de 2016. Tal reflete uma valorizacdo de cerca de 9,5% do valor nominal, contra,
aproximadamente, 15% do valor nominal a 31 de dezembro de 2015, o que determinou a contabilizacdo

de uma imparidade no montante de 48,8M€.

15. Contas a pagar

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composigao:

2016 2015

Contas a pagar
Fornecedores conta corrente 31.993 1.367.580
Outros 2.298.697 361.558
2.330.691 1.729.138

16. Acréscimo de custos

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composicdo:
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2016 2015

Fornecimentos e servigos externos (i) 5.307.865 6.118.641
Encargos com férias, subsidio de férias e outros encargos com pessoal 370.915 394.271
Outros 37.848 26.684
5.716.629 6.539.596

(i) Esta rubrica respeita essencialmente a honorarios de consultoria financeira e assessoria legal nao
recorrentes incorridos no @mbito da operacdo de concentracdo empresarial entre a PHAROL e a Oi, que se

encontram integralmente reconhecidos.

17.Provisoes

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composigao:

2016 2015

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

18. Garantias e Compromissos financeiros
Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composicdo:

2016 2015
Garantias bancarias e outras garantias apresentadas a favor das autoridades fiscais e outras entidades 376.715.726 384.314.678
Garantias bancarias a favor da Comissdo Europeia - 12.843.050
376.715.726 397.159.743

(i) As garantias bancarias e outras garantias apresentadas a favor das autoridades fiscais incluem
essencialmente 377 milhdes de euros relacionados com liquidagdes fiscais recebidas pela PHAROL. A
Empresa impugnou judicialmente estas liquidagdes e, de acordo com a legislagdao portuguesa, prestou
garantia, a fim de evitar a instauracdo de processo executivo, que, na auséncia de garantia ou de
pagamento do imposto impugnado, prosseguiria até a penhora de bens suficientes para satisfazer o imposto
liquidado. A lei portuguesa, embora permitindo sempre a impugnagdao dos impostos liquidados
oficiosamente pela administracdo fiscal, s6 suspende o processo executivo se houver pagamento do
imposto ou prestacdo de garantia. A prestacdo de garantia evita assim o pagamento do imposto antes da
decisdo da impugnagao ou a penhora de bens em processo executivo. Estas garantias foram apresentadas
pela PHAROL como sociedade dominante do consolidado fiscal nos anos em causa, embora a 31 de
dezembro de 2016 as contingéncias associadas a estas garantias ndo sejam responsabilidade da Empresa,
tendo sido transferidas para a Oi, mantendo-se contudo a PHAROL solidariamente responsavel No ambito
dos acordos celebrados com a Oi, a Oi encontra-se obrigada a substituir as garantias bancarias prestadas

pela PHAROL a Autoridade Tributdria por garantias prestadas pela Oi. Nos casos em que ndo seja possivel
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esta substituicdo, a Oi comprometeu-se a prestar garantias equivalentes em favor da PHAROL. Como tal,
a 31 de Dezembro de 2016 esta vigente um Contrato de Penhor de acdes da Telemar Norte Leste com um

montante maximo até ao limite das potenciais responsabilidades atualmente existentes.

19. Capital proprio
19.1. Capital social

O capital social da PHAROL, totalmente subscrito e realizado, ascende em 31 de dezembro de 2016 e 2015
a 26.895.375 euros, representado por 896.512.500 acbes ordinarias, com um valor nominal de trés

céntimos de euro cada.
19.2. Acdes proprias
Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 esta rubrica tem a seguinte composicao:

2016 2015

AcGes detidas pela PHAROL 179.675.995 178.071.827
179.675.995 178.071.827

Em 2016, entre os dias 1 de fevereiro e 11 de abril, a PHAROL adquiriu 10.225.000 acGes proprias, por um
valor total de 1.603.908 Euros. Apds estas operacdoes de compra, a PHAROL passou a deter 30.865.000

acOes proprias, correspondentes a 3,44% do seu capital social.
19.3. Reserva Legal

A legislagdo comercial e os estatutos da PHAROL estabelecem que, pelo menos, 5% do resultado liquido
anual tem de ser destinado ao reforgo da reserva legal, até que esta represente 20% do capital. Esta
reserva ndo é distribuivel a ndo ser em caso de liquidacdao da empresa, mas pode ser utilizada para absorver
prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporagdo no capital. Em 31 de
dezembro de 2016 e 2015, a reserva legal ascendia a 6.773.139 euros e ja se encontrava totalmente

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

A reserva de acbes proprias esta relacionada com o reconhecimento de uma reserva indisponivel de valor
equivalente ao valor nominal das agdes canceladas ou ao custo de aquisicdo das agdes préprias detidas
pela PHAROL. A reserva de agdes préprias tem um regime legal equivalente ao da reserva legal. Em 31 de
dezembro de 2016 e de 2015, esta reserva refere-se as agoes canceladas em 20 de dezembro de 2007, 24
de margo de 2008 e 10 de dezembro de 2008, no montante de 6.970.320 euros, assim como as agoes

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

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, a composicdo desta rubrica € como segue:
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2016 2015

Resultados Transitados 1.711.919.539 2.405.811.842
Resultado liquido (75.077.177) (693.892.303)
Reservas livres 105.209.244 105.209.244
Ajustamentos de conversdo cambial (i) (992.004.140) (1.014.350.423)
Perdas reconhecidas diretamente no capital préprio, liquidas (ii) (542.117.647) (544.084.609)
207.929.819 258.693.752

(i) A variagao desta rubrica reflete (1) os ajustamentos de conversdo cambial apurados sobre os
investimentos na Qi e nos seus acionistas controladores em 2016 e 2015 e os ajustamentos de conversao
cambial relacionados com as operagoes internacionais, desde 1 de janeiro até 30 de abril de 2014, as quais
foram transferidas para a Oi no dmbito do aumento de capital em 5 de maio de 2014, no montante total
de 160 milhdes de euros, e (2) o valor acumulado dos ajustamentos de conversdo cambial relacionados
com as atividades descontinuadas, no montante de 39 milhdes de euros, o qual foi transferido para
resultado liquido na data da contribuicdo dos mesmos no aumento de capital da Oi realizado em 5 de maio
de 2014 (Nota 1).

(ii) Esta rubrica respeita ao valor acumulado das perdas liquidas registadas diretamente no capital proprio
desde marco de 2011 até 31 de dezembro de 2014 no ambito da aplicacdo do método de equivaléncia
patrimonial ao investimento na Oi e nos seus acionistas controladores. O aumento verificado em 2015 e
2016 esta relacionado com perdas registadas pela Oi diretamente no capital préprio, conforme explicado
na Demonstracao Consolidada do Rendimento Integral. Em 5 de maio de 2014, a Empresa transferiu para
resultados transitados as perdas relacionadas com as empresas participadas que foram transferidas para

a Oi no ambito do aumento de capital (Nota 1).

20. Demonstracdao Consolidada dos Fluxos de Caixa
(a) Pagamentos a fornecedores

No ano de 2016, os pagamentos a fornecedores dizem principalmente respeito a pagamentos efetuados

relacionados com fornecedores de trabalhos especializados e consultoria.

(b) Pagamento de dividendos

Em 2016, esta rubrica inclui os montantes despendidos com o pagamento de dividendos no valor de Euro

0,03 por agao.

(c) Aquisicdo de agbes proprias

Em 2016, esta rubrica inclui os montantes despendidos com a aquisicdo de agdes prdprias pela PHAROL.

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

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composicdo:
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2016 2015

Caixa 4.426 1.080
Depdsitos a ordem 7.521.591 22.038.990
Depdsitos a Prazo 21.410.956 42.839.302
28.936.973 64.879.371

21. Partes relacionadas
a) Empresas associadas e conjuntamente controladas

As tabelas abaixo apresentam as transacfes ocorridas durante os exercicios de 2016 e de 2015 entre o
Grupo PHAROL:

Custos

Empresa 2016 2015
Entidades conjuntamente controladas/associadas - 681.470
- 681.470

b) Outros

Durante os periodos findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015, as remuneragbes fixas dos
administradores, as quais foram estabelecidas pela Comissdo de Vencimentos, ascenderam a 0,88 milhdes

de euros e 1,6 milhdes de euros, respetivamente.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, ndo estava em vigor qualquer programa de pagamentos com base

em agdes nem qualquer programa de compensagdo por término de servigo.

22. Acionistas com Participacoes Qualificadas

A Sociedade entende ser relevante a divulgacdo dos saldos em divida e transacGes realizadas com os seus
principais acionistas, nomeadamente aqueles com uma participacdo qualificada acima de 2% no capital
social da PHAROL, e com todas as entidades reportadas por esses acionistas como integrando os respetivos
grupos economicos. As tabelas abaixo apresentam os saldos em 31 de dezembro de 2016 e 31 de dezembro
de 2015 e as transacgbes ocorridas durante os periodos findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015 entre a
PHAROL e essas entidades identificadas como acionistas com participacao qualificada e respetivos grupos

econdémicos:

2016 2015

Equivalentes Contas Equivalentes Contas

Acionista de caixa a pagar de caixa a pagar
Banco Comercial Portugués, S.A. 9.173.984 - 18.884.555 -
Novo Banco, S.A. 9.422.106 - 20.755.397 -
18.596.090 - 39.639.952 -
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2016 2015

Custos Juros obtidos Custos Juros obtidos

Acionista e perdas liquidos e perdas liguidos
Banco Comercial Portugués, S.A. (i) 3.678 20.149

Novo Banco, S.A. 405 27.343 1.152.712 25.293

4.084 47.492 1.152.712 25.293

(i) SO sdo apresentadas as transacGes desde o momento da detengdo da participacdo qualificada.

23. Instrumentos Financeiros

23.1. Riscos financeiros

A PHAROL encontra-se exposta essencialmente a (i) riscos de mercado relacionados com alteragdes nas
taxas de cambio e taxas de juro, (ii) riscos de crédito e (iii) riscos de liquidez. O principal objetivo da gestdo

de risco da PHAROL ¢é o de reduzir estes riscos a um nivel aceitavel.

23.1.1. Risco de taxa de cambio

Os riscos de taxa de cdmbio estdo essencialmente relacionados com os investimentos da PHAROL no Brasil.
Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, a exposicdo liquida (ativos menos passivos, liquidos de interesses
nao controladores) ao Brasil ascendia a 487,7 milhdes de Reais (142,2 milhdes de euros) e a 468 milhdes
de Reais (108,5 milhdes de euros), respetivamente. Os riscos relacionados com os investimentos da
Empresa em operagdes estrangeiras respeitam fundamentalmente ao investimento em empreendimentos
conjuntos e associadas (Nota 13). A PHAROL nao tem qualquer instrumento contratado para cobertura do

risco de taxa de cambio associado aos investimentos em empresas estrangeiras.

Numa analise ao impacto de varidveis de risco relevantes, podemos referir que uma valorizacao
(desvalorizacao) do Real face ao Euro em 0,1, de 3,43 para 3,33 (3,53) teria um impacto de um aumento
(reducdo) dos ativos liquidos da PHAROL em 31 de dezembro de 2016, de aproximadamente 4,3 milhoes
de euros (4 milhdes de euros), o qual corresponderia a ajustamentos de conversdao cambial sobre os

investimentos no Brasil.

23.1.2. Risco de crédito

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

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

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

analises de recuperabilidade dos valores a receber numa base regular.

Em 31 de dezembro de 2016, os saldos a receber ndo sao considerados relevantes.
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Os riscos relacionados com atividades de tesouraria resultam essencialmente dos investimentos efetuados
pelo Grupo em disponibilidades monetarias. Conforme referido anteriormente, com o objetivo de mitigar
este risco, a PHAROL implementou uma politica de diversificacdo de investimentos em julho de 2014 em
diante, de tal forma que o investimento numa entidade financeira ndo é superior a 34% da totalidade das
aplicagOes financeiras. Desta forma assegura-se que os montantes sdo aplicados a curto prazo, junto de

instituicdes financeiras diversificadas e com reputacao no mercado.

A PHAROL esta também sujeita a risco de crédito no seu investimento na Rio Forte Investments tendo

ajustado o seu valor em conformidade.

24, Eventos subsequentes

A evolugao do valor da cotagdo da Oi entre 31 de dezembro de 2016 e 31 de margo de 2017 foi a seguinte:

31 dez 2016 31 mar 2017

Cotagdo Oi ON (Reais) 2,630 4,140
Cotacao Oi PN (Reais) 2,250 3,920
Cambio Real/Euro 3,431 3,380
Cotacdo Oi ON (Euros) 0,767 1,225
Cotacdo Oi PN (Euros) 0,656 1,160
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

PHAROL, SGPS S.A.

Exercicio de 2016
(contas consolidadas)

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

Em cumprimento do disposto na alinea g) do ndmero 1 do artigo 4202 do Cddigo das
Sociedades Comerciais, compete-nos, na qualidade de membros do Conselho Fiscal da
“PHAROL, SGPS S.A.” (de ora em diante PHAROL), emitir o relatério anual sobre a nossa agdo
fiscalizadora bem como dar parecer sobre o relatério de gestdo e as demonstragdes
financeiras consolidadas apresentados pelo Conselho de Administragio referentes ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2016 e, ainda, a nossa apreciacdo sobre a respetiva certificagdo
legal das contas e relatdrio de auditoria emitido pela sociedade de revisores oficiais de contas.

I. Introducgao
Cumpre-nos referir, enquanto 6rgdo fiscalizador que:

i) no dia 20 de junho de 2016, a Oi, S.A. (de ora em diante “0Oi”) comunicou que ajuizou
em conjunto com as suas subsididrias integrais, diretas e indiretas, Oi Movel S.A.,
Telemar Norte Leste S.A., Copart 4 ParticipagGes S.A, Copart 5 ParticipagGes S.A.,
Portugal Telecom International Finance BV, Oi Brasil Holdings Codperatief U.A.
("Empresas 0i"), o pedido de recuperacdo judicial das Empresas Oi perante a Comarca
da Capital do Estado do Rio de Janeiro;

ii) o desempenho da Oi esta, neste particular momento, sujeito e dependente da
evolugdo do processo de recuperagdo judicial que a Empresa adotou e, na
eventualidade da negociagcdo com credores ndo ser bem sucedida, poderd acarretar
sérias dificuldades no desenvolvimento normal das actividades da Empresa.

Il. Atividades de fiscalizacdo

1. O Conselho Fiscal desempenhou com regularidade as fungGes da sua competéncia, através
da realizagdo de reunides periddicas com os responsaveis das areas relevantes e ainda da
informacdo e esclarecimentos complementares obtidos, incluindo a apresentacdo das
principais tendéncias e evolugGes ocorridas ao nivel do desenvolvimento da gestdo e da
atividade da PHAROL.

2. O Conselho Fiscal procedemos, igualmente, a apreciagdo da informacdo financeira
produzida no decurso do exercicio de 2016, tendo efetuado as andlises e verificacBes

julgadas convenientes e necessarias.
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O trabalho do Conselho Fiscal consistiu, sempre, em cumprir com as matérias consagradas
legalmente, em acompanhar de modo permanente a atividade da PHAROL, e em verificar
que as demonstrages financeiras consolidadas foram elaboradas de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adotadas na Unido Europeia.

Durante o exercicio de 2016, o Conselho Fiscal reuniu dez vezes, tendo desenvolvido varias
acdes das quais destaca as seguintes:

i) Fiscalizacdo da qualidade, integridade e eficacia dos sistemas de controlo interno e de
gestdo de riscos;

ii) Fiscalizagdo da preparagdo de informagdo financeira consolidada;

iii) Verificacdo da regularidade dos registos contabilisticos e da exatiddo dos documentos
de prestacdo de contas consolidadas;

iv) Apreciagdao das politicas contabilisticas e dos critérios valorimetricos adotados pela

PHAROL quanto a sua adequac&o e consisténcia, que visam assegurar a apresentacdo
de uma imagem verdadeira e apropriada da posicdo financeira e dos resultados;

v) Verificagdo da conformidade das demonstragdes financeiras consolidadas com os
requisitos legais aplicaveis;

vi) Andlise da informacdo financeira consolidada divulgada.

0 Conselho Fiscal, no ambito das suas fungdes, exerceu as suas competéncias em matéria
de fiscalizacdo das habilitagGes, independéncia e exercicio de fun¢bes do auditor externo e
revisor oficial de contas, tendo reunido, também, com regularidade, com este, o qual
sempre prestou todos os esclarecimentos, técnicos e contabilisticos, considerados
necessarios.

Tomou, igualmente, conhecimento dos resultados dos trabalhos de revisao de contas e de
auditoria externa sobre as demonstracdes financeiras consolidadas do exercicio de 2016,
que compreendem a demonstragdo consolidada dos resultados, a demonstracdo
consolidada do rendimento integral, a demonstragao consolidada da posi¢do financeira, a
demonstracao consolidada das alteragdes no capital préprio, a demonstragao consolidada
dos fluxos de caixa e correspondentes Notas.

O revisor oficial de contas e auditor externo acompanhou o processo de preparacdo das
demonstragfes financeiras consolidadas da PHAROL, tendo dado conhecimento ao
Conselho Fiscal das suas conclusdes e sua concordancia quanto aos documentos
elaborados pelo Conselho de Administragdo.

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

O Conselho Fiscal tomou conhecimento da certificagdo legal das contas sobre a informacao
financeira consolidada do exercicio de 2016, emitida com reservas e énfases, pelo revisor
oficial de contas e auditor externo, documento este que mereceu a sua concordancia.
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E entendimento do revisor oficial de contas e auditor externo que consistem matérias
relevantes de auditoria:

i)  Mensuracdo do investimento na Oi, S.A.

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

iii) Mensuragdo da opgdo de compra sobre as a¢des da Oi, S.A.

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

6. No decurso das suas competéncias, o Conselho Fiscal comprovou que o relatério do
Conselho de Administragdo refere os aspetos mais relevantes da atividade durante o
exercicio e é concordante com as demonstragdes financeiras consolidadas do exercicio.

7. Também no ambito das suas competéncias, e conforme previsto no nimero 5 do artigo
4202 do Codigo das Sociedades Comerciais, o Conselho Fiscal verificou, ainda, que o
Relatério de Governo Societario da PHAROL divulgado inclui os elementos exigiveis nos
termos do artigo 2452 - A do Cédigo dos Valores Mobilidrios.

lll. Declaracdo de responsabilidade

O Conselho Fiscal declara que, tanto quanto é do seu conhecimento, a informacao prevista na
alinea a) do numero 1 do artigo 2452 do Codigo dos Valores Mobilidrios, para as contas
consolidadas referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2016:

i) Foi elaborada em conformidade com as normas contabilisticas aplicdveis, dando uma
imagem verdadeira e apropriada do ativo e passivo, da situacdo financeira e dos
resultados da PHAROL e das empresas incluidas no perimetro de consolidacao;

ii) Expde fielmente a evolugdo dos negocios, do desempenho e da posigdo da PHAROL e
das empresas incluidas no perimetro de consolidagdo; e

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

IV. Parecer

Com base no relatorio acima exposto, nas diligéncias desenvolvidas bem como nas conclusdes
constantes da certificagao legal das contas e relatdrio de auditoria e do relatdrio adicional ao
orgdo de fiscalizagdo sobre a informacgdo financeira consolidada, e tendo em consideragdo as
informagGes recebidas do Conselho de Administragdo, dos servicos da PHAROL e do revisor
oficial de contas e auditor externo, o Conselho Fiscal é de parecer que a Assembleia Geral
aprove o relatdrio de gestdo e os documentos de prestacdo de contas consolidadas referentes
ao exercicio de 2016.




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

Lisboa, 27 de abril de 2017

Ll

José Maria Ribeiro aa Cunha — Presidente

Tedoed Henic beon Goncelves NoOVO

Isabel Maria Beja Gon"galves Novo — Vogal

Pedro Miguel Ribeiro de Almeida Fontes Falcgo - Vogal
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
Opiniao com reservas

Auditamos as demonstragdes financeiras consolidadas anexas do Grupo Pharol, SGPS, SA (Grupo),
que compreendem a demonstracao consolidada da posicao financeira em 31 de dezembro de
2016 (que evidencia um total de 257 832 993 euros e um total de capital proprio de 248 568 653
euros, incluindo um resultado liquido negativo de 75 077 177 euros), a demonstracao consolidada
de resultados, a demonstracao consolidada do rendimento integral, a demonstracao de
alteragdes no capital proprio e a demonstragao consolidada dos fluxos de caixa relativas ao ano
findo naquela data, e as notas anexas as demonstragoes financeiras consolidadas que incluem um
resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, exceto quanto aos possiveis efeitos da matéria referida na seccao “Bases para
a opinido com reservas”, as demonstracoes financeiras consolidadas anexas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢cao financeira consolidada do
Grupo Pharol, SGPS, SA em 31 de dezembro de 2016 e o seu desempenho financeiro e fluxos de
caixa consolidados relativos ao ano findo naquela data de acordo com as Normas Internacionais
de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opinido com reservas

Tendo presente o Relatorio dos auditores independentes sobre as demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 da componente
significativa Oi, SA, datado de 22 de marcgo de 2017, evidenciamos o seguinte texto incluido na
respetiva “Base para abstencao de opiniao”, tendo em conta o disposto na nota 13 as presentes
demonstracgdes financeiras consolidadas: “Plano de recuperacdo judicial e valor recuperdvel de
ativos - Conforme nota explicativa n° 1 as demonstragées financeiras, em 29 de junho de 2016, a
0i 5.A. e determinadas controladas diretas e indiretas ingressaram no processo de recuperacdo
judicial. Em 05 de setembro de 2016 o Conselho de Administracdo da Companhia aprovou o
Plano de Recuperagdo Judicial (“Plano”), cujo processo de aprovacdo pela Assembleia Geral de
Credores (“AGC”) estava pendente até a data de conclusdo dos nossos trabalhos. Existem ainda

algumas discussbes e questionamentos em curso sobre condi¢ées relevantes do Plano, portanto,
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nédo nos foi possivel determinar no estdgio atual, quais serdo os efeitos, se houver, sobre o atual
Plano. Em decorréncia desses assuntos, nao foi possivel concluirmos se a utilizacdo do
pressuposto de continuidade operacional, base para a elaboragéo dessas demonstracées
financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, é apropriado, nem tampouco quais
seriam os efeitos sobre os saldos dos ativos, passivos e nos elementos componentes das
demonstragées do resultado, dos resultados abrangentes, das muta¢ées do patriménio liquido e
dos fluxos de caixa caso as demonstracoes financeiras ndo fossem preparadas considerando esse
pressuposto. Diante deste contexto de incerteza, que pode afetar significativamente a
capacidade de investimento da Companhia nas operagées futuras, o que resultaria em potencial
desvalorizac¢@o dos ativos, a Administracdo, até a data de finalizagdo dos nossos trabalhos, néo
havia concluido o teste de redugdo ao valor recuperdvel de ativo conforme requerido pelo
pronunciamento técnico CPC 01 (R1) (IAS 36) - Reducgdo ao Valor Recuperdvel de Ativos.
Consequentemente, ndo foi possivel determinar se teria havido necessidade de efetuar ajustes
em relacgdo aos saldos dos ativos ndo financeiros da Companhia em 31 de dezembro de 2016,
bem como nos elementos componentes das demonstracées do resultado, dos resultados
abrangentes, das mutagées do patriménio liquido e dos fluxos de caixa do exercicio findo
naquela data. (...)". Conforme referido na nota 13 as presentes demonstragdes financeiras
consolidadas, o investimento na Oi, SA, em 31 de dezembro de 2016, mensurado pelo método da
equivaléncia patrimonial, foi ajustado da perda por imparidade necessaria para reduzir a
respetiva quantia escriturada ao valor mais elevado entre o justo valor e o seu valor de uso, pelo
que reflete o valor de mercado nessa data, determinado com base na cotacao de fecho das
respetivas acdes. Nos termos evidenciados na nota 24 as demonstragdes financeiras consolidadas,
a cotacao das agdes da componente significativa Oi, SA evoluiu de 2,63 reais (0,767 euros) em 31
de dezembro de 2016 para 4,14 reais (1,225 euros) em 31 de mar¢o de 2017.

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

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

proporcionar uma base para a nossa opiniao com reservas.
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Enfases

Tendo presente o Relatorio dos auditores independentes sobre as demonstracées financeiras
individuais e consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 da componente
significativa Oi, SA, datado de 22 de margo de 2017, evidenciamos o seguinte texto incluido na
respetiva “Base para abstengao de opiniao”: “(...) Adicionalmente, a nossa opinido sobre as
demonstragées financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, conteve modificacdo
relativa ao né@o reconhecimento de perda por reducdo ao valor recuperdvel (“impairment”).
Nosso relatorio de auditoria das demonstracdes financeiras do exercicio corrente também inclui
modificagdo em decorréncia do efeito desse assunto sobre a comparabilidade dos valores do
exercicio corrente e valores correspondentes.”. Conforme referido na nota 13 as presentes
demonstrac¢oes financeiras consolidadas e salientando a eventual necessidade de ajuste de
imparidade sobre a mais-valia a que se refere o texto anterior, o Grupo Pharol, SGPS, SA
manteve o nao reconhecimento dos impactos daquela mais-valia, de forma consistente com os

exercicios anteriores.

Nos termos descritos no capitulo 4 do Relatorio de Gestao e nas notas 3 e 14 as demonstracdes
financeiras consolidadas, a valorimetria dos titulos de divida emitidos pela Rio Forte
Investments, SA reflete a melhor estimativa do Conselho de Administracao relativamente a

quantia recuperavel desses titulos.

A nossa opiniao nao & modificada em relagao a estas matérias.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas do ano corrente. Essas
matérias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstracoes financeiras
consolidadas como um todo, e na formagao da opiniao, e nao emitimos uma opiniao separada
sobre essas matérias.
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Matérias relevantes de auditoria

I Sintese da resposta de auditoria

Mensuracdo do investimento na Oi, SA

A participacao na Oi, SA (detida em 27,18%) esta
classificada como associada e mensurada pelo
método da equivaléncia patrimonial, deduzida
da perda por imparidade necessaria para reduzir
a respetiva quantia escriturada ao valor mais
elevado entre o justo valor e o seu valor de uso.

A 0i, SA é uma entidade de grande dimensao e
elevada notoriedade publica, com grande
relevancia para as demonstracdes financeiras do
Grupo. A Oi, SA encontra-se em processo de
recuperacao judicial desde junho de 2016. As
respetivas demonstragdes financeiras foram
auditadas por outros auditores.

Divulgacoes relacionadas: Nota 3 e nota 13 das
notas as demonstragdes financeiras consolidadas
em 31 de dezembro de 2016.

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

Verificacao da manutencao de influéncia
significativa na Oi, SA face ao respetivo processo de
recuperacao judicial;

Consulta dos papéis de trabalho do auditor
independente da Oi, SA e realizagao de diversas
reunides com aquele auditor com vista a obtencao
de esclarecimentos sobre as questdes consideradas
mais relevantes;

Obtencao e analise do Relatorio dos auditores
independentes sobre as demonstragdes financeiras
individuais e consolidadas da Oi, SA;

Analise e validagao dos célculos inerentes a
aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial;
Avaliacao da quantia recuperavel do investimento na
0i, SA e da necessidade de eventual perda por
imparidade;

Avaliacdo da razoabilidade das divulgacoes
efetuadas nas demonstragoes financeiras.

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

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

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

Divulgacoes relacionadas: Nota 3 e nota 14 das
notas as demonstragdes financeiras consolidadas
em 31 de dezembro de 2016.

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

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

Analise dos julgamentos efetuados pela
Administracdo na determinac¢ao da quantia
recuperavel dos titulos de divida em 31 de
dezembro de 2016;

Circularizacao dos advogados que acompanham o
processo de insolvéncia;

Circularizacao dos bancos onde estao depositados
estes titulos de divida.

Mensuracdo da opcdo de compra sobre as acées

da Oi

Na sequéncia da execucao da permuta ja
anteriormente referida, a Pharol, SGPS, SA ficou
com o direito a readquirir agoes da Oi, SA,
durante um periodo de 6 anos, por determinados

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

Analise e acompanhamento das respetivas condicoes
contratuais da op¢ao de compra;
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Matérias relevantes de auditoria Sintese da resposta de auditoria
precos de exercicio.

Envolvimento de especialistas para a realizacao de
A mensuracao deste ativo € complexa e requer o | uma avaliagdo independente da opcao;

uso de especialistas, dado que se trata de um
instrumento financeiro derivado.

Analise da avaliagao independente e comparacao
dos resultados com a quantia escriturada
Divulgacdes relacionadas: Nota 14 das notas as determinada pelo Grupo.

demonstracoes financeiras consolidadas em 31
de dezembro de 2016.

Responsabilidades do 6rgao de gestdo e do 6rgao de fiscalizacdo pelas demonstracdes
financeiras consolidadas

0 drgao de gestao é responsavel pela:

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

(ii) elaboragéo do relatorio de gestao, incluindo o relatorio de governo societario, nos termos
legais e regulamentares aplicaveis;

(iii) criacao e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagao de demonstracdes financeiras isentas de distor¢ao material devido a fraude ou
erro;

(iv) adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstincias; e

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

O argao de fiscalizagao é responsavel pela supervisao do processo de preparacao e divulgacdo da
informacao financeira do Grupo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras consolidadas

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

nessas demonstragdes financeiras.

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

mantemos ceticismo profissional durante a auditoria e também:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao material das demonstragdes financeiras
consolidadas, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de
auditoria que respondam a esses riscos, € obtemos prova de auditoria que seja suficiente
e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de ndo detetar
uma distor¢ao material devido a fraude € maior do que o risco de nao detetar uma
distorcao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacao,
omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicao ao controlo interno;

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

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

avaliamos a apresentagao, estrutura e conteuido global das demonstracgoes financeiras
consolidadas, incluindo as divulgacdes, e se essas demonstracdes financeiras representam
as transacdes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacao
apropriada;

obtemos prova de auditoria suficiente e apropriada relativa a informacao financeira das
entidades ou atividades dentro do Grupo para expressar uma opinido sobre as
demonstragoes financeiras consolidadas. Somos responsaveis pela orientacao, supervisao
e desempenho da auditoria do Grupo e somos os responsaveis finais pela nossa opinido de
auditoria;
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(vii)  comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o drgao de fiscalizagao,
entre outros assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusées
significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno
identificado durante a auditoria;

(viii)  das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o érgao de
fiscalizacao, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das
demonstragdes financeiras consolidadas do ano corrente e que sao as matérias relevantes
de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou
regulamento proibir a sua divulgagao publica;

(ix) declaramos ao orgao de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes
relativos a independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias
que possam ser percecionadas como ameacas a nossa independéncia e, quando aplicavel,
as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informacao constante do
relatorio de gestao com as demonstragoes financeiras consolidadas, e as verificagbes previstas
nos numeros 4 e 5 do artigo 451.° do Codigo das Sociedades Comerciais.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatoério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, al. e) do Cdédigo das Sociedades Comercias, somos de
parecer que o relatorio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor, a informagao nele constante é concordante com as
demonstragoes financeiras consolidadas auditadas e, tendo em conta o conhecimento e
apreciagao sobre o Grupo, nédo identificamos incorrecées materiais.

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

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

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

- Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional
que preparamos e entregamos ao orgao de fiscalizagao do Grupo em 27 de abril de 2017.

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

- Informamos que, para além da auditoria, ndo prestamos ao Grupo quaisquer outros servicos.
Sobre o relatério de governo societario

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

Lisboa, 2% de abril de 2017

Rui Lourengo Helena, em representacao de
BDO & Associados - SROC
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INTRODUCAO

A PHAROL, SGPS S.A. (“PHAROL” ou “Sociedade™) é uma sociedade aberta.
emitente de valores mobilidrios admitidos a negociacdo no mercado
regulamentado da Euronext Lisbon.

A estrutura e o investimento do Grupo PHAROL em 31 de dezembro de 2016
sdo o0s seguintes:

PHAROL SGPS

100% 0,33%

BRATEL BV

PHAROL
BRASIL
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PARTE | — INFORMACAO SOBRE ESTRUTURA ACIONISTA, ORGANIZACAO E
GOVERNO DA SOCIEDADE

A.ESTRUTURA ACIONISTA
Estrutura de Capital
1. ESTRUTURA DE CAPITAL

O capital social da PHAROL é, desde 10 de dezembro de 2008, de 26.895.375
euros, encontrando-se integralmente realizado e representado por
896.512.500 ac¢bes ordinéarias, com o valor nominal de trés céntimos de Euro
cada.

Até 29 de maio de 2015, 500 destas acc¢les pertenciam a Categoria A, sendo
que, ap6s a alteracdo dos estatudos da PHAROL naquela data, foram
convertidas em acdes ordinarias.

Com a deliberacdo da Euronext em admitir & negociacdo estas 500 acles a
partir de 6 de abril de 2017, a totalidade das ac¢bes ordinarias da PHAROL

encontra-se admitida a negociacdo no mercado regulamentado Euronext
Lisbon.

Em 6 de fevereiro de 2015, a ainda PT SGPS foi notificada pela New York
Stock Exchange (“NYSE”) de que a Sociedade se encontrava abaixo dos
critérios de negociacdo continua estabelecidos na Seccdo 802.01C do NYSE
Listed Company Manual, dado a cotacdo média de fecho dos seus American
Depositary Shares (“ADSs”) na NYSE ter estado abaixo de 1,00 délar por um
periodo consecutivo de negociacdo de 30 dias. Assim, em atencao a estes
fatores, bem como a possibilidade de obter uma reducdo dos custos da
Sociedade através da eliminacdo dos encargos associados a manutencao da
negociagdo dos ADSs na NYSE, a PHAROL comunicou, em 9 de margo de
2015, que o Conselho de Administracdo havia aprovado a retirada de
negociacdo dos ADSs da PHAROL da NYSE. A PHAROL manteve o seu
programa de American Depositary Receipts, permitindo aos investidores
deter os seus ADSs e negocia-los nos Estados Unidos, em transagfes OTC
(over-the-counter). O dltimo dia de negociacdo dos ADSs da Sociedade na
NYSE foi 27 de marco de 2015.

No dia 26 de julho, a PHAROL terminou a obrigacao de registo dos relatdrios
junto da SEC, incluindo as obrigacfes de apresentar relatdrios anuais no
Formuléario 20-F e relatorios no Formulario 6-K.
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2. RESTRICOES A TRANSMISSIBILIDADE DAS ACOES, TAIS COMO
CLAUSULAS DE CONSENTIMENTO PARA A ALIENACAO, OU LIMITACOES A
TITULARIDADE DE ACOES

A Sociedade nao adota quaisquer limites especificamente respeitantes a
transmissibilidade de ac¢des. Contudo, os Estatutos preveem que o0s acionistas
que exercam, direta ou indiretamente, atividade concorrente com a atividade
desenvolvida pelas sociedades em relacdo de dominio com a PHAROL néo
podem ser titulares, sem prévia autorizacdo da Assembleia Geral, de acbes
ordinarias representativas de mais de 10% do capital social da Sociedade.

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

A 31 de dezembro de 2016, a Sociedade detinha 30.865.000 acdes proprias.

A 1 de fevereiro de 2016, a PHAROL deu inicio a um programa de recompra
de acles proprias, tal como aprovado na Assembleia Geral de Acionistas
realizada em 04 de novembro de 2015 e comunicado ao mercado, nos termos
e para os efeitos do disposto na alinea b) do n® 2 do artigo 11.° e no artigo
13.°© do Regulamento da CMVM n.© 5/2008 (com as alterac¢fes introduzidas
pelo o Regulamento da CMVM n©5/2010).

Desde essa data até 11 de abril de 2016, a PHAROL adquiriu 10.225.000
acoes, e apos as operacdes de compra passou a deter as 30.865.000 acgdes
préprias correspondentes a 3,44% seu capital social.

Os direitos de voto inerentes as acdes proprias estao suspensos, nos termos
da legislacéao aplicavel.

4. ACORDOS SIGNIFICATIVOS COM CLAUSULAS DE MUDANGCA DE
CONTROLO

O acordo parassocial celebrado entre a PT SGPS e a Samba Luxco S.a r.l.
(“Samba™), em 13 de agosto de 2007, com respeito a sociedade Africa PT,
B.V. (atualmente denominada “Africatel, B.V.”), constituida no contexto da
parceria estratégica estabelecida entre aquelas sociedades com o intuito de
criarem e desenvolverem, conjuntamente, um prestador de servicos de
telecomunicacdes operante em toda a Africa subsariana. Nos termos de tal
acordo parassocial, caso viesse a existir uma mudanca de controlo na
Portugal Telecom, a Samba teria uma opc¢ao de venda a PT SGPS, atualmente
PHAROL, da totalidade da participacdo por si detida na Africatel, B.V. A
participacdo de 75% na Africatel B.V. anteriormente detida pela PT SGPS é
atualmente detida pela Oi, através da Africatel GmbH, na sequéncia da
contribuicdo da PT Portugal, SGPS, S.A. no ambito do Aumento de Capital da
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Oi.

Em novembro de 2014, a Africatel GmbH e a PT SGPS foram informadas
de que a Samba, detentora dos restantes 25% na Africatel B.V., tinha
iniciado um processo arbitral contra a Africatel GmbH e a Portugal Telecom
no Tribunal de Arbitragem da Céamara de Comércio Internacional
relativamente & sua pretensa opc¢do de vender a participacdo na Africatel
B.V., entre outras alegacbes. Este processo arbitral foi concluido em 2016,
tendo sido assinados os termos finais do acordo em janeiro de 2017.

N&o existem contratos significativos que entrem em vigor em caso de
mudanca de controlo da PHAROL. Igualmente, ndo existem medidas que
tenham por efeito exigir pagamentos ou a assuncdo de encargos pela
Sociedade em caso de transicdo de controlo ou de mudanca da composicao
do 6rgdo de administracdo e que se afigurem suscetiveis de prejudicar a
livre transmissibilidade das acfes e a livre apreciacdo pelos acionistas do
desempenho dos titulares do 6rgdo de administracdo. A PHAROL cumpre
assim a Recomendacdo da CMVM n.° |.5.

5. RENOVAGAO / REVOGAGCAO DE MEDIDAS DEFENSIVAS, EM PARTICULAR
AQUELAS QUE PREVEJAM A LIMITACAO DO NUMERO DE VOTOS
SUSCETIVEIS DE DETENCAO OU DE EXERCICIO POR UM UNICO
ACIONISTA

Os Estatutos da PHAROL contém uma limitacdo a contagem dos votos, no
sentido de néo serem contados os votos emitidos por um sé acionista titular
de acbes ordinarias, por si ou através de representante, em nome proprio
Ou como representante de outro acionista, que excedam 10% da totalidade
do capital social (artigo 13.2, n.© 10).

Prevendo os estatutos da Sociedade uma limitacdo a contagem dos votos, a
discussado deste ponto foi levado a consideracdo dos Acionistas na Assembleia
de 24 de maio de 2016, tendo sido deliberado manter esta limitacdo. Deste
modo, entende-se estar cumprida a Recomendacgdo da CMVM 1.4.

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

A Sociedade ndo tem conhecimento da existéncia de quaisquer acordos
parassociais que possam conduzir a restricdes em matéria de transmisséo de
valores mobiliarios ou de direitos de voto.
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1. PARTICIPACOES SOCIAIS E OBRIGACOES DETIDAS

7. TITULARES DE PARTICIPACOES QUALIFICADAS, PERCENTAGEM DE
CAPITAL E DE VOTOS IMPUTAVEL, FONTE E CAUSAS DA IMPUTACAO

Em 31 de dezembro de 2016, as participacdes dos acionistas qualificados
representavam cerca de 45% do capital social da PHAROL, conforme se
segue:

DATA DA Ne. DE % DO EAJRI2
INFORMACAO ENTIDADES ACOES CAPITAL [|)3||§\E/IOTTOOS
31/05/2012  Telemar Norte Leste S.A. 89.651.205 10,00% 10,00%
05/07/2016 Novo Banco S.A. (a) 85.665.125 9,56% 9,56%
14/08/2015 Banco Comercial Portugués, S.A 55.304.969 6,17% 6,17%
05/12/2016 High Seas Investments LLC 46.657.016 5,20% 5,20%
22/11/2016  Hestia Investments DAC 43.476.423 4,85% 4,85%
26/07/2016 Norges Bank 37.183.570 4,15% 4,15%
02/01/2014  Grupo Visabeira 23.642.885 2,64% 2,64%
02/06/2016 Renaissance Tecnologies LLC 18.003.736 2,01% 0,00%

(a) Esta participagdo é referente apenas as ac¢des detidas pelo o Novo Banco, excluindo as
acoes detidas por sociedades em relagdo de dominio ou de grupo, dirigentes e elementos dos
Orgéos Sociais do Novo Banco S.A..

A PHAROL tem uma estrutura acionista diversificada, com 52% do seu capital
social detido por acionistas estrangeiros, essencialmente repartidos entre a
Europa, América do Norte (EUA e Canada)e Brasil, que representam 24%,
15% e 10%, respetivamente, da base acionista. O mercado portugués
representa 48% da base acionista.
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Distribuicdo Geografica da Base Acionista
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Fonte: Interbolsa (31/12/2016)

Para mais informacgéao acerca da fonte e causas de imputacdo, ver a seccgao
denominada “Participacfes Qualificadas” do relatério anual de gestao.

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

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

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

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

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

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

Os Estatutos da PHAROL autorizam o Conselho de Administragdo a, com o
parecer favoravel do Conselho Fiscal, aumentar o capital social, por uma ou
mais vezes, e por entradas em dinheiro, em valor até 15.000.000 euros,
devendo, no entanto, esta decisdo ser precedida de deliberacdo da
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Assembleia Geral que fixe os parametros a que figuem submetidos o refor¢o
ou reforcos de capital em causa, devendo tal definicdo ser efetuada nos
termos previstos nos Estatutos. Esta autorizagcdo foi renovada pelos
acionistas na Assembleia Geral anual de 27 de abril de 2012, e vigorara
durante o prazo maximo estabelecido na lei, i.e., 5 anos.

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

No dia 8 de setembro de 2014, a PT SGPS e a Oi celebraram um Contrato
de Permuta e um Contrato de Opcdo de Compra, sujeitos a lei brasileira,
cujos termos e condicfes mais relevantes sdo os seguintes:

e Permuta entre a PT SGPS e as subsidiarias integralmente detidas pela
Oi, a PT Portugal e a PTIF (as duas referidas como “Subsidiarias da Oi”),
nos termos da qual a PT SGPS adquiriu uma posicdo crediticia sobre a
Rio Forte correspondente a aplicagbes de curto prazo subscritas ou
adquiridas pelas Subsidiarias da Oi com o valor subscrito de €897
milhdes (“Instrumentos Rio Forte”), por contrapartida da alienacéao pela
PT SGPS de 47.434.872" acles ordinarias e 94.869.744" acdes
preferenciais da Oi representativas de cerca de 16,9% do capital social
da Oi e de 17,1% do capital social votante da Oi (excluidas as acdes
préprias da Oi) (“Ac¢des da Oi Objeto da Permuta”) (“Permuta”);

¢ Simultaneamente, foi atribuida a PT SGPS uma opc¢do de compra
irrevogavel, nao transferivel (“Op¢ado de Compra”) para readquirir as
AcOes da Oi Objeto da Permuta (“AcOes da Oi Objeto da Op¢do™) com o
preco de exercicio de R$20,104" para acdes ordinarias e R$18,529 para
acoes preferenciais, o qual serd ajustado pela taxa brasileira CDI
acrescida de 1,5% por ano;

e A Opcao de Compra entrou em vigor na data de execucédo da Permuta
(i.e., 30 de marco de 2015) e tera uma maturidade de 6 anos. O numero
de Acles da Oi Objeto da Opcao disponiveis para o exercicio da Opcéo
de Compra sera reduzido em 10% no primeiro aniversario da data do
inicio da vigéncia da Opcdo de Compra e em 18% nos aniversarios
seguintes;

¢ Qualquer montante recebido como resultado da monetizacdo da Opcéao
de Compra através da emissao de derivativos ou instrumentos back-to-

" Em resultado do agrupamento de acbes da Oi, aprovado em assembleia geral
realizada em 18 de novembro de 2014, o nimero de ac¢des e 0 preco de exercicio
foram ajustados.
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back deve ser utilizado para o exercicio da Opcao de Compra;

¢ Durante a vigéncia da Opcao de Compra, a PHAROL s6 podera adquirir
acbes da Oi ou da CorpCo através do exercicio da Opcéao de Compra;

e A Opcao de Compra podera ser extinta por iniciativa da Oi se (i) os
estatutos da PT forem alterados com o fim de suprimir ou alterar a
disposicdo que estabelece que n&o serdo computados votos emitidos por
um acionista titular de a¢cbes com direito de voto, por si ou através de
representante, em nome préprio ou como representante de outro
acionista, que excedam 10% da totalidade dos votos correspondentes
ao capital social da PT SGPS, exceto se em cumprimento de disposicado
legal ou ordem governamental competente, (ii) a PT SGPS passar a
exercer, direta ou indiretamente, atividades concorrentes com as
mantidas pela Oi ou qualquer das suas controladas nos paises em que
estas atuem, comprometendo assim o objetivo da Combinacdo de
Negdcios entre a PT SGPS e a Oi inicialmente estabelecido entre as
partes, ou (iii) a PT SGPS violar certas obrigacdes decorrentes do
Contrato de Opcdo de Compra (limitagdo a compra de acles da
Oi/CorpCo apenas em exercicio da Opcdo de Compra; limitacdo a
transferéncia da Opc¢ao de Compra e criacado ou atribuicao de quaisquer
direitos decorrentes da Opc¢do de Compra, sem prévia autorizacdo da
Oi; compromisso de afetacdo imediata dos recursos obtidos com a
monetizacdo da Opcao de Compra na aquisicao de acdes da CorpCo em
exercicio da Opcdo de Compra);

¢ Nos termos dos contratos celebrados, a Oi e a TmarPart outorgaram,
com a consumacao da Permuta, quitacdo a PT SGPS e aos seus
administradores em relacdo a realizacdo das aplicacbes nos
Instrumentos Rio Forte, a sua posterior utilizacdo para a finalidade da
contribuicdo no Aumento de Capital da Oi (liquidado em 5 de maio de
2014) e a omissfes ou incompletude de informacfes relacionadas
especificamente com os Instrumentos Rio Forte, a sua situacao e riscos
envolvidos.

Tendo em conta que a Permuta implicava a aquisicdo por parte das
Subsidiarias da Oi de a¢des da Oi consideradas ag¢des proprias, a conclusdo
da Permuta foi submetida & aprovacdo da Comissdo dos Valores Mobiliarios
brasileira (“CVM”), bem como a manutencdo de acdes da Oi (e, apés a
incorporacao da Oi, da CorpCo) como ac¢des proprias, em volume equivalente
ao numero maximo das Ac¢bes da Oi Objeto da Permuta e a atribuicdo da
Opcao de Compra pelas Subsidiarias da Oi a favor da PT SGPS, em volume
equivalente ao niumero maximo das Ac¢des da Oi Objeto da Opcdo, nas
condicOes previstas no Contrato de Opcdo de Compra. Em 4 de marco de
2015, a CVM autorizou a realizacao da Permuta e da Opcédo de Compra, nos
termos acordados nos contratos celebrados em 8 de setembro de 2014,
ficando a implementacdo da Permuta e da Opcdo de Compra condicionada a
(i) sua aprovacédo pela assembleia geral de acionistas da Oi (*AGE da Oi”), na
qual a PT SGPS nao pbde votar, e (ii) concessdo de direito de voto aos
acionistas preferenciais da Oi na AGE da Oi. Na AGE da Oi, que ocorreu no
dia 26 de marco de 2015, foram aprovados os termos e condi¢fes do Contrato
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de Permuta e do Contrato de Opcéo de Compra celebrados em 8 de setembro
de 2014.

Em 24 de marco de 2015, a Portugal Telecom celebrou com a Oi, as
Subsidiarias da Oi e a CorpCo o Instrumento Particular de Cessdo de
Direitos e Obrigacbes e Outras Avencas (0 “Instrumento de Cessao”),
através do qual a PT Portugal transferiu os Instrumentos Rio Forte por ela
detidos para a PTIF e cedeu a PTIF todos os direitos e obrigacfes com eles
relacionados nos termos do Contrato de Permuta (a “Cesséo”).

O Instrumento de Cessdo também previa que a entrega, na Permuta, das
AcOes da Oi Objeto da Permuta poderia ser implementada mediante a
transferéncia, pela PHAROL, das Ac¢des da Oi Objeto da Permuta ou de ADSs
(American Depositary Shares) representativos das Ac¢des da Oi Objeto da
Permuta, a critério da PHAROL. Os Programas de ADR da Oi sado regidos (i)
pelo Contrato de Depdsito (A¢bes Ordinarias) celebrado em 27 de fevereiro
de 2012, conforme alterado, entre a Oi, o Bank of New York Mellon, na
qualidade de depositario (o “Depositario”), e todos os detentores de ADSs
(“ADSs ON”) emitidos nos termos do referido Contrato; e (ii) pelo Contrato
de Depoésito (AcOes Preferenciais) celebrado em 27 de fevereiro de 2012,
conforme aditado, entre a Oi, o Depositario, e todos os detentores de
ADSs (“ADSs PN”) emitidos nos termos do referido Contrato.

Em 30 de marc¢o de 2015, foi consumada a Permuta, por meio da qual a PT
SGPS (i) depositou as AcBes da Oi Objeto da Permuta junto do Depositario;
e (ii) instruiu o Depositario a registar a transferéncia de 47.434.872 ADSs
ON e 94.896.744 ADSs PN (em conjunto, os “ADSs Objeto da Permuta”)
a favor da PTIF, representativos das AcbBes da Oi Objeto da Permuta.

Assim, em 30 de marco de 2015, a PT SGPS transferiu os ADSs Objeto da
Permuta para a PTIF e a PTIF transferiu para a PT SGPS os Instrumentos Rio
Forte no montante total de €897 milhdes.

Em 31 de marco de 2015, foi celebrado o Primeiro Aditivo ao Contrato de
Opcao (“1° Aditivo ao Contrato de Opc¢éo”), o qual estabeleceu a
possibilidade de a PT SGPS ceder ou transferir a opcdo de compra de acbes
da Oi, desde que tal cessdo ou transferéncia abrangesse no minimo um
quarto das AcgOes da Oi Objeto da Opc¢ao, independentemente de prévio
consentimento da Oi (observado o direito de preferéncia descrito no
paragrafo abaixo), podendo a PT SGPS utilizar livremente o0s recursos
decorrentes de tais operac¢fes. Por outro lado, a PT SGPS néo poderia, sem
0 prévio e expresso consentimento da Oi, criar ou outorgar quaisquer
direitos decorrentes da Opc¢do de Compra ou, ainda, outorgar garantias sobre
a Opcéo de Compra.

Nos termos do 1° Aditivo ao Contrato de Opcdo, a Oi tem direito de
preferéncia na aquisicdo de qualquer parte da Opc¢do de Compra que a atual
PHAROL tenha interesse em ceder ou transferir. A PHAROL deve notificar a
Oi caso receba uma proposta vinculativa de terceiros para alienar a Opcéo
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de Compra. A Oi devera responder a notificagdo no prazo maximo de 20 dias
contados da sua rececao.

A eficacia do 1° Aditivo ao Contrato de Opcéao esteve sujeita a aprovacdo em
Assembleia Geral da Oi, com a concessdo do direito de voto aos acionistas
detentores de acgdes preferenciais.

Também em 31 de marco de 2015, os acionistas da TmarPart aprovaram uma
nova alternativa para a Combinacdo de Negdcios que ndo envolve a
incorporacdo das acdes da Oi na CorpCo ou a migracdo da CorpCo para o
segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA. As partes acordaram uma
nova estrutura acionista e de administracdo da Oi (a “Nova Estrutura”), a
qual, entre outros aspetos, se caracteriza pelo facto de toda a
transformacdo societaria e de governo corporativo ser realizada na Oi,
com eliminacdo da necessidade de criagcdo da CorpCo.

Os negdécios relevantes com os demais titulares de participa¢des qualificadas,
que nao partes relacionadas, realizados durante o exercicio de 2016
encontram-se descritos na Nota 22 as demonstracdes financeiras
consolidadas constante do Relatério e Contas Consolidadas 2016, nao
existindo outras relagdes significativas de natureza comercial entre os
acionistas com participacdo qualificada e a Sociedade.

B. ORGAOS SOCIAIS E COMISSOES
. ASSEMBLEIA GERAL

A Assembleia Geral, constituida pelos acionistas com direito de voto, reldne
ordinariamente uma vez por ano ou sempre que requerida a sua convocacao
ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral pelo Conselho de Administracéo,
pelo Conselho Fiscal ou por acionistas que representem pelo menos 2% do
capital social.

As reunifes sdo realizadas na sede social ou noutro local escolhido pelo
Presidente da Mesa nos termos da lei, ndo podendo ser efetuadas através de
meios telematicos. A Assembleia Geral € convocada e dirigida pelo Presidente
da Mesa ou, na sua auséncia ou impedimentos, pelo Secretario que convidara
um acionista para o secretariar.

Os acionistas podem participar diretamente na Assembleia Geral ou nela
fazer-se representar, nos mais amplos termos previstos pelo Cédigo das
Sociedades Comerciais, sendo suficiente como instrumento de representacao
uma carta, devidamente assinada, e dirigida ao Presidente da Mesa da
Assembleia Geral.

Para este efeito, os acionistas poderdao recorrer ao formulario de carta de
representacdo que ¢é disponibilizado no sitio da Internet www.pharol.pt,
conforme informacdo divulgada pela Sociedade nas respetivas convocatorias
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das Assembleias Gerais, em cumprimento do disposto no artigo 23.°© do
Cdédigo dos Valores Mobiliarios.

No exercicio das suas competéncias, designadamente na preparacao,
convocacao e conducao das Assembleias Gerais de acionistas, bem como na
resposta a questdes colocadas ou requerimentos formulados pelos acionistas,
o0 Presidente da Mesa da Assembleia Geral da PHAROL, além de contar com
a assisténcia do Secretario da Mesa da Assembleia Geral, tem ao seu
dispor os servicos da Secretaria-Geral da Sociedade, a qual conta com os
recursos humanos e técnicos necessarios para a adequada realizacdo da
Assembleia Geral, tendo nomeadamente em consideragdo o numero de
participantes e a ordem de trabalhos de cada reunido. E ainda assegurado ao
Presidente da Mesa da Assembleia Geral o necesséario apoio logistico para o
exercicio das suas funcfes, podendo os acionistas contactar a Mesa da
Assembleia Geral através dos seguintes meios:

Presidente da Mesa da Assembleia Geral

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

Fax - + 351 212697949

E -mail: assembleia@pharol.pt

Os membros da Mesa da Assembleia Geral cumprem o0s requisitos de
independéncia do n. © 5 do artigo 414.° e o regime de incompatibilidades do
n. © 1 do artigo 414.°-A, ambos do Cdédigo das Sociedades Comerciais e
aplicaveis em virtude do disposto no artigo 374.°-A do mesmo Cddigo.

COMPOSICAO DA MESA DA ASSEMBLEIA GERAL

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

Mesa da Assembleia Geral *

Jodo Vieira de Almeida Presidente

Sofia Barata Secretario

* Os membros da Mesa da Assembleia Geral foram eleitos em 29 de maio de
2015 para o mandato correspondente ao triénio 2015-2017, tendo ambos
apresentado o pedido de renuncia em julho de 2016.
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Nos termos dos estatutos assumiu a funcdo de Presidente da Mesa da
Assembleia Geral o Presidente do Conselho Fiscal, devendo de acordo com os
Estatutos, ser secretariado em Assembleia Geral por um acionista.

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

Nos termos dos Estatutos da Sociedade, a cada uma acéo corresponde um
voto. Apenas podem estar presentes, participar e votar na reunidao da
Assembleia Geral os acionistas com direito de voto na data de registo (i.e.,
no quinto dia de negociacdo anterior a realizagcdo da Assembleia Geral) e que
cumpram o0s procedimentos e prazos para aquele efeito previstos na
convocatéria (relativamente aos acionistas, assim como aos intermediarios
financeiros junto dos quais as respetivas contas de registo de valores
mobiliarios estejam abertas).

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

De acordo com o artigo 13.° dos Estatutos da Sociedade, nao serdo contados
0os votos emitidos por um acionista titular de acfes ordinarias, por si ou
através de representante, em nome proprio ou como representante de outro
acionista, que excedam 10% da totalidade dos direitos de voto
correspondentes ao capital social, considerando-se como pertencendo ao
acionista as acdes detidas por pessoas gue se encontrem nas situacdes
previstas no artigo 20.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, sendo a limitacao
de cada pessoa abrangida proporcional ao nimero de votos que emitir.

N&o existem quaisquer a¢gbes que ndo confiram direito de voto, sem prejuizo
das limitagcbes acima descritas.

Os Estatutos da Sociedade preveem que o0 exercicio do voto por
correspondéncia ou por meios eletrénicos possa abranger todas as matérias
constantes da convocatoria, nos termos e condi¢cbes nela fixados, sendo os
votos exercidos dessa forma considerados no momento do escrutinio da
votacao por adicdo aos direitos de voto exercidos no decurso da Assembleia
Geral.

Disp6em igualmente os Estatutos que os termos e condi¢cfes para o exercicio
do voto por correspondéncia ou por meios eletrénicos devem ser definidos
pelo Presidente da Mesa da Assembleia Geral na convocatéria, com vista a
assegurar as suas autenticidade, regularidade, seguranca, fiabilidade e
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confidencialidade até ao momento da votacéao.

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

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

Adicionalmente, os Estatutos preveem que o0s votos emitidos por
correspondéncia ou por meios eletrénicos valem como votos negativos em
relacdo a propostas de deliberacdo que venham eventualmente a ser
apresentadas em momento posterior a respetiva emissdo, sendo que a
presenca em Assembleia Geral de acionista que tenha exercido o respetivo
direito de voto por correspondéncia ou por meios eletrénicos, ou de seu

representante, determina a revogacéo do voto expresso por aquela forma.

De acordo com a pratica adotada pela PHAROL, a votacdo por
correspondéncia devera ser exercida de acordo com o0 seguinte
procedimento:

Os acionistas com direito a voto poder&o, de harmonia com o artigo 22.°
do Cédigo dos Valores Mobiliarios, exercé-lo por correspondéncia, desde que,
até a hora e data fixadas na convocatéria, facam chegar uma comunicacao
dirigida ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral, com assinatura
reconhecida (ou, no caso de pessoas singulares, com assinatura simples
acompanhada de fotocopia do respetivo documento de identificacdo), da qual
conste a morada para onde devam ser enviados 0s boletins de voto e demais
documentacdo. Em resposta, proceder-se-a ao envio dos respetivos boletins
de voto e demais documentacdo, devendo esses acionistas remeter ao
Presidente da Mesa da Assembleia Geral, por forma a que sejam por este
recebidos até a hora e data fixadas na convocatoria da Assembleia Geral,
um sobrescrito fechado contendo outro sobrescrito fechado com os boletins
de voto devidamente preenchidos;

Relatorio e Contas Consolidadas | 2016 20


http://www.pharol.pt,/

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

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

O prazo implementado para a rececdo de declaracbes de voto por
correspondéncia de acordo com a préatica adotada pela PHAROL é de 3 dias
Uteis de antecedéncia relativamente a data da reunido da Assembleia Geral.

Os Estatutos da PHAROL ndo preveem qualquer sistema de destaque de
direitos de conteudo patrimonial.

Considerando os mecanismos de participacao e votacdo em Assembleia Geral
acima descritos, a PHAROL cumpre plenamente a Recomendac¢do da CMVM
n.© 1.1, promovendo a participacdo acionista, por via do voto eletrénico, por
correspondéncia e por representante com procuracdo nos termos legais e
estatutarios acima descritos.

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

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

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

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

Deste modo, o quérum constitutivo e deliberativo da Assembleia Geral
estabelecido nos Estatutos da PHAROL nao difere do estabelecido no Cédigo
das Sociedades Comerciais. A PHAROL cumpre assim a Recomendacéo da
CMVM n.° 1.2.
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ADMINISTRACAO E SUPERVISAO

COMPOSICAO

15. IDENTIFICACAO DO MODELO DE GOVERNO ADOTADO

A PHAROL adota um modelo de governo de cariz Classico, o qual assenta na
existéncia de um Conselho de Administracdo e de um Revisor Oficial de
Contas designado sob proposta do Conselho Fiscal.

A estrutura orgénica da PHAROL integra, ainda, uma Comissao de
Vencimentos eleita pela Assembleia Geral e responsavel pela fixacdo das
remuneracdes dos titulares dos 6rgdos sociais.

Os membros dos 6rgaos sociais e da Mesa da Assembleia Geral sédo eleitos
por um triénio, podendo ser reeleitos, uma ou mais vezes, dentro dos limites
previstos na lei.

Em 31 de dezembro de 2016, o modelo de governo da PHAROL podia ser
apresentado em termos esquematicos da seguinte forma:

AG
Assembleia-Geral

Ccv

Comisséo de
Vencimentos

CF
Conselho Fiscal

CAC CA

Comisséo de B Conselho de itori
Auditoria Externa
Acompanhamento Administragéo

o=

CE

Comisséao
Executiva

DAF

Diretoria SG
Administrativa e Secretaria Geral
Financeira

IR,PReC

Investor e Public
Relations e
Compliance

Na sequéncia da nomeacao de novos membros dos 6rgaos sociais da PHAROL
para o mandato correspondente ao triénio 2015-2017, teve lugar uma revisao
dos mecanismos de governo societario por forma a adequa-los as
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particularidades da Sociedade, assegurando, por um lado, que o modelo de
governo adotado garanta o efetivo desempenho de funcfes e articulagdo dos
6rgaos sociais da PHAROL e, por outro, contribua para a accountability da
Sociedade e da sua gestao perante os acionistas, o0s investidores e o mercado.
Deste modo, o Conselho de Administracédo definiu que a estrutura de governo
da PHAROL contava com uma Comissdo Executiva com poderes delegados
pelo Conselho de Administracdo, a qual competia uma atuacdo de carater
predominantemente operacional.

Nao obstante o Conselho de Administracdo ter aprovado, em 30 de junho de
2015, uma Comissdo de Acompanhamento e as respetivas competéncias, a
elevada regularidade com que o Conselho de Administracdo se reuniu,
analisando recorrentemente as questdes definidas como o0s principais
atributos da Comissédo de Acompanhamento e por forca da reduzida dimenséo
da Sociedade, levou a que néao tivesse sido considerado prioritario o
preenchimento dos lugares da referida Comissdo. Também, nesta opcao,
continuaram a pesar 0s custos a ela associados dada a decisdo tomada pela
Comissdao de Vencimentos que fixou determinados montantes de
remuneracdo para o desempenho daqueles lugares. O Conselho de
Administracdo mantém este assunto em avaliagao.

O Conselho Fiscal, juntamente com o Revisor Oficial de Contas, desempenha
as funcdes de fiscalizacdo que decorrem das disposicdes legais e
regulamentares aplicaveis.

Por sua vez, a Assembleia Geral da PHAROL delibera sobre as matérias que
Ihe sdo especialmente atribuidas pela lei e pelos Estatutos da Sociedade, bem
como sobre as matérias que ndo se encontram compreendidas nas
atribuicfes dos outros 6rgaos da Sociedade.

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

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

Os Estatutos determinam que a falta de qualquer administrador a mais de
metade das reunides ordinarias do Conselho de Administracdo durante um
exercicio, seja de forma seguida ou interpolada, sem justificacdo aceite pelo
Conselho de Administracdo, se considere como falta definitiva desse
administrador. Tal falta definitiva deve ser declarada pelo Conselho de

Administracdo, devendo proceder-se a substituicdo do administrador em
causa nos termos da lei e dos Estatutos.
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17. COMPOSICAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Os membros do Conselho de Administragcdo foram eleitos em 29 de maio
de 2015 para o mandato correspondente ao triénio 2015-2017.

A 31 de dezembro de 2016, o Conselho de Administracdo da Sociedade
tinha a seguinte composicao:

Conselho de Comissado Independéncia N.°

Titulares (data da primeira designacao)

Administracdo Executiva (@H) Acoes
Luis Maria Viana Palha da Silva (2015) Presidente Presidente 200.000
Rafael Luis Mora Funes (2007) Vogal Vogal
André Cardoso de Meneses Navarro (2015) Vogal 397
Joéo do Passo Vicente Ribeiro (2015) Vogal Sim
Jodo Manuel Pisco de Castro (2015) Vogal
Jorge Telmo Maria Freire Cardoso (2014) Vogal
José Manuel Melo da Silva (2016) Vogal Sim
José Mauro Mettrau Carneiro da Cunha (2015) Vogal
Maria do Rosario Amado Pinto Correia (2015) Vogal Sim 40
Pedro Zafartu Gubert Morais Leitdo (2015) Vogal Sim

(1) Avaliagao da independéncia feita de acordo com a regulamentacéo interna
e com o disposto no n.° 5 do artigo 414.° do Cddigo das Sociedades
Comerciais e o ponto 18 do anexo ao Regulamento n.© 4/2013 da CMVM,
conforme aplicavel.

O Conselho de Administracdo da PHAROL é composto por um niamero minimo
de 9 e um maximo de 11 membros, que sdo eleitos pelos acionistas em
Assembleia Geral por maioria dos votos emitidos.

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

Os membros nao executivos do Conselho de Administracdo correspondem a
maioria dos administradores em exercicio.

Os administradores executivos fizeram o efetivo reporte aos demais membros
do Conselho de Administracdo dos desenvolvimentos ocorridos no ambito dos
respetivos encargos.

Deste modo, considera-se materialmente cumprido o disposto nas
Recomendacbes da CMVM 11.1.6 e 11.1.8.

Ainda nos termos do referido regulamento, cada Administrador deve informar
atempadamente o Presidente do Conselho de Administracdo de qualquer
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situacdo de conflito de interesses, estando vedado de participar na
discussdo e votacao das deliberacdes em causa.

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

Conforme referido no ponto 17 da Parte | supra, a 31 de dezembro de 2016,
a Sociedade distingue administradores executivos e nao executivos e no
mesmo ponto encontram-se identificados os administradores considerados
independentes.

O Conselho de Administracdo da PHAROL tem, a 31 de dezembro de 2016, 4
administradores independentes num total de 10 membros do Conselho.

Todos os administradores considerados independentes pela PHAROL, a 31 de
dezembro de 2016, conforme consta do ponto 17 da Parte | supra, reunem
as condi¢cdes necessarias para desempenhar as suas fun¢des e cumprir os
seus deveres de atuacdo diligente e no interesse da Sociedade de modo
independente. Deste modo, o Conselho de Administracdo considera que o
orgdo de administracdo da Sociedade inclui um numero de membros
independentes adequado a sua dimensao e estrutura acionista.

Conforme previsto na Ordem de Servico n.© 2.14, os membros do Conselho
de Administracdo da Sociedade devem enviar ao Presidente do Conselho de
Administracdo, nos 10 dias Uteis seguintes a sua eleicdo ou cooptacado e até
ao dia 31 de janeiro de cada ano, declaracfdes elaboradas de acordo com um
anexo a referida Ordem de Servigo.

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

O Conselho de Administracao avalia a independéncia dos seus membros néo
executivos tendo por base tais declaracdes, bem como qualquer outra
informacdo de que tenha conhecimento.

Deste modo, considera-se cumprido o disposto nas Recomendacfes da CMVM
11.1.7.
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19. QUALIFICACOES PROFISSIONAIS E OUTROS ELEMENTOS CURRICULARES
RELEVANTES DE CADA UM DOS MEMBROS DO CONSELHO DE
ADMINISTRACAO

Os curriculos dos administradores da PHAROL encontram-se no Anexo 1.

20. RELACOES FAMILIARES, PROFISSIONAIS OU COMERCIAIS, HABITUAIS E
SIGNIFICATIVAS, DOS MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
COM ACIONISTAS A QUEM SEJA IMPUTAVEL PARTICIPACAO QUALIFICADA
SUPERIOR A 2% DOS DIREITOS DE VOTO

A 31 de dezembro de 2016:

Luis Maria Viana Palha da Silva: é membro do Conselho de
Administracdo da Oi, S.A., entidade a que é imputavel uma participacao
qualificada superior a 2% do capital social e direitos de voto da PHAROL.

Rafael Luis Mora Funes: era membro do Conselho de Administracao da
Oi, S.A., entidade a que é imputavel uma participacdo qualificada
superior a 2% do capital social e direitos de voto da PHAROL. Renunciou
ao cargo em 7 de marcgo de 2017.

André Cardoso de Meneses Navarro: € membro do Conselho de
Administracdo da Oi, S.A. e desempenha func¢des profissionais no
Millennium BCP, entidades a que €é imputavel uma participacdo
qualificada superior a 2% do capital social e direitos de voto da PHAROL.

Jodo do Passo Vicente Ribeiro: era membro suplente do Conselho de
Administracdo da Oi, S.A., entidade a que é imputavel uma participacao
qualificada superior a 2% do capital social e direitos de voto da PHAROL.
Com a renuncia do administrador Rafael Luis Mora Funes, passou a ser
membro efetivo do Conselho de Administracdo da Oi, S.A., com efeitos
a 7 de marco de 2017.

7

Jodo Manuel Pisco de Castro: é membro suplente do Conselho de
Administracdo da Oi, S.A. e Vice-Presidente do Grupo Visabeira S. A.,
entidades a que é imputavel uma participacao qualificada superior a 2%
do capital social e direitos de voto da PHAROL.

Jorge Telmo Maria Freire Cardoso: exerce a funcdo de administrador
com o pelouro financeiro do Novo Banco, S.A., entidade a que é
imputavel uma participacdo qualificada superior a 2% do capital social
e direitos de voto da PHAROL.

José Manuel Melo da Silva: é membro suplente do Conselho de
Administracdo da Oi, S.A., entidade a que é imputavel uma participacao
qualificada superior a 2% do capital social e direitos de voto da PHAROL.

José Mauro Mettrau Carneiro da Cunha: exerce fun¢gdes de Presidente
do Conselho de Administracdo da Oi, S.A., entidade a que é imputavel
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uma participacao qualificada superior a 2% do capital social e direitos
de voto da PHAROL.

e Maria do Rosario Pinto Correia: € membro suplente do Conselho de
Administracdo da Oi, S.A., entidade a que é imputavel uma participacao
qualificada superior a 2% do capital social e direitos de voto da PHAROL.

e Pedro Zafnartu Gubert Morais Leitdo: € membro do Conselho de
Administracdo da Oi, S.A., entidade a que ¢é imputavel uma
participacdo qualificada superior a 2% do capital social e direitos de voto
da PHAROL.

21. REPARTICAO DE COMPETENCIAS ENTRE OS VARIOS ORGAOS SOCIAIS,
COMISSOES E/OU DEPARTAMENTOS DA SOCIEDADE

ORGAO DE ADMINISTRACAO
Conselho de Administracao

Nos termos decorrentes dos Estatutos, o Conselho de Administracéo € o 6rgao
responsavel por gerir os negécios da Sociedade e praticar todos os atos
relativos ao objeto social que ndo caibam na competéncia de outros 6rgaos
sociais, estabelecendo a orientacdo estratégica da PHAROL e supervisionando
a atividade de gestéo corrente da Comissdo Executiva.

De modo a garantir a existéncia de uma estrutura mais adequada as
necessidades de gestdao da PHAROL, o Conselho de Administracdo no inicio
do mandato 2015-2017 delegou poderes de gestdo corrente na Comissao
Executiva, retendo as fun¢des de supervisdo e controlo. No &mbito da referida
delegacdo de poderes, o Conselho de Administracdo atribuiu a Comisséo
Executiva todos os poderes de gestdo, sem prejuizo da faculdade de avocar
qualquer das competéncias delegadas, com excecao dos relativos as matérias
seguidamente enumeradas:

a) Escolha do Presidente do Conselho de Administragéo;
b) Cooptacédo de Administradores;
c) Pedido de convocacédo de Assembleias Gerais;

S

d) Relatério e contas anuais, a submeter a aprovacdo da Assembleia
Geral;

e) Aquisicdo, alienacdo e oneracdo de bens imoéveis e de participagdes
sociais;

f) Prestacdo de caucdes e garantias pessoais ou reais pela Sociedade,

cuja competéncia é reservada ao Conselho de Administracdo, sem
prejuizo do disposto na al. h) do art.© 15 dos Estatutos da Sociedade;

g) Mudanca da sede da Sociedade;
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h) Projetos de cisdo, fusdo e transformacdo da Sociedade, a propor a
Assembleia Geral, bem como aquisi¢cdes, alienacdes, fusfes, cisdes e
acordos de parceria estratégica e outras formas de cooperacdo
duradoura que envolvam a Sociedade e/ou sociedades suas
participadas, sempre que, nestes casos, tais operacdfes nao
consubstanciem meras estruturacdes internas enquadradas nos
objetivos gerais e principios fundamentais aprovados pela Assembleia
Geral;

i) Projetos de aumento de capital, a propor a Assembleia Geral;
J) AlteracOes estatutéarias, a propor a Assembleia Geral;

k) Extensdes ou reducbes importantes da atividade da Sociedade e
modificacdes importantes na organizacdo da empresa;

) Planos de atividades, orgamentos e planos de investimento anuais;

m) Definicdo de montante a propor anualmente a Assembleia Geral
para emissdo de obrigacdes ou outros valores mobiliarios, que
possam vVvir a ser posteriormente deliberados pela Comisséao
Executiva.

O Conselho de Administracdo entende estar deste modo cumprida a
Recomendacédo da CMVM n.° 11.1.2, por ndo se encontrar delegada qualquer
competéncia do Conselho de Administragdo no que respeita a (i)
determinacao da estratégia e politicas gerais da Sociedade e (ii) decisbes que
devam ser consideradas estratégicas devido ao seu montante, risco ou
caracteristicas especiais, nomeadamente por, quanto a este ultimo aspeto,
tais matérias serem de competéncia reservada do Conselho de Administragcao
nos termos do respetivo Regulamento interno.

No ambito da Comissdo de Acompanhamento, ver no ponto 15 a solucao
adotada.

Sem prejuizo das competéncias préprias do Conselho Fiscal, cabe igualmente
ao Conselho de Administracdo assegurar que a Sociedade implementou
sistemas eficazes de controlo interno e procedimentos de gestdo de risco.

Para além das matérias excluidas por lei, ao Conselho de Administracdo esta
vedada a adocao de deliberacBes sobre matérias cuja competéncia € atribuida
pelos Estatutos a Assembleia Geral. Os acionistas, por seu turno, apenas
poderao deliberar sobre matérias de gestdo a pedido do 6rgao de
administracao.

Em contrapartida, o Conselho de Administracdo encontra-se autorizado a
aumentar o capital social, com o parecer favoravel do Conselho Fiscal e
precedendo-lhe deliberacdo da Assembleia Geral, nos termos descritos no
ponto 9 da Parte | do presente relatério.

Em acréscimo ao seu papel de definicdo estratégica, e em conformidade
com o respetivo regulamento interno, compete ao Conselho de
Administracdo da PHAROL assegurar que a Sociedade implementou sistemas
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eficazes de controlo interno e procedimentos de gestéo de risco. As estruturas
de implementacdo destes sistemas descritas em C.lIl da Parte | deste
relatorio.

O Presidente do Conselho de Administracdo exerceu simultaneamente as
funcdes de Presidente da Comissdo Executiva. No entanto, a Sociedade
considera que o efetivo acompanhamento dos assuntos abrangidos pelos
encargos atribuidos e o respetivo reporte ao Conselho de Administracdo por
parte dos administradores permite garantir a coordenacao dos trabalhos dos
membros ndo executivos.

Na medida em que este mecanismo permite a todos os membros do Conselho
de Administracdo decidir de forma informada acerca dos assuntos que lhes
sdo submetidos, considerando-se assim apropriado e suficiente para
assegurar os objetivos da recomendacéo 11.1.10.

Competéncias do Presidente do Conselho de Administragéo

Nos termos dos Estatutos e das normas de funcionamento do Conselho de
Administracdo, competem ao Presidente do Conselho de Administracdo as
seguintes funcgdes:

Convocar e dirigir as reunides do Conselho de Administragéo;
¢ Representar o Conselho de Administracdo em juizo e fora dele;
e Coordenar a atividade do Conselho de Administracdo, procedendo a

distribuicdo de matérias pelos administradores, quando a isso
aconselharem as conveniéncias de gestao;

e Zelar pela correta execucdo das deliberacdes do Conselho de
Administracao.

Comissao Executiva

Até 31 de dezembro de 2016, o Conselho de Administracdo delegou numa
Comissdo Executiva a gestdo corrente da Empresa, retendo as funcdes de
supervisao e controlo. Esta situacdo veio a ser alterada, ja em 2017, com a
designacédo de um Administrador Delegado

A Sociedade da assim cumprimento a Recomendagao da CMVM n.© 11.1.1.
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ORGAOS DE FISCALIZACAO
Conselho Fiscal

Enquanto 6rgdo de fiscalizacdo, o Conselho Fiscal tem, além das demais
competéncias legais e estatutarias, as seguintes competéncias especificas:

a) Fiscalizar a administracdo da Sociedade;
b) Vigiar pela observancia da lei e dos Estatutos da Sociedade;

¢) Verificar a regularidade dos livros, registos contabilisticos e
documentos que lhe servem de suporte;

d) Verificar, quando o julgue conveniente e pela forma que entenda
adequada, a extensao da caixa e as existéncias de qualquer espécie
dos bens ou valores pertencentes a Sociedade ou por ela recebidos
em garantia, depdsito ou outro titulo;

e) Verificar a exatiddao dos documentos de prestacdo de contas e, em
geral, supervisionar a qualidade e integridade da informacéao
financeira constante dos documentos de prestacdo de contas da
Sociedade;

f) Verificar se as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos
adotados pela Sociedade conduzem a uma correta avaliacdo do
patrimoénio e dos resultados;

g) Elaborar anualmente relatdrio sobre a sua acgao fiscalizadora e dar
parecer sobre o relatdério, contas e propostas apresentados pela
administracao;

h) Convocar a Assembleia Geral, quando o Presidente da respetiva Mesa
nao o faca, devendo fazé-lo;

i) Fiscalizar a qualidade, integridade e eficacia do sistema de gestéo de
riscos, do sistema de controlo interno e do sistema de auditoria
interna, incluindo a revisdo anual da sua adequacao e eficacia e, em
geral, supervisionar a execucdo das funcbes desempenhadas no
ambito da auditoria interna e sistema de controlo interno da
Sociedade;

Jj) Receber as comunicagbes de irregularidades, reclamacdes e/ou
queixas apresentadas por acionistas, colaboradores da Sociedade ou
outros, e implementar os procedimentos destinados a rececéo,
registo e tratamento daquelas quando relacionadas com aspetos
contabilisticos e de auditoria e procedimentos de controlo interno
nestas matérias;

k) Contratar a prestacdo de servicos de peritos que coadjuvem o0s
membros do Conselho Fiscal no exercicio das suas funcfes, devendo
a contratacdo e a remuneracao dos peritos ter em conta a importancia
dos assuntos a eles cometidos e a situagdo econémica da Sociedade;

) Fiscalizar o processo de preparacdo e divulgacdo de informacéo
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financeira;

m) Propor a Assembleia Geral a nomeac¢ao do Revisor Oficial de
Contas;

n) Fiscalizar a revisdo de contas e a auditoria aos documentos de
prestacdo de contas da Sociedade, bem como supervisionar e avaliar
os procedimentos internos relativamente a matérias contabilisticas e
de auditoria;

o) Fiscalizar a independéncia do Revisor Oficial de Contas,
designadamente no tocante a prestacao de servigcos adicionais.

O Conselho Fiscal tem ainda as seguintes competéncias:

¢ Analisar e emitir a sua opinido sobre o0s assuntos relevantes relacionados
com aspetos contabilisticos e de auditoria e o0 impacto nas
demonstracdes financeiras das alteracdes as normas de contabilidade
aplicaveis a Sociedade e as suas politicas contabilisticas;

e Responsabilidade direta e exclusiva para a nomeagao, contratagao,
confirmacgdo ou cessacado de funcdes e fixacdo da remuneracdo dos
auditores externos da Sociedade, bem como para a fiscalizacdo das suas
habilitacbes e independéncia e aprovacao dos servicos de auditoria e/ou
de outros servigcos a prestar pelos referidos auditores externos ou por
pessoas suas associadas;

e Resolver quaisquer divergéncias entre a administracdo da Sociedade e
os auditores externos referidos na alinea anterior, no que respeita a
informacéo financeira a incluir nos documentos de prestacdo de contas
a reportar as entidades competentes bem como no que respeita ao
processo de preparacdo dos relatérios de auditoria a emitir pelos
referidos auditores externos;

e Pronunciar-se e dar parecer prévio no ambito das suas competéncias
legais e estatutarias e sempre que entenda necessario ou conveniente,
sobre quaisquer relatérios, documentacado ou informacao a divulgar ou
a submeter pela Sociedade perante as autoridades competentes.

A Sociedade da assim cumprimento as Recomendagbes da CMVM n.°© 11.2.2 a
11.2.5.

Revisor Oficial de Contas

Nos termos dos artigos 420.°, niumero 1, alineas c), d), e) e f) e 446.°,
numero 3 do Cédigo das Sociedades Comerciais, ao Revisor Oficial de Contas
compete verificar a regularidade dos livros, registos contabilisticos e
documentos que lhes servem de suporte, bem como, quando o julgue
conveniente e pela forma que entenda adequada, a extensdo da caixa e as

Y

existéncias de qualquer espécie de bens ou valores pertencentes a
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Sociedade ou por ela recebidos em garantia, depdsito ou outro titulo, e
ainda a exatiddo dos documentos de prestacdo de contas individuais e
consolidadas e que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos
adotados pela Sociedade conduzem a uma correta avaliacdo do patrimoénio e
dos resultados.

Na sequéncia da entrada em vigor do Decreto-Lei n.© 185/2009, de 12 de
agosto, e a semelhanca da Comissao de Auditoria, também o Revisor Oficial
de Contas passou a dever atestar se o relatério de governo da Sociedade
divulgado anualmente inclui os elementos exigidos nos termos legais,
designadamente, no que respeita as participagdes qualificadas no capital
social da Sociedade, a identificacdo dos acionistas titulares de direitos
especiais e descricdo de tais direitos, a eventuais restricbes em matéria de
direito de voto, as regras aplicaveis a nomeacdo e substituicdo de
administradores e a alteracdo dos Estatutos da Sociedade, aos poderes e
deliberacdes do 6rgdo de administracdo, e aos principais elementos dos
sistemas de controlo interno e de gestdo de riscos implementados na
Sociedade relativamente ao processo de divulgacdo de informacéao financeira.

ESTRUTURAS DE APOIO

FUNCIONAMENTO
22. REGULAMENTO DE FUNCIONAMENTO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
No dia 30 de junho de 2015, o Conselho de Administracdo adotou o seu

regulamento interno de funcionamento. O texto integral deste regulamento
de funcionamento pode ser consultado no website da Sociedade, no link:

http://conteudos.pharol.pt/Documents/PT/Requlacao/2015/06 Junho/Requl
amento Conselho Administracao pt.pdf

Nos termos do artigo 24.© dos Estatutos e deste regulamento de
funcionamento o Conselho de Administragao reune, pelo menos, uma vez em
cada trés meses de cada exercicio e reunira extraordinariamente sempre que
convocado pelo respetivo Presidente, por dois administradores ou pelo
Conselho Fiscal.

O Conselho de Administracdo ndo pode funcionar sem a presenca da maioria
dos seus membros em exercicio, podendo o Presidente do Conselho de
Administracdo, em casos de reconhecida urgéncia, dispensar a presenca
dessa maioria se esta estiver assegurada através de voto por
correspondéncia ou por procuracdo, ndo podendo, contudo, um
administrador representar mais do que um outro administrador.

As deliberactes do Conselho de Administracdo sdo tomadas por maioria dos
votos expressos, tendo o Presidente voto de qualidade.

Relatorio e Contas Consolidadas | 2016 32


http://conteudos.pharol.pt/Documents/PT/Regulacao/2015/06_Junho/Regulamento_Conselho_Administracao_pt.pdf
http://conteudos.pharol.pt/Documents/PT/Regulacao/2015/06_Junho/Regulamento_Conselho_Administracao_pt.pdf

23. NUMERO DE REUNIOES DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO E GRAU DE
ASSIDUIDADE DE CADA MEMBRO

Durante o exercicio de 2016, tiveram lugar 13 reunifes do Conselho de
Administracdo. O grau de assiduidade dos administradores as reunifes do
Conselho de Administracdo da PHAROL foi de 100%.

O Presidente do Conselho de Administracdo remete ao Conselho de
Administracdo e ao Conselho Fiscal as atas das reunides daquele 6rgdo bem
como da Comissao Executiva de modo a permitir uma adequada informacgéo.
Deste modo, a Recomendagao da CMVM n. ©11.1.9 — e bem assim a avaliagao
do correspondente cumprimento em termos materiais — sdo entendidas como
aplicaveis ao 6rgao de administracdo da PHAROL e ao respetivo Presidente.

24. INDICACAO DOS ORGAOS DA SOCIEDADE COMPETENTES PARA REALIZAR
A AVALIACAO DE DESEMPENHO DOS ADMINISTRADORES EXECUTIVOS

A Comissdo de Vencimentos determina as remuneracdes dos membros
executivos do 6rgao de administracao tendo por base critérios objetivos por
si aprovados.

Acresce que, nos termos da lei, a Assembleia Geral procede anualmente a
apreciacgao geral da administragcao (e da fiscalizagdo) da Sociedade.

25. CRITERIOS PRE-DETERMINADOS PARA A AVALIACAO DE DESEMPENHO
DOS ADMINISTRADORES EXECUTIVOS

Na Assembleia Geral de 24 de maio de 2016 foi aprovada a Declaracdo da
Comissao de Vencimentos sobre a Politica de Remuneracdes dos membros
dos 6rgaos de administracdo e de fiscalizacdo constante do Anexo I1I.

Em 2016 a Comissdo de Vencimentos deliberou com base nos critérios
definidos naquela Assembleia Geral de 24 de maio de 2016 n&o atribuir
qualquer remuneracao variavel a administradores executivos.

A referida Declaragdo cumpre os requisitos da Recomendacgéao 11.3.3.

26. DISPONIBILIDADE DE CADA UM DOS MEMBROS DO CONSELHO DE
ADMINISTRACAO, COM INDICACAO DOS CARGOS EXERCIDOS EM
SIMULTANEO EM OUTRAS EMPRESAS, DENTRO E FORA DO GRUPO, E
OUTRAS ATIVIDADES RELEVANTES EXERCIDAS PELOS MEMBROS DO
CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Os cargos exercidos pelos administradores noutras empresas e outras
atividades relevantes dos mesmos encontram-se discriminados no Anexo I,
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estando ai evidenciados os cargos que exercem, mas também pela
assiduidade e participacdo ativa dos administradores nas reunifes do
Conselho de Administracdo relativamente a todos 0s seus membros
(conforme ponto 23 da Parte | supra) a disponibilidade de cada um dos
membros do Conselho de Administracdo para o exercicio do cargo de
administrador da Sociedade.

COMISSOES NO SEIO DO ORGAO DE ADMINISTRACAO OU SUPERVISAO E
ADMINISTRADORES DELEGADOS

27. COMISSAO CRIADA NO SEIO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO E
LOCAL ONDE PODE SER CONSULTADO O RESPETIVO REGULAMENTO DE
FUNCIONAMENTO

O regulamento da Comissédo de Acompanhamento pode ser consultado em:

http://conteudos.pharol.pt/Documents/PT/Requlacao/2015/06 Junho/Requl
amentoComissacAcompanhamento pt.pdf

28. COMPOSICAO DA COMISSAO EXECUTIVA E/OU IDENTIFICACAO DOS
ADMINISTRADORES DELEGADOS

Nos termos previstos nos Estatutos, o Conselho de Administracdo nomeia o
Presidente da Comissdo Executiva e os respetivas vogais.

Compete a Comissédo Executiva fixar as datas e a periodicidade das suas
reunides ordinéarias e reunir extraordinariamente sempre que for convocada
pelo respetivo Presidente.

A Comissdo Executiva ndo pode deliberar sem que esteja presente ou
representada a maioria dos seus membros e, no caso de ser constituida por
apenas dois, sem que esteja presente ou representada a totalidade dos seus
membros. Durante o ano de 2016, a Comissdo Executiva reuniu 40 vezes.

A 31 de dezembro de 2016, a Comissdao Executiva da Sociedade tinha a
seguinte composicao:

Composicao

Luis Maria Viana Palha da Silva Presidente

Rafael Luis Mora Funes Vogal
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29. COMPETENCIAS DE CADA UMA DAS COMISSOES CRIADAS NO SEIO DO

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO E SINTESE DAS ATIVIDADES
DESENVOLVIDAS NO EXERCICIO DESSAS COMPETENCIAS

No que respeita a esta matéria, remete-se para os pontos 21 e 27 da Parte |
supra.

FISCALIZACAO

COMPOSICAO

30. IDENTIFICACAO DO ORGAO DE FISCALIZAGAO

O 6rgéo de fiscalizacdo é o Conselho Fiscal.

31. COMPOSICAO DO CONSELHO FISCAL

O Conselho fiscal é composto por trés membros efetivos e um suplente. Os
membros efetivos foram eleitos em Assembleia Geral, sendo um deles o
respetivo Presidente, igualmente designado em Assembleia Geral. O cargo de
vogal suplente ndo foi preenchido estando previsto que tal venha a acontecer
na Assembleia Geral de 2017.

A 31 de dezembro de 2016, o Conselho Fiscal da Sociedade tinha a seguinte
composicgao:

Composicao

José Maria Rego Ribeiro da Cunha Presidente
Isabel Maria Beja Goncalves Novo Vogal

Pedro Miguel Ribeiro de Almeida de Fontes Falcao Vogal

32. IDENTIFICACAO DOS MEMBROS DO CONSELHO FISCAL QUE SE

CONSIDERAM INDEPENDENTES, NOS TERMOS DO ARTIGO 414.2, N.© 5
DO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

Os membros do Conselho Fiscal cumprem os requisitos relativos a
incompatibilidades, independéncia e especializacdo decorrentes das normas
legais e regulamentares e demais regras de Mercado em cada momento
imperativamente aplicaveis as Sociedades emitentes de valores mobiliarios
admitidos a negociacdo em Mercado regulamentado.

A Sociedade considera assim estar cumprida a Recomendagdo da CMVM
11.2.1.
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33. QUALIFICACOES PROFISSIONAIS E OUTROS ELEMENTOS CURRICULARES
RELEVANTES DE CADA UM DOS MEMBROS DO CONSELHO FISCAL

Os curriculos dos membros do Conselho Fiscal da PHAROL encontram-se no
anexo |.

34. REGULAMENTO DE FUNCIONAMENTO DO CONSELHO FISCAL

O Conselho Fiscal adotou um regulamento interno de funcionamento, o qual
pode ser consultado no seguinte endereco eletrénico:

http://conteudos.pharol.pt/Documents/PT/Requlacao/2015/10 Outubro/Reqg
ulamento Conselho Fiscal.pt.pdf

Nos termos do referido Regulamento, o Conselho Fiscal reune-se, pelo
menos, uma vez em cada trés meses, em data e local fixados pelo respetivo
Presidente, sem prejuizo de poderem ser convocadas reunides
extraordinarias pelo mesmo ou a pedido da maioria dos seus membros.

O Conselho Fiscal ndo deve funcionar sem a presenca da maioria dos seus
membros, podendo o seu Presidente, em casos de reconhecida urgéncia ou
impossibilidade justificada, dispensar a presenca dessa maioria se esta
estiver assegurada através de voto por correspondéncia ou por procuracao.

As deliberacbes do Conselho Fiscal s&o tomadas por maioria dos votos
expressos e o respetivo Presidente tem voto de qualidade.

35. NUMERO DE REUNIOES DO CONSELHO FISCAL E GRAU DE ASSIDUIDADE
DE CADA MEMBRO

Durante o exercicio de 2016, tiveram lugar 10 reunides do Conselho Fiscal.
O grau de assiduidade de cada membro a estas reunides foi de 100%.

36. DISPONIBILIDADE DE CADA UM DOS MEMBROS DO CONSELHO FISCAL,
COM INDICAGCAO DOS CARGOS EXERCIDOS EM SIMULTANEO EM OUTRAS
EMPRESAS, DENTRO E FORA DO GRUPO, E OUTRAS ATIVIDADES
RELEVANTES EXERCIDAS PELOS MEMBROS DO CONSELHO FISCAL

Os cargos exercidos pelos membros do Conselho Fiscal noutras empresas
e outras atividades relevantes dos mesmos encontram-se discriminados no
Anexo |.
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COMPETENCIAS E FUNCOES

37. PROCEDIMENTOS E CRITERIOS APLICAVEIS A INTERVENCAO DO ORGAO
DE FISCALIZACAO PARA EFEITOS DE CONTRATACAO DE SERVICOS
ADICIONAIS AO AUDITOR EXTERNO

No ano de 2016 a PHAROL nao contratou ao Auditor Externo, nem a quaisquer
entidades que com ele se encontrem em relacdo de grupo ou que integrem a
mesma rede, servicos diversos dos servicos de auditoria.

Deste modo, a PHAROL considera cumprir a Recomendagdao da CMVM n.°
1v.2.

38. OUTRAS FUNCOES DO ORGAO DE FISCALIZACAO

No que respeita a esta matéria, remete-se para o ponto 21 da Parte | supra.

1V. REVISOR OFICIAL DE CONTAS

39. IDENTIFICACAO DO REVISOR OFICIAL DE CONTAS E DO SOCIO REVISOR
OFICIAL DE CONTAS QUE O REPRESENTA

O mandato do Revisor Oficial de Contas efetivo para o triénio de 2015-2017
teve inicio em 29 de maio de 2015, sendo titular do cargo a sociedade BDO
& Associados, SROC, Lda., inscrita na OROC com o0 n.° 29 e registada na
CMVM sob o niumero 20161384 representada pelo seu s6cio e administrador
Rui Carlos Lourenco Helena, inscrito na OROC como Revisor Oficial de Contas
sob o n.© 923.

40. NUMERO DE ANOS EM QUE O REVISOR OFICIAL DE CONTAS EXERCE
FUNGCOES CONSECUTIVAMENTE JUNTO DA SOCIEDADE E/OU GRUPO

A sociedade BDO & Associados, SROC, Lda., exerce func¢des de Revisor Oficial
de Contas junto da Sociedade desde 29 de maio de 2015. No desempenho
das suas competéncias, o Conselho Fiscal da PHAROL atestou a
independéncia do Revisor Oficial de Contas e avaliou o trabalho por este
desenvolvido no exercicio de 2016.

41. OUTROS SERVICOS PRESTADOS A SOCIEDADE PELO REVISOR OFICIAL
DE CONTAS

Em 2016, o Revisor Oficial de Contas prestou também o servico de auditoria
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externa a PHAROL e n&o ha qualquer outro servico prestado.

V. AUDITOR EXTERNO

42. IDENTIFICACAO DO AUDITOR EXTERNO E DO SOCIO REVISOR OFICIAL
DE CONTAS QUE O REPRESENTA NO CUMPRIMENTO DESSAS FUNGOES,
E RESPETIVO NUMERO DE REGISTO NA CMVM

O atual Auditor Externo da Sociedade designado em 2015 para efeitos do
artigo 8.° do Cdédigo dos Valores Mobiliarios é a BDO & Associados, SROC,
Lda., inscrita na OROC com o0 n.° 29 e registada na CMVM sob o namero
20161384, representada pelo seu sécio e administrador Rui Carlos Lourencgo
Helena, inscrito na OROC como Revisor Oficial de Contas sob o n.© 923.

43. NUMERO DE ANOS EM QUE O AUDITOR EXTERNO E O RESPETIVO SOCIO
REVISOR OFICIAL DE CONTAS QUE O REPRESENTA NO CUMPRIMENTO
DESSAS FUNCOES EXERCEM FUNCOES CONSECUTIVAMENTE JUNTO DA
SOCIEDADE E/OU DO GRUPO

O atual Auditor Externo da PHAROL, a BDO & Associados, SROC, Lda.,
inscrita na OROC com o n.° 29 e registada na CMVM sob o niumero 20161384,
iniciou fungcbes em marco de 2015.

44. POLITICA E PERIODICIDADE DA ROTACAO DO AUDITOR EXTERNO E DO
RESPETIVO SOCIO REVISOR OFICIAL DE CONTAS QUE O REPRESENTA NO
CUMPRIMENTO DESSAS FUNCOES

Nado se encontra definida internamente qualquer politica de rotacado
obrigatéria do Auditor Externo, para além da legalmente aplicavel as
entidades de interesse publico, sendo o periodo de rotacdo obrigatéria do
sOcio revisor oficial de contas que representa o Auditor Externo no
cumprimento dessas func¢des o decorrente da conjugacdo do disposto no
n.° 2 do artigo 54.° do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas (7 anos).

45. ORGAO RESPONSAVEL PELA AVALIACAO DO AUDITOR EXTERNO E
PERIODICIDADE COM QUE ESSA AVALIACAO E FEITA

O Conselho Fiscal procede anualmente a avaliacdo do desempenho e da
independéncia do Auditor Externo, conforme descrito no relatério anual das
atividades do Conselho Fiscal.
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No desempenho das suas competéncias e em linha com a Recomendacgao da
CMVM n. © 11.2.3, o Conselho Fiscal da Sociedade atestou da independéncia
da BDO & Associados, SROC, Lda. e avaliou o trabalho por esta desenvolvido
relativamente a auditoria realizada quanto as demonstracfes financeiras da
Sociedade referentes ao exercicio de 2016.

46. TRABALHOS, DISTINTOS DOS DE AUDITORIA, REALIZADOS PELO
AUDITOR EXTERNO PARA A SOCIEDADE E/OU PARA SOCIEDADES QUE
COM ELA SE ENCONTREM EM RELACAO DE DOMINIO, BEM COMO
INDICACAO DOS PROCEDIMENTOS INTERNOS PARA EFEITOS DE
APROVACAO DA CONTRATACAO DE TAIS SERVICOS E INDICACAO DAS
RAZOES PARA A SUA CONTRATACAO

Nao existiram servicos diversos dos servicos de auditoria prestados a
Sociedade e a sociedades que com ela se encontrem em relacdo de dominio
pelo Auditor Externo e entidades que com ele se encontrem em relacdo de
participacdo ou que integrem a mesma rede, para além de os
supramencionados servi¢os de revisao oficial de contas.

47. INDICACAO DO MONTANTE DA REMUNERACAO ANUAL PAGA PELA
SOCIEDADE E/OU POR PESSOAS COLETIVAS EM RELACAO DE DOMINIO
OU DE GRUPO AO AUDITOR E A OUTRAS PESSOAS SINGULARES OU

COLETIVAS PERTENCENTES A MESMA REDE E DISCRIMINACAO DA
PERCENTAGEM RESPEITANTE A CADA TIPO DE SERVICOS

A BDO & Associados, SROC, Lda. pelas funcbes de Revisor Oficial de Contas
e de Auditor Externo simultaneamente, representa um custo total de 274.106
euros, ao qual acresce o IVA a taxa legal em vigor, referente ao ano de 2016.

C. ORGANIZACAO INTERNA
I. ESTATUTOS
48. REGRAS APLICAVEIS A ALTERACAO DOS ESTATUTOS DA SOCIEDADE
Quobrum constitutivo da Assembleia Geral

Quando estejam em causa alteracdes dos Estatutos, a Assembleia Geral s6
podera deliberar em primeira convocatéria se estiverem presentes ou
representados acionistas que detenham acbes correspondentes a, pelo
menos, um terco do capital social. Em segunda convocatoéria este requisito
ndo € exigido, podendo a Assembleia deliberar sobre qualquer assunto,
qualquer que seja o niumero de acionistas presentes.

Relatorio e Contas Consolidadas | 2016 39



Quodrum deliberativo da Assembleia Geral

Quando estejam em causa alteracbes dos Estatutos da Sociedade, a
Assembleia Geral delibera por maioria de dois tercos dos votos expressos.

No entanto, se na Assembleia Geral reunida em segunda convocatoéria
estiverem presentes ou representados acionistas detentores de, pelo menos,
metade do capital social, a deliberacao sobre alteracdes dos Estatutos pode
ser tomada pela maioria absoluta dos votos emitidos, ndo sendo assim
exigida uma maioria de dois tercos.

Deste modo, os Estatutos da PHAROL néo fixam qualquer quérum constitutivo
ou deliberativo superior ao estabelecido na lei.

O Conselho de Administracdo encontra-se, porém, autorizado a aumentar o
capital social, com o parecer favoravel do Conselho Fiscal e precedendo-lhe
deliberacdo da Assembleia Geral que fixe os parametros a que figuem
submetidos o refor¢co ou reforcos de capital que estejam em causa. Pode
igualmente deslocar a sede da Sociedade dentro do territorio nacional.

11. COMUNICACAO DE IRREGULARIDADES

49. MEIOS E POLITICA DE COMUNICACAO DE IRREGULARIDADES OCORRIDAS
NA SOCIEDADE

Em dezembro de 2016, a PHAROL procedeu a ultima revisao relativamente
a regras e a procedimentos a adotar no Sistema de Participacdo Qualificada
de Praticas Indevidas (Whistleblowing).

No ambito do whistleblowing, consideram-se praticas indevidas e/ou
irregularidades todos o0s atos ou omissdes, dolosos ou negligentes,
praticados no ambito da atividade da PHAROL, que possam ter impacto nas
demonstracbes financeiras ou nas informacbes enviadas a entidade
reguladora portuguesa, a CMVM, ou ainda aquelas que causem dano ao
patriménio e ao bom nome da PHAROL.

O sistema prevé medidas de seguranca adequadas a prote¢ao da informacéo
e dados contidos nas comunicacfes. Em particular, sera garantido um
acesso restrito, sob o ponto de vista fisico e légico, aos servidores do
Sistema, e os meios de recolha e arquivo da informacgdo devem ser exclusivos
ao Sistema.

Serd sempre garantida, quer a confidencialidade da participacdo, quer o
anonimato do seu autor, a menos que 0s proprios inequivocamente
pretendam e declarem o contrario.

Em caso algum é tolerada qualquer represalia contra quem realize as
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referidas participacdes.

CONTROLO INTERNO E GESTAO DE RISCOS
Sistema de Controlo Interno

O Sistema de Controlo Interno implementado na PHAROL foi baseado num
modelo internacionalmente reconhecido, o COSO (Committee of Sponsorship
Organizations of the Treadway Commission), fazendo uso dos layers
estabelecidos nesse modelo, nomeadamente: (i) Controlos de alto nivel
(“Entity Level Controls™); (ii) Controlos de Sistemas de Informacgéao (“IT Level
Controls™); e (iii) Controlos ao nivel dos processos (“Process Level Controls™).

A PHAROL tem desenhado um manual e implementados controlos para os
ciclos de negdécio com maior representatividade na Sociedade. Relativamente
aos processos de menor dimensao, e no ambito da melhoria do ambiente de
controlo interno e gestdao de riscos, foi definido um conjunto de requisitos
minimos de controlo interno.

O manual de controlo interno e os ciclos de negécios mais relevantes na
PHAROL podem ser resumidos na seguinte tabela:

Ambiente de Controlo Avaliagdo de Risco

Informacdo e Comunicacéo Monitorizagcéo

Atividades de Controlo

aﬁfosst?ﬁ)ﬂeo Compras e Gestéo de Gestéo de Gestéo
prazo) 9 contas a pagar pessoal tesouraria financeira

. . ~ Controlo de Gestéo de

Ativos Fixos Gestéo de . ;
S Compras recebimentos riscos 1)
Tangiveis pessoal ) ; 2}
e pagamentos financeiros @
@
Gestéo de ~ ~ é
) . Gestéo de Gestéo de a
investimentos o : @

) ; dividas a pagar tesouraria

financeiros =
=
)
S
3
Q
)
an
o

Funcéo Fiscal e Legal

Fungdo Fiscal

Funcéo Legal

Reporting Financeiro

A identificagdo e o desenho dos controlos relevantes para relato financeiro,
quer sejam preventivos, detetivos ou corretivos, sdo documentados no
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manual proprio, de acordo com os layers estabelecidos no COSO. O manual
€ revisto sempre que ocorram alteracbes nos processos, ou de forma
periédica, de modo a atestar a sua aderéncia a realidade das operacdes da
PHAROL.

Atualmente, a PHAROL tem identificados 62 controlos dos quais 39 sao
considerados controlos-chave.

7

O sistema de controlo interno é anualmente verificado pelos auditores
externos e com vista ao pleno cumprimento da Recomendacdo da CMVM n. ©
IV.1., os auditores externos verificam também a aplicacdo das politicas e
sistemas de remuneracgao vigentes na Sociedade.

50. PESSOAS, ORGAOS OU COMISSOES RESPONSAVEIS PELA AUDITORIA
INTERNA E/OU PELA IMPLEMENTACAO DE SISTEMAS DE CONTROLO
INTERNO

Compete ao Conselho Fiscal acompanhar a PHAROL de forma permanente da
seguinte forma:

a) avaliar os procedimentos internos relativos a matérias
contabilisticas e de auditoria;

b) apreciar a eficicia do Sistema de Gestdo de Riscos nas vertentes
fiscal, legal, econémica e financeira;

¢) avaliar a eficacia do Sistema de Controlo Interno;

d) analisar a funcdo de Auditoria Externa.

7z

O Sistema de Controlo Interno €é monitorizado pelo Conselho de
Administracdo, que identifica os riscos da sociedade, os resultados do
processo de gestdo de riscos, a materialidade ao nivel do relato financeiro e
propbe a implementacdo de medidas de melhoria aos processos e
procedimentos instituidos.

51. RELACOES DE DEPENDENCIA HIERARQUICA E/OU FUNCIONAL FACE A
OUTROS ORGAOS OU COMISSOES DA SOCIEDADE

O plano de atividades da funcdo de Auditoria Externa e de Gestdo de Riscos
€ aprovado anualmente pela Comissdo Executiva e comunicado ao Conselho
Fiscal da PHAROL, no qual sédo definidas as auditorias a realizar e o respetivo
ambito. Estas tém como objetivo assegurar que a PHAROL possui
mecanismos de controlo adequados ao nivel da fiabilidade e integridade dos
relatérios financeiros e operacionais, da eficiéncia das suas operacgdes e do
cumprimento das leis e regulamentos aplicaveis.

A evolucdo da execucdo do plano de atividades definido, assim como os
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resultados agregados das auditorias realizadas, é reportada ao Conselho
Fiscal e & Comisséo Executiva para acompanhamento da evolucédo do sistema
de controlo interno e de gestéo de riscos e definicdo de planos de acdo para
mitigacao dos riscos detetados e para a resolu¢cdo dos mesmos.

Conforme acima referido, entende-se que a Sociedade se encontra deste
modo em cumprimento das Recomendacgdes da CMVM n.°© 11.2.4. e n.© 11.2.5.

52. OUTRAS AREAS FUNCIONAIS COM COMPETENCIAS NO CONTROLO DE
RISCOS

A Gestdo dos Riscos é promovida pelo Conselho de Administracdo e pela
Comissdo Executiva de forma a identificar, avaliar e gerir as incertezas,
ameacas e oportunidades que possam afetar a prossecucédo do plano e dos
objetivos estratégicos, decidir qual o nivel de exposi¢cdo e os limites globais
de risco a assumir pela PHAROL nas suas diferentes atividades e assegurar
que as politicas e procedimentos de gestdo dos riscos sdo seguidos.

O nivel de risco da PHAROL resulta do grau de aceitacdo de risco do Conselho
de Administracdo da Sociedade, balizado pelos critérios acordados entre o
Conselho de Administracdo, Comissado Executiva e o Conselho Fiscal, sendo
este ultimo, nos termos legais, responsavel por avaliar a eficacia do Sistema
de Gestao de Riscos nas vertentes fiscal, legal, econdmica e financeira.

A Gestdo de Riscos consiste, assim, numa incumbéncia do Conselho de
Administracdo, executada pela Comissdo Executiva e dependente da
supervisado do Conselho Fiscal.

53. PRINCIPAIS RISCOS (ECONOMICOS, FINANCEIROS E JURIDICOS) A QUE
A SOCIEDADE SE EXPOE NO EXERCICIO DA SUA ATIVIDADE

Dos varios riscos que podem afetar adversamente a atividade da PHAROL,
destacam-se 0s seguintes:

Riscos Relevantes

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

Riscos Desempenho | Gividendos.

Econdmicos | da Oi
O desempenho da Oi esta também
sujeito e dependente da evolucdo da
economia Brasileira e, neste momento
em particular, do desenvolvimento do
processo de recuperacao judicial que a
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Riscos Relevantes

Empresa adotou. N&o obstante este
processo poder trazer estabilidade
financeira e operacional, depende de
inimeras vontades nao totalmente
controladas pela Empresa.

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

Riscos
Financeiros

Cambial

Os riscos de taxa de cambio estao
essencialmente relacionados com o0s
investimentos da PHAROL na Oi (Brasil).
Eventuais variagcdes cambiais ocorridas
no real face ao euro afetam a conversao
dos resultados atribuidos a PHAROL e,
deste modo, os resultados e a propria
situacdo patrimonial da PHAROL.

A Sociedade n&o tem como politica fazer
a cobertura do valor do investimento
financeiro.

Taxas de juro

Os riscos de taxa de juro estéo
essencialmente relacionados com os
juros suportados e obtidos com divida e
em aplicacdes financeiras a taxas de juro
variaveis. A PHAROL esta indiretamente
exposta a estes riscos no Brasil. De
salientar que a PHAROL nédo tem
endividamento bancario no final de 31
de dezembro de 2016.

Relativamente a divida da Oi, esta
encontra-se registada através do
método da equivaléncia patrimonial,
deduzido de eventual imparidade, nas
Demonstracdes Financeiras da PHAROL.

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

Aplicacdes de
Tesouraria

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

Com o objetivo de mitigar riscos, o
Conselho de Administracdo definiu em
julho de 2014 uma politica para
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Riscos Relevantes

aplicacdes de tesouraria.

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

Os Instrumentos Rio Forte atualmente
detidos pela PHAROL nado estéo
garantidos por ativos. Assim sendo,
mesmo que venham a existir montantes
disponiveis para reembolso dos credores
da Rio Forte o direito de reembolso da
PHAROL sera partilhado pro rata com os
outros credores né&o garantidos da Rio
Forte e somente apdés o reembolso da
totalidade das dividas a eventuais
credores garantidos, e ap6s a
confirmacgédo dos créditos validos.

Exercicio da
opcao de
compra de
acdes da Oi

O valor da Opcéao de Compra sobre acdes
da Oi dependera essencialmente do
preco de mercado das acdes ordinarias e
preferenciais da Oi que, por sua vez,
dependera do desempenho da Oi,
nomeadamente dos resultados das
operacOes, situacdo financeira e
perspetivas de negécios, e do
desenvolvimento do processo de
recuperacdo judicial que a Empresa

adotou
O Conselho de Administracdo da
PHAROL monitoriza de perto e

regularmente a atividade da Oi
procedendo ainda ao acompanhamento
da Opcédo de Compra para efeitos de
registo nas demonstracdes financeiras.

Riscos
Juridico-
Legais

Processos
judiciais

@) Conselho de Administracao
subcontrata a analise de risco dos
processos judiciais a advogados e

consultores externos, de modo a saber,
para cada um, qual a sua avaliacdo
quanto a responsabilidade da PHAROL
(ocorréncia provavel, possivel ou
remota), o estado do processo, 0s
valores envolvidos, provisionados e
pagos e quais 0s passos a dar na defesa
dos interesses da PHAROL.

Contingéncias
Fiscais

No contexto do acordo celebrado com a
Oi, esta tem vindo a assumir a
responsabilidade pelo pagamento da
totalidade das contingéncias fiscais
originadas até 5 de maio de 2014 e a
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Riscos Relevantes

PHAROL esta solidariamente
responsavel por estas contingéncias.

A PHAROL podera incorrer em
responsabilidade no ambito de litigios ou

Litigios ou .
-IHIg10; ~ de outros procedimentos futuros e
investigacoes .
incorrer em custos de defesa nesses
desencadeadas | ... . .
~ - litigios ou outros procedimentos.
no ambito dos . . .
Qualquer responsabilidade incorrida
Instrumentos

podera afetar de forma adversa a

Rio Forte ou da | G ;ac50 financeira da PHAROL e a

Combinacéao de

Nea6cios capacidade de implementar
9 integralmente a  Combinacdo de
Negocios.

54. PROCESSO DE IDENTIFICAGAO, AVALIAGAO, ACOMPANHAMENTO,
CONTROLO E GESTAO DE RISCOS

Processo de Gestao de Riscos

O processo de Gestao de Riscos implementado na PHAROL assenta também
na metodologia internacionalmente reconhecida — COSO II, desenvolvida pelo
Committee of Sponsorship Organizations of the Treadway Commission. Esta
abordagem assenta na identificacdo e andlise de fatores-chave e fatores de
incerteza que possam afetar a geracdo de valor e o cumprimento do plano e
objetivos estratégicos.

A PHAROL definiu como compromisso prioritario a implementacao de
mecanismos de avaliacdo e gestdo de riscos que possam afetar as suas
operacfes. Estes mecanismos assentam num modelo de gestdo de risco
integrado e transversal que, entre outros, procura assegurar a
implementacdo de boas praticas de corporate governance e a transparéncia
na comunica¢do com o0 mercado e 0s acionistas.

Todo o processo é acompanhado e supervisionado pelo Conselho Fiscal. No
ambito das competéncias deste 6rgdo, no que respeita a fiscalizacdo da
efichcia do sistema de gestdo de riscos, destacam-se a fiscalizacdo da
qualidade, integridade e eficacia do sistema de gestao de riscos e do sistema
de controlo interno, incluindo a revisao anual da sua adequacao e eficacia e,
em geral, supervisionar a execucdo das funcdes desempenhadas pela
Comisséao Executiva.

Metodologia de Gestao de Riscos

Considerando a necessidade de a PHAROL dispor de mecanismos claros de
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avaliagdo e gestao dos riscos que afetem a sua atividade, foram definidas as
seguintes componentes na implementacdo do processo da avaliacdo e gestdo
de riscos:

e Tipologia de Riscos que permite referenciar os principais fatores de
risco que, de um modo geral, possam afetar a PHAROL. Esta
componente do processo de gestdo de riscos encontra-se estruturada
em trés grandes categorias de riscos, consoante a sua natureza:

- Riscos Econdmicos: refletem os riscos decorrentes do ambiente
macroeconémico, assim como do impacto de entidades e ativos
nao controlados pela PHAROL;

- Riscos Financeiros: associados ao desempenho financeiro da
PHAROL e a transparéncia na sua comunica¢ao ao mercado;

- Riscos Juridico Legais: sdo resultantes de situacbes passadas,
correntes e futuras associadas a contratacdo, assuncao de direitos
e responsabilidade e relacbes com os reguladores e autoridades.

¢ Gestao de Riscos que formaliza os processos e procedimentos de
identificacdo, analise, mitigacao e reporte de riscos relevantes.

Riscos identificados

No quadro seguinte apresentam-se 0s riscos atualmente identificados ao nivel
do Modelo de Gestédo de Riscos da PHAROL e sobre os quais se desenvolve
todo o processo de gestao de riscos.

Desempenho da Oi

Cambial
Taxas de juro
Crédito
Liquidez

Incumprimento da Rio Forte no reembolso dos instrumentos que
a PHAROL detém na sequéncia da execuc¢ao da Permuta

Exercicio da opcao de compra de agdes da Oi

Contratos com a Oi / Combinacdo de Negdcios

Processos judiciais

Litigios ou investigacbes desencadeadas no &ambito dos
Instrumentos Rio Forte ou da Combinacao de Negdcios

Avaliacéo dos riscos

Ao avaliar os riscos, o Conselho de Administracdo e Comissdo Executiva
consideram a existéncia de eventos previsiveis e imprevisiveis. Se grande
parte dos eventos sdo previsiveis e ja foram abordados nos programas de
gestdo e nos orcamentos preparados, existem eventos que muitas vezes sdo

Relatorio e Contas Consolidadas | 2016 47



imprevisiveis. O Conselho de Administracdo e a Comissao Executiva avaliam
0s riscos que podem causar impactos significativos na Sociedade, levando
em consideracdo tanto o risco inerente de o risco se materializar, como
0 risco residual (aquele que ainda permanece apés as medidas tomadas
pelo Conselho de Administracdo e Comissao Executiva).

Acompanhamento, controlo e gestdo dos riscos

O Conselho de Administracdo procede a alocacdo de responsabilidades a
Comissdo Executiva de modo a formalizar procedimentos alinhados com a
estratégia e nivel de exposicao/tolerancia ao risco definidos para a PHAROL,
de forma a identificar:

e Os processos para monitorizacdo das acbes de mitigacdo para cada
risco, consoante a estratégia de gestdo de riscos adotada pelo
Conselho de Administracdo e supervisionada pelo Conselho Fiscal;

e Os processos de divulgacdo e reporte da informacdo resultante do
processo de gestdo de riscos.

A operacionalizacdo da metodologia de gestdo de riscos € um processo
interativo e ciclico que pode ser resumido pelo seguinte quadro:

Metodologia de Gestéao de Riscos

Conselho de Identifica os principais riscos que afetam a PHAROL;
Administracao Decide a atuac&o e hierarquizagéo de agdes de mitigag&o.

Implementa as politicas e controlos de acordo com a estratégia
Comisséao Executiva definida pelo CA

Monitoriza a implementacéo de controlos.

Supervisiona e avalia o modelo de gestao de riscos;

Conselho Fiscal Propde melhorias e altera¢cbes ao modelo;

Revé os principais riscos.

55. PRINCIPAIS ELEMENTOS DOS SISTEMAS DE CONTROLO INTERNO E DE
GESTAO DE RISCOS IMPLEMENTADOS NA SOCIEDADE RELATIVAMENTE
AO PROCESSO DE DIVULGACAO DE INFORMACAO FINANCEIRA

No ambito mais vasto do sistema de controlo interno implementado pela
PHAROL incluem-se controlos existentes tanto quanto a exatidao e totalidade
das divulgacotes efetuadas, assim como a sua conformidade com a informacéao
financeira da Sociedade. No inicio do processo, a Comissdo Executiva, em
conjunto com os servicos da Sociedade, do Auditor Externo e do Revisor
Oficial de Contas, procede a uma calendarizacdo do processo e identificacdo
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de intervenientes/responsabilidade com vista a preparacao/divulgacdo da
informacéo financeira.

Antes da aprovacdo pelo Conselho de Administracdo e pela Comissao
Executiva, as divulgacbdes de informacado financeira sao submetidas para
parecer do Conselho Fiscal, no contexto do modelo de governo da Sociedade.
Tanto as aprovacgdes do Conselho de Administracdo e da Comisséo Executiva,
como o parecer do Conselho Fiscal, sdo precedidos de um conjunto de
procedimentos de validacéo e exatidao, efetuados pelos servigos da Empresa.

Assim, entende-se estar cumprida a Recomendagado da CMVM 11.1.5.

1V. APOIO AO INVESTIDOR

56. SERVICO RESPONSAVEL PELO APOIO AO INVESTIDOR, COMPOSICAO,
FUNCOES, INFORMACAO DISPONIBILIZADA POR ESSES SERVICOS E
ELEMENTOS PARA CONTACTO

A PHAROL tem como politica fornecer informacéo clara e transparente, numa
base regular, aos seus acionistas e outros membros da comunidade
financeira.

O Investor Relations da PHAROL tem como objetivo assegurar um adequado
relacionamento com acionistas, investidores, analistas e mercados
financeiros, em particular com os Mercados e Bolsas de Valores onde a
PHAROL esta cotada, bem como com a respetiva entidade reguladora, a
CMVM.

A PHAROL elabora regularmente comunicados e press releases sobre os
resultados trimestrais, semestrais e anuais, bem como sobre qualquer
informacdo privilegiada que afete a Sociedade. Presta igualmente todo e
qualquer tipo de esclarecimentos a comunidade financeira em geral —
acionistas, investidores e analistas.

Qualquer interessado podera aceder ao Investor Relations através dos
seguintes contactos:

Luis Sousa de Macedo

Diretor de Relagdo com Investidores

Telefone: +351.212.697.698
Fax: +351.212.697.949
Email: ir@pharol.pt
Morada: Rua Joshua Benoliel, 1, 2C - Edifico Amoreiras Square

1250-133 Lisboa - Portugal
Telefone Geral da Empresa: +351.212.697.690
Website: www.pharol.pt
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Para além de outra informacado, a PHAROL mantém atualizada no seu website
a seguinte informacdo, em portugués e inglés, dando assim pleno
cumprimento & Recomendacdo da CMVM n.°© VI.1:

A firma, a qualidade de sociedade aberta, a sede e os demais elementos
mencionados no artigo 171.° do Cédigo das Sociedades Comerciais;

Os Estatutos;

Os regulamentos de funcionamento dos 6rgaos sociais e das comissdes
criadas no seio do Conselho de Administracao;

A identidade dos titulares dos 6rgaos sociais e do representante para
as relagcdes com o mercado;

As funcdes e meios de acesso aos Servicos de Apoio ao Investidor acima
descritos;

Durante cinco anos, os documentos de prestacdo de contas relativos
a cada exercicio, semestre e trimestre;

O calendario de eventos societarios, que inclui, entre outra
informacdo, as reunides da Assembleia Geral e divulgacdo de contas
anuais, semestrais e trimestrais;

As convocatérias das Assembleias Gerais e, bem assim, as propostas
apresentadas para discussdo e votacdo pelos acionistas, com uma
antecedéncia minima de 21 dias face a data da reuniao;

O acervo histérico com as deliberagdes tomadas nas reunides das
Assembleias Gerais da Sociedade, o capital social representado e os
resultados das votacOes, relativamente aos trés anos precedentes;

Em geral, informacdo que permite um conhecimento atual sobre a
evolucédo e realidade da Empresa em termos econdmicos, financeiros e
de governo societéario.

57. REPRESENTANTE PARA AS RELACOES COM O MERCADO

No que respeita a esta matéria, remete-se para o ponto 56.

58. INFORMACAO SOBRE A PROPORCAO E O PRAZO DE RESPOSTA AOS
PEDIDOS DE INFORMACAO ENTRADOS NO ANO OU PENDENTES DE ANOS
ANTERIORES

O Investor Relations da PHAROL recebe chamadas regularmente, com varias
questdes, incluindo esclarecimentos sobre os dividendos, assembleias gerais
e outros, geralmente respondidas de imediato, quando a informacdo é
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publica.

Além disso, o Investor Relations da PHAROL recebe regularmente pedidos por
e-mail ou carta e, dependendo da complexidade técnica das questdes, pode
demorar mais tempo para responder, mas tipicamente sao respondidas em
menos de cinco dias uteis.

Deste modo, a PHAROL considera que o seu Investor Relations assegura um
contacto permanente com os investidores, analistas e mercado em geral e
um tratamento e registo das solicitagcbes dos investidores em cumprimento
da Recomendacao da CMVM n.°@ VI.2.

V. SITIO DE INTERNET
59. ENDERECO

A PHAROL disponibiliza, através do seu sitio de internet, www.pharol.pt , toda
a informacao de carater legal ou respeitante ao governo da Sociedade,
atualizacbes acerca do desenvolvimento da sua atividade, bem como um
completo conjunto de dados financeiros e operacionais da Empresa, de modo
a facilitar a consulta e o acesso a informacao por parte dos seus acionistas,
analistas financeiros e outros interessados.

60. LOCAL ONDE SE ENCONTRA INFORMACAO SOBRE A FIRMA, A QUALIDADE
DE SOCIEDADE ABERTA, A SEDE E DEMAIS ELEMENTOS MENCIONADOS
NO ARTIGO 171.° DO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

As informacgbes relativas ao artigo 171.°© do Coédigo das Sociedades
Comerciais encontram-se no sitio de internet da PHAROL em:

http://pharol.pt/pt-pt/a-empresa/Paginas/informacao-corporativa.aspx

61. LOCAL ONDE SE ENCONTRAM OS ESTATUTOS E OS REGULAMENTOS DE
FUNCIONAMENTO DOS ORGAOS E/OU COMISSOES

Os estatutos e os regulamentos de funcionamento dos 6rgaos sociais e das
comissOes criadas no seio do Conselho de Administracdo encontram-se no
sitio de internet da PHAROL em:

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/Paginas/estatutos.aspx

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/comissoes-
internas/Paginas/enquadramento.aspx
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62. LOCAL ONDE SE DISPONIBILIZA INFORMACAO SOBRE A IDENTIDADE
DOS TITULARES DOS ORGAOS SOCIAIS, DO REPRESENTANTE PARA AS
RELACOES COM O MERCADO, DO GABINETE DE APOIO AO INVESTIDOR
OU ESTRUTURA EQUIVALENTE, RESPETIVAS FUNCOES E MEIOS DE
ACESSO

A identidade dos titulares dos 6rgdos sociais, do representante para as
relagbes com o mercado, do Gabinete de Apoio ao Investidor ou estrutura
equivalente, respetivas funcfes e meios de acesso encontram-se no sitio de
internet da PHAROL em:

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/Paginas/conselho-
administracao.aspx

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/Paginas/Conselho-Fiscal.aspx

http://pharol.pt/pt-pt/contactos/Paginas/relacao-investidores.aspx

63. LOCAL ONDE SE DISPONIBILIZAM OS DOCUMENTOS DE PRESTACAO DE
CONTAS, QUE DEVEM ESTAR ACESSIVEIS PELO MENOS DURANTE CINCO
ANOS, BEM COMO O CALENDARIO SEMESTRAL DE EVENTOS
SOCIETARIOS, DIVULGADO NO INICIO DE CADA SEMESTRE, INCLUINDO,
ENTRE OUTROS, REUNIOES DA ASSEMBLEIA GERAL, DIVULGAGCAO DE
CONTAS ANUAIS, SEMESTRAIS E, CASO APLICAVEL, TRIMESTRAIS

Os documentos de prestacdo de contas bem como o calendéario de eventos
societarios encontram-se no sitio de internet da PHAROL em:

http://pharol.pt/pt-pt/informacao-financeira/relatorios/Paginas/2016.aspx

http://pharol.pt/pt-pt/informacao-financeira/calendario-
financeiro/Paginas/calendario-financeiro.aspx

64. LOCAL ONDE SAO DIVULGADOS A CONVOCATORIA PARA A REUNIAO DA
ASSEMBLEIA GERAL E TODA A INFORMACAO PREPARATORIA E
SUBSEQUENTE COM ELA RELACIONADA

A convocatoéria para a reunido da Assembleia Geral e toda a informacgao
preparatéria e subsequente com ela relacionada encontram-se no sitio de
internet da PHAROL em:

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/assembleia-geral-
acionistas/Paginas/assembleia-geral-acionistas.aspx
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65. LOCAL ONDE SE DISPONIBILIZA O ACERVO HISTORICO COM AS
DELIBERAGCOES TOMADAS NAS REUNIOES DAS ASSEMBLEIAS GERAIS DA
SOCIEDADE, O CAPITAL SOCIAL REPRESENTADO E OS RESULTADOS DAS
VOTACOES, COM REFERENCIA AOS 3 ANOS ANTECEDENTES

O acervo histérico com as deliberacbes tomadas nas reunifes das
assembleias gerais da Sociedade, o capital social representado e os
resultados das votacdes encontram-se no sitio de internet da PHAROL em:

http://pharol.pt/pt-pt/governo-sociedade/assembleia-geral-
acionistas/Paginas/assembleia-geral-acionistas.aspx

D. REMUNERACOES
I. COMPETENCIA PARA A DETERMINACAO

66. INDICACAO QUANTO A COMPETENCIA PARA A DETERMINACAO DA
REMUNERACAO DOS ORGAOS SOCIAIS, DOS MEMBROS DA COMISSAO
EXECUTIVA OU ADMINISTRADOR DELEGADO E DOS DIRIGENTES DA
SOCIEDADE

A Comissao de Vencimentos, eleita pelos acionistas reunidos em Assembleia
Geral, tem por funcéo definir a politica de remuneragdes dos titulares dos
Orgaos sociais, fixando as remuneracgdes aplicaveis tendo em consideracéo as
funcdes exercidas, o desempenho verificado e a situagcdo econOmica da
Sociedade.

Com vista a consecucdo dessa tarefa, a Comissdao de Vencimentos
acompanha e avalia, numa base constante, o0 desempenho dos
administradores e da Sociedade, verificando em que medida foram atingidos
0s objetivos propostos, e reune sempre que for necessario.

A politica de remuneragdes aplicavel aos dirigentes da PHAROL, com excec¢ao
daqueles que integram os 6rgaos de administracao ou fiscalizacdo, é definida
pela Comissdo Executiva.
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11. COMISSAO DE REMUNERACOES

67. COMPOSICAO DA COMISSAO DE REMUNERACOES, INCLUINDO
IDENTIFICACAO DAS PESSOAS SINGULARES OU COLETIVAS
CONTRATADAS PARA LHE PRESTAR APOIO E DECLARACAO SOBRE A
INDEPENDENCIA DE CADA UM DOS MEMBROS E ASSESSORES

Os atuais membros da Comissdo de Vencimentos, eleitos para o mandato
correspondente ao triénio 2015-2017, sdo 0s seguintes:

Composicéo

Alvaro Pinto Correia

Francisco de Lacerda
Antonio Sarmento Gomes Mota

Sem prejuizo da necessaria articulacdo desta Comissdo com o Conselho de
Administracdo, a composicdo da Comissdo de Vencimentos procura obter o
maior grau possivel de independéncia relativamente aos titulares do 6rgéo
de administracdo. Nenhum dos membros da Comissdo de Vencimentos
integra qualquer 6rgdo social ou comissdo da Sociedade e nenhum dos
membros da Comissdo de Vencimentos tem qualquer ligagdo familiar a
qualquer titular do 6rgdo de administracao por via de casamento, parentesco
ou afinidade em linha reta até ao terceiro grau, inclusive. A PHAROL cumpre
assim a Recomendac¢do da CMVM n.° 11.3.1.

68. CONHECIMENTOS E EXPERIENCIA DOS MEMBROS DA COMISSAO DE
REMUNERACOES EM MATERIA DE POLITICA DE REMUNERACOES

Todos os membros da Comissdo de Vencimentos possuem conhecimentos e
experiéncia em matéria de politica de remuneragdes, sendo que alguns deles
pertencem ou pertenceram a comissdes de remuneracfes de outras
empresas cotadas. Do anexo | constam os elementos curriculares mais
relevantes dos membros da Comissdo de Vencimentos.

111. ESTRUTURA DAS REMUNERACOES

69. DESCRICAO DA POLITICA DE REMUNERACAO DOS ORGAOS DE
ADMINISTRACAO E DE FISCALIZACAO A QUE SE REFERE O ARTIGO 2.°© DA
LEI N.°© 28/2009, DE 19 DE JUNHO

A politica de remuneracdes dos membros executivos e ndo executivos do
orgdo de administracdo (incluindo nessa politica os membros do 6rgao de
fiscalizagdo) em vigor durante o exercicio de 2016 encontra-se descrita na

Relatorio e Contas Consolidadas | 2016 54



declaragcdo da Comissdo de Vencimentos sobre esta matéria aprovada pelos
acionistas na Assembleia Geral anual de 24 de maio de 2016, nos termos
previstos no n. © 1 do artigo 2.°© da Lei n. © 28/2009, de 19 de junho. Tal
declaracdo encontra-se reproduzida no Anexo Il ao presente relatério.

No entanto, pelas razfes ja expostas atras no Ponto 25 a Comissdo de
Vencimentos em 2016 n&o atribuiu qualquer remuneracdo variavel aos
administradores executivos.

Paralelamente, a politica remuneratoria aplicavel aos membros néo
executivos do Conselho de Administracdo néo incluia qualquer componente
variavel, i.e., cujo valor dependesse do desempenho da Sociedade ou do seu
valor, estando a PHAROL em cumprimento da Recomendagéo da CMVM n. °©
1.1, e I11.2.

70. INFORMACAO SOBRE O MODO COMO A REMUNERACAO E ESTRUTURADA
DE FORMA A PERMITIR O ALINHAMENTO DOS INTERESSES DOS MEMBROS
DO ORGAO DE ADMINISTRACAO COM OS INTERESSES DE LONGO PRAZO
DA SOCIEDADE, BEM COMO SOBRE O MODO COMO E BASEADA NA
AVALIACAO DO DESEMPENHO E DESINCENTIVA A ASSUNCAO EXCESSIVA
DE RISCOS

Conforme resulta da politica de remuneracdes aprovada na Assembleia Geral
de 24 de maio de 2016 e constante no Anexo Il, a remuneracao assenta
numa componente fixa e varidvel. Conforme ja referido nos pontos 25 e 69,
em 2016, a Comissdo de Vencimentos deliberou n&o atribuir qualquer
remuneracdo variavel aos administradores executivos.

A informacéo prevista nos pontos 71 a 74 do modelo anexo ao Regulamento
da CMVM n. © 4/2013 nao é aplicavel a PHAROL, uma vez que, durante o
exercicio de 2016, conforme exposto nos Pontos 25 e 69 a politica de
remunerac¢des em vigor ndo comporta a atribuicdo de remuneracgao variavel.

75. PRINCIPAIS PARAMETROS E FUNDAMENTOS DE QUALQUER SISTEMA DE
PREMIOS ANUAIS E DE QUAISQUER OUTROS BENEFICIOS NAO
PECUNIARIOS

Nao existiam, em 2016, quaisquer sistemas de prémios, bénus anuais ou
beneficios n&o pecuniarios significativos de qualquer natureza em vigor na
PHAROL.
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76. PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DOS REGIMES COMPLEMENTARES DE
PENSOES OU DE REFORMA ANTECIPADA PARA OS ADMINISTRADORES E
DATA EM QUE FORAM APROVADOS EM ASSEMBLEIA GERAL, EM TERMOS
INDIVIDUAIS

Nenhum dos administradores da PHAROL ¢é abrangido por regimes
complementares de pensfes ou de reforma antecipada.

1V. DIVULGACAO DAS REMUNERACOES

77. INDICACAO DO MONTANTE ANUAL DA REMUNERACAO AUFERIDA, DE
FORMA AGREGADA E INDIVIDUAL, PELOS MEMBROS DOS ORGAOS DE
ADMINISTRACAO DA SOCIEDADE

Nos termos da Lei n. © 28/2009, de 19 de junho, indicam-se de seguida a
remuneracdo bruta auferida, de forma individual e agregada, pelos membros
do 6rgdo de administracao:

Remuneracao paga em 2016

Conselho de Administracdo (ano de designacao)

André Cardoso de Meneses Navarro (2015) 35.000
Francisco Ravara Cary (2014) QD 22.350
Jodo do Passo Vicente Ribeiro (2015) 35.000
José Manuel Melo da Silva (2016) 2) 15.257
Jodo Manuel Pisco de Castro (2015) 35.000
Jorge Freire Cardoso (2014) 35.000
José Mauro Mettrau Carneiro da Cunha (2015) 35.000
Luis Maria V. Palha da Silva (2015) 294.000
Maria do Rosério Pinto Correia (2015) 35.000
Pedro Zafartu Gubert Morais Leitdo (2015) 35.000
Rafael Luis Mora Funes (2007) 267.359
Ricardo Malavazi Martins (2015) 3) 32.185
Total 876.151

(1) Renunciou as fungdes a 25 de julho de 2016.
(2) Cooptado a 25 julho 2016.
(3) Renunciou as fungbes desempenhadas a 21 de outubro de 2016.

78. MONTANTES A QUALQUER TITULO PAGOS POR OUTRAS SOCIEDADES EM
RELACAO DE DOMINIO OU DE GRUPO OU QUE SE ENCONTREM SUJEITAS
A UM DOMINIO COMUM

No exercicio de 2016, ndo existiram montantes pagos por outras sociedades
em relacdo de dominio ou de grupo ou que se encontrem sujeitas a um
dominio comum.
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79. REMUNERAGCAO PAGA SOB A FORMA DE PARTICIPAGAO NOS LUCROS E/OU
DE PAGAMENTO DE PREMIOS E OS MOTIVOS POR QUE TAIS PREMIOS E
OU PARTICIPACAO NOS LUCROS FORAM CONCEDIDOS

A politica de remuneracdo dos membros do Conselho de Administracao
referente a 2016, que serd apresentada a Assembleia Geral de Acionistas,
nao prevé a atribuicdo em termos gerais deste tipo de remuneracao.

80. INDEMNIZACOES PAGAS OU DEVIDAS A EX-ADMINISTRADORES
EXECUTIVOS RELATIVAMENTE A CESSACAO DAS SUAS FUNCOES
DURANTE O EXERCICIO

Durante o ano de 2016 nao existiu qualquer indemnizacdo paga
relativamente a cessacao de contrato de administradores executivos.

81. INDICACAO DO MONTANTE ANUAL DA REMUNERAGAO AUFERIDA, DE
FORMA AGREGADA E INDIVIDUAL, PELOS MEMBROS DOS ORGAOS DE
FISCALIZACAO DA SOCIEDADE, PARA EFEITOS DA LEI N.° 28/2009, DE
19 DE JUNHO

A remuneracdo dos membros do Conselho Fiscal € composta por um
montante anual fixo, baseada na situacdo da Sociedade e nas praticas de
mercado, ndo existindo qualquer remuneracéo variavel.

O valor de remuneracdo bruta anual dos membros deste 6rgdo no exercicio
de 2016 foi o seguinte:

conselho Fiscal Remuneracao paga em 2016

(euros)
José Maria Rego Ribeiro da Cunha 49.000
Isabel Maria Beja Gongalves Novo 31.500
Pedro Miguel Ribeiro de Almeida Fontes Falcdo 31.500
Total 112.000

82. INDICACAO DA REMUNERACAO NO ANO DE REFERENCIA DO PRESIDENTE
DA MESA DA ASSEMBLEIA GERAL

A remuneracao liquida do Presidente da Mesa da Assembleia Geral durante o
ano de 2016 foi de Euro. 4.000.
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V. ACORDOS COM IMPLICACOES REMUNERATORIAS

83. LIMITACOES CONTRATUAIS PREVISTAS PARA A COMPENSACAO A PAGAR
POR DESTITUICAO SEM JUSTA CAUSA DE ADMINISTRADOR E SUA
RELACAO COM A COMPONENTE VARIAVEL DA REMUNERACAO

Nao existem acordos celebrados com titulares do 6rgdo de administracao
e/ou dirigentes, que estabelecam direito a compensacao por destituicdo sem
justa causa, sem prejuizo das disposicdes legais aplicaveis.

84. ACORDOS COM ADMINISTRACAO E DIRIGENTES QUE PREVEJAM
INDEMNIZACOES EM CASO DE CESSACAO DE FUNCOES NA SEQUENCIA
DE UMA MUDANCA DE CONTROLO

Nao existem quaisquer acordos entre a PHAROL e os titulares do 6rgédo de
administracdo ou dirigentes que prevejam indemnizacbes em caso de
demissao, despedimento sem justa causa ou cessacao da relacao de trabalho
na sequéncia de uma mudanca de controlo da Sociedade.

V1. PLANOS DE ATRIBUICAO DE ACOES OU OPCOES SOBRE ACOES (‘STOCK
OPTIONS’)

A informagdo prevista nos pontos 85 a 87 do modelo anexo ao
Regulamento da CMVM n.© 4/2013 né&o é aplicavel a PHAROL, uma vez que,
durante o exercicio de 2016, a Sociedade ndo adotou nem se mantiveram
vigentes quaisquer planos de atribuicdo de acbées nem quaisquer planos de
atribuicio de opcbes de aquisicdo de acOes a administradores ou
colaboradores da PHAROL ou a terceiros.

88. MECANISMOS DE CONTROLO PREVISTOS NUM EVENTUAL SISTEMA DE
PARTICIPACAO DOS TRABALHADORES NO CAPITAL NA MEDIDA EM QUE
OS DIREITOS DE VOTO NAO SEJAM EXERCIDOS DIRETAMENTE POR
ESTES

Nao aplicavel, na medida em que nao existe qualquer sistema que preveja
especificamente uma participacdo dos trabalhadores no capital social da
PHAROL.
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E. TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS
I. MECANISMOS E PROCEDIMENTOS DE CONTROLO

89. MECANISMOS IMPLEMENTADOS PELA SOCIEDADE PARA EFEITOS DE
CONTROLO DE TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS (IAS 24)

De acordo com o Regulamento em vigor, e sem prejuizo de determinadas
operacoes nele excecionadas (designadamente, quando ndo superem certos
montantes), sempre gque estejam em causa transacfes da PHAROL ou de
alguma das suas subsidiarias com partes relacionadas (redefinidas por
referéncia exclusiva ao conceito plasmado no IAS 24), ou respetivas
renovacgoes, cujo valor agregado por entidade seja superior a Euro 100.000
(cem mil euros), a realizacdo das mesmas apenas poderad ser aprovada
uma vez obtido parecer favoravel prévio do 6rgéo de fiscalizagdo.

Para este efeito, o 6rgdo de fiscalizacdo deverd ser instruido com a
informacado relevante quanto a transacao sobre que é chamado a pronunciar-
se, incluindo informacdo suficiente sobre as caracteristicas da transacao
em causa, designadamente do ponto de vista estratégico, financeiro, legal
e fiscal, informacao sobre a natureza da relacado existente entre a PHAROL e
a contraparte em causa e o impacto da transacdo na situacdo financeira
da Sociedade.

Encontram-se assim excecionadas do ambito de aplicacdo da referida
regulamentacao interna as seguintes transacdes com partes relacionadas:

a) Compras de bens ou fornecimento de servicos contratados com
observancia das regras internas relativas a compras, fornecedores e
prestadores de servicos que se encontrarem em vigor no momento
da contratacao;

b) Operacdes bancarias da PHAROL e suas subsidiarias, entendendo-se
como tal as operacdes de cobranca, pagamento, depdsitos e outras
aplicacdes financeiras, operacfes de financiamento de curto e médio
prazo, emisséo de papel comercial, operacdes cambiais, derivados de
cobertura e obtencéo de garantias bancérias, desde que ndo excedam
o valor agregado de Euro 300.000 (trezentos mil euros) por ano;

¢) Realizadas entre sociedades em relagdo de dominio ou de grupo com
a PHAROL ou entre estas e a PHAROL;

d) Em que a contrapartida seja determinada com base em cotacdes
oficiais (por exemplo, contratos sobre taxas de cambio ou de juros e
commodities), caso os intervalos acordados correspondam as praticas
normais de mercado;

e) Em que a contrapartida seja determinada com base em tarifas ou
taxas fixadas pelas autoridades reguladoras competentes;

f) O pagamento pela PHAROL da remuneracdo dos Key Corporate
Members and Employees (conforme definidos na Ordem de Servico)
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pelo exercicio das suas fungodes;

g) As operacfes acessiveis a todos os colaboradores ou acionistas da
PHAROL em condi¢cBes equivalentes;

h) A contratacdo de servigcos técnicos, designadamente de consultoria
juridica ou fiscal, sempre que o respetivo procedimento de aprovacao
possa comprometer a atempada prestacdo dos mesmos, atenta a
especificidade dos servicos a prestar, designadamente tendo em
conta as qualificacbes e grau de conhecimento exigido para a
prestacdo dos servicos em causa, bem como o prazo de execucdo dos
mesmos;

i) As operacbes que constituam a execucao de transacbes ja
contratadas ao abrigo de contratos gerais ja em vigor na PHAROL.

Em resultado da definicdo do conceito de “Partes Relacionadas” para efeitos
de aplicacdo da respetiva regulamentacao interna — que deixou de abranger
a nocado de acionistas titulares de participacdo qualificada no capital social da
PHAROL, ao contrario do que vinha até entao a ser feito, passando a adotar-
se o critério tal como decorrente do IAS 24 — a Sociedade considerou
conveniente criar regras especificas aplicaveis as transacdes realizadas com
titulares de participacdo qualificada no seu capital, melhor detalhadas no
ponto 91 infra.

A PHAROL considera assim cumprir a Recomendac¢do da CMVM n.° V.2.

90. e 91. TRANSACOES SUJEITAS A CONTROLO E INTERVENCAO DO ORGAO
DE FISCALIZACAO NA AVALIACAO PREVIA DOS NEGOCIOS COM
TITULARES DE PARTICIPACAO QUALIFICADA

Nos termos do normativo em vigor, atualmente em revisdo, a realizacdo de
transacGes com titulares de participacdo qualificada ou entidades com eles
relacionadas nos termos do artigo 20.° do Codigo dos Valores Mobiliarios, ou
respetivas renovacoes, cujo valor agregado por entidade seja superior a Euro
100.000 (cem mil euros), apenas podera ser aprovada uma vez obtido
parecer favoravel prévio do 6rgédo de fiscalizacdo da PHAROL.

Por sua vez, as transacdes com titulares de participacdo qualificada ou
entidades com eles relacionadas nos termos do artigo 20.° do Cddigo dos
Valores Mobiliarios, ou respetivas renovacfes, cujo valor agregado por
entidade seja superior a Euro 1.000.000 (um milh&o de euros) por ano
estdo sujeitas a aprovacdo pelo Conselho de Administracdo, apds obtido
parecer favoravel prévio do 6rgéo de fiscalizacao.

Atualmente, encontram-se excecionadas das regras aplicaveis as transacoes
com titulares de participacdo qualificada as seguintes situacdes:

a) Compras de bens ou fornecimento de servicos contratados com
observancia das regras internas relativas a compras, fornecedores e
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prestadores de servicos que se encontrarem em vigor no momento
da contratacéo;

b) Operagdes bancarias da PHAROL, entendendo-se como tal as
operacOes de cobranca, pagamento, depdsitos e outras aplicacdes
financeiras, operac¢des de financiamento de curto e médio prazo,
emissdo de papel comercial, operagbes cambiais, derivados de
cobertura e obtencdo de garantias bancérias, desde que ndo excedam
o valor agregado de Euro 300.000 (trezentos mil euros) por ano;

c) Em que a contrapartida seja determinada com base em cotac¢des
oficiais (por exemplo, contratos sobre taxas de cambio ou de juros e
commodities), caso os intervalos acordados correspondam as praticas
normais de mercado;

d) Em gue a contrapartida seja determinada com base em tarifas ou
taxas fixadas pelas autoridades reguladoras competentes;

e) As operacdes acessiveis a todos os colaboradores ou acionistas do
PHAROL em condi¢cBes equivalentes;

f) A contratacdo de servicos técnicos, designadamente de consultoria
juridica ou fiscal, sempre que o respetivo procedimento de aprovacao
possa comprometer a atempada prestagdo dos mesmos, atenta a
especificidade dos servicos a prestar, designadamente tendo em
conta as qualificacbes e grau de conhecimento exigido para a
prestacao dos servicos em causa, bem como o prazo de execucdo dos
mesmos;

g) As operagdes que constituam a execugdo de transaclfes ja
contratadas ao abrigo de contratos gerais ja em vigor na PHAROL.

Em 2016, ndo existiram negdcios da sociedade com acionistas titulares de
participacdo qualificada ou entidades com eles relacionadas nos termos do
artigo 20° do cbédigo dos valores mobiliarios que nado tenham sido
comprovadamente realizados em condi¢bes normais de mercado. Assim a
PHAROL cumpriu, por referéncia ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2016, a Recomendacdo da CMVM n.° V.1.

Il. ELEMENTOS RELATIVOS AOS NEGOCIOS

92. LOCAL DOS DOCUMENTOS DE PRESTACAO DE CONTAS ONDE ESTA
DISPONIVEL INFORMACAO SOBRE OS NEGOCIOS COM PARTES
RELACIONADAS, DE ACORDO COM A IAS 24

A informacao sobre partes relacionadas encontra-se disponibilizada na Nota
21 as demonstragfes financeiras consolidadas constante do Relatorio e
Contas Consolidadas 2016, ndo existindo transacfes com partes relacionadas
acionistas a reportar por referéncia ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2016.

Na Nota 22 as demonstracdes financeiras consolidadas constante do Relatério
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e Contas Consolidadas 2016 é prestada informacéo sobre transacfes com
acionistas titulares de participacdes qualificadas que ndo partes relacionadas
de acordo com o IAS 24 realizadas no exercicio findo em 31 de dezembro de
2016.
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PARTE Il — AVALIACAO DO GOVERNO SOCIETARIO

1. IDENTIFICACAO DO CODIGO DE GOVERNO DAS SOCIEDADES ADOTADO

A PHAROL cumpre em elevada propor¢do as recomendacfes constantes do
Cddigo de Governo das Sociedades da CMVM, na versdo publicada em julho
de 2013 (“Cdédigo da CMVM” ou “Recomendacdes da CMVM”) — cuja avaliacdo
consta do presente relatério — com reflexos no respetivo modelo de governo
societario, de cariz classico, e previsto na alinea a) do n.© 1 do artigo 278.°
do Cdédigo das Sociedades Comerciais.

A PHAROL aprovou no CA 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 formuléario Form 15F para efetivar o deregistration, e segundo as regras
da SEC, as obriga¢cdes da PHAROL de arquivar relatérios anuais (Form 20-F)
e relatdrios do tipo Form 6-K junto & SEC ficam imediatamente suspensas a
partir da data do arquivamento do Form 15F. Apds 90 dias, o deregistration
dos valores mobiliarios da PHAROL na SEC foi efetivado e a PHAROL deixou
de estar sujeita a um conjunto de regras em matéria de governo societario,
de natureza imperativa vigente até entao.

A PHAROL encontra-se igualmente sujeita a outras normas que sao adotadas
a nivel interno e que relevam na estrutura do seu governo societario.

Por outro lado, a PHAROL cumpre diversas normas internas de conduta e de
transparéncia, em concreto, o Cédigo de Etica, o Codigo de Etica para Senior
Financial Officers, as regras sobre Transacdes de Dirigentes, Transacfes com
Partes Relacionadas e Transacfes com Titulares de Participacdao Qualificada.
No anexo Ill ao presente relatorio, encontra-se uma descricdo sumaria destas
normas. A PHAROL adota ainda regras e estruturas de controlo interno,
gestdo de riscos e whistleblowing.

A PHAROL, para o mandato correspondente ao triénio 2015-2017, que
ocorreu no ambito da Assembleia Geral anual da Sociedade que teve lugar
em 2015, regressou ao modelo de delegacédo da gestéao corrente da Sociedade
numa Comissdo Executiva. Subsequentemente, jA em 2017, o Conselho de
Administracdo adotou a solucdo de a gestdo corrente da Sociedade ser
assegurada por um Administrador Delegado

Adicionalmente, estdo em vigor um conjunto de normas internas que,
nomeadamente, determinam (i) a obrigacdo de dispersdao das
disponibilidades de tesouraria por varios bancos, (ii) a limitacdo do tipo de
aplicacdes a depoésitos a prazo, e (iii) a fixacdo de limites guantitativos
maximos no ambito da delegacéo de alguns poderes de vinculacéo, alterando
desta forma a situacédo anterior, ao abrigo da qual determinadas operacdes
(como, por exemplo, as aplica¢cfes de curto prazo) eram objeto de delegacéo
sem qualquer limite quantitativo.
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2. ANALISE DE CUMPRIMENTO DO CODIGO DE GOVERNO DAS SOCIEDADES
ADOTADO

A PHAROL considera adequado manter alguma estabilidade quanto as
recomendacfes que servem de referéncia a declaracdo de cumprimento a
incluir neste relatoério referente a 2016, seguindo assim, para este efeito, o
Cdédigo da CMVM.

Neste ambito, o modelo e principios de governo societario da PHAROL:

¢ Respeitam as regras legais de conteldo vinculativo aplicaveis ao modelo
de governo de cariz classico previsto na alinea a) do n.© 1 do artigo
278.° do Codigo das Sociedades Comerciais;

e Acolhem um conjunto significativo de recomendagfes e best practices
neste dominio, constantes do Codigo da CMVM.

Enquanto foi caso disso, a PHAROL cumpriu as disposi¢cdes imperativas e best
practices aplicaveis aos foreign private issuers emitentes de valores
mobiliarios registados na SEC de acordo com o0 ordenamento norte-
americano.

A PHAROL adota as Recomenda¢bes da CMVM constantes do “Cdédigo do
Governo das Sociedades” da CMVM, na versdo publicada em julho de 2013
disponivel através do link:

http://www.cmvm.pt/pt/Leqgislacao/Legislacaonacional/Recomendacoes/Doc
uments/C%C3%B3digo%20de%20Governo%20das%20Sociedades%20201

3.pdf

No quadro seguinte indicam-se os pontos da Parte | do presente relatério
onde se descrevem as medidas tomadas pela Sociedade com vista ao
cumprimento das Recomendacdes da CMVM.

RECOMENDAGAO DA CMVM CUMPRIMENTO = RELATORIO

I. VOTACAO E CONTROLO DA SOCIEDADE
1.1. | As sociedades devem incentivar os seus acionistas
a participar e a votar nas assembleias gerais,
designadamente ndo fixando um ndmero
excessivamente elevado de acdes necessérias Sim Ponto 12
para ter direito a um voto e implementando os
meios indispensaveis ao exercicio do direito de
voto por correspondéncia e por via eletrénica.
1.2. | As sociedades ndo devem adotar mecanismos que
dificultem a tomada de deliberacbes pelos seus
acionistas, designadamente fixando um quérum
deliberativo superior ao previsto por lei.
1.3. | As sociedades ndo devem estabelecer mecanismos
que tenham por efeito provocar o desfasamento
entre o direito ao recebimento de dividendos ou a Sim (a) Ponto 5
subscricdo de novos valores mobiliarios e o direito
de voto de cada acdo ordinaria, salvo se

Sim Ponto 14

Relatorio e Contas Consolidadas | 2016 64


http://www.cmvm.pt/pt/Legislacao/Legislacaonacional/Recomendacoes/Documents/C%C3%B3digo%20de%20Governo%20das%20Sociedades%202013.pdf
http://www.cmvm.pt/pt/Legislacao/Legislacaonacional/Recomendacoes/Documents/C%C3%B3digo%20de%20Governo%20das%20Sociedades%202013.pdf
http://www.cmvm.pt/pt/Legislacao/Legislacaonacional/Recomendacoes/Documents/C%C3%B3digo%20de%20Governo%20das%20Sociedades%202013.pdf

devidamente fundamentados em funcdo dos
interesses de longo prazo dos acionistas.

Os estatutos das sociedades que prevejam a
limitacdo do numero de votos que podem ser
detidos ou exercidos por um Unico acionista, de
forma individual ou em concertagdo com outros
acionistas, devem prever igualmente que, pelo
menos de cinco em cinco anos, sera sujeita a
deliberagéo pela assembleia geral a alteragcéo ou a
manutencdo dessa disposicdo estatutaria — sem
requisitos de qudérum agravado relativamente ao
legal — e que, nessa deliberagcdo, se contam todos
os votos emitidos sem que aquela limitagdo
funcione.

Sim (a)

Ponto 5

11.1.1.

N&o devem ser adotadas medidas que tenham por
efeito exigir pagamentos ou a assuncdo de
encargos pela sociedade em caso de transicdo de
controlo ou de mudang¢a da composi¢cdo do 6rgéao
de administracéo e que se afigurem suscetiveis de
prejudicar a livre transmissibilidade das acfes e a
livre apreciacdo pelos acionistas do desempenho
dos titulares do 6rgdo de administracao.

Sim

11. SUPERVISAO, ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO

11.1 SUPERVISAO E ADMINISTRAGAO
Dentro dos limites estabelecidos por lei, e salvo
por for¢ca da reduzida dimensédo da sociedade, o
conselho de administracdo deve delegar a
administracdo quotidiana da sociedade, devendo
as competéncias delegadas ser identificadas no
relatério anual sobre o Governo da Sociedade.

Sim

Ponto 4

Ponto 21

11.1.2.

O Conselho de Administracdo deve assegurar que
a sociedade atua de forma consentdnea com o0s
seus objetivos, ndo devendo delegar a sua
competéncia, designadamente, no que respeita a:
i) definir a estratégia e as politicas gerais da
sociedade; ii) definir a estrutura empresarial do
grupo; iii) decisbes que devam ser consideradas
estratégicas devido ao seu montante, risco ou as
suas caracteristicas especiais.

Sim

Ponto 21

11.1.3.

O Conselho Geral e de Supervisao, além do
exercicio das competéncias de fiscalizagdo que
lhes estdo cometidas, deve assumir plenas
responsabilidades ao nivel do governo da
sociedade, pelo que, através de previsdo
estatutaria ou mediante via equivalente, deve ser
consagrada a obrigatoriedade de este 6rgao se
pronunciar sobre a estratégia e as principais
politicas da sociedade, a definicdo da estrutura
empresarial do grupo e as decisfes que devam ser
consideradas estratégicas devido ao seu montante
ou risco. Este 6rgdo devera ainda avaliar o
cumprimento do plano estratégico e a execugéo
das principais politicas da sociedade.

N&o aplicavel
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11.1.4.

Salvo por forca da reduzida dimensdo da
sociedade, o Conselho de Administracdo e o
Conselho Geral e de Supervisdo, consoante o
modelo adotado, devem criar as comissdes que se
mostrem necesséarias para: (a) Assegurar uma
competente e independente avaliacdo do
desempenho dos administradores executivos e do
seu proprio desempenho global, bem assim como
das diversas comissdes existentes; e (b) Refletir
sobre sistema estrutura e as praticas de governo
adotado, verificar a sua eficacia e propor aos
6rgaos competentes as medidas a executar tendo
em vista a sua melhoria.

Sim

Pontos 21
27

e

11.1.5.

O Conselho de Administracdo ou o Conselho Geral
e de Supervisao, consoante o modelo aplicavel,
devem fixar objetivos em matéria de assunc¢ao de
riscos e criar sistemas para o seu controlo, com
vista a garantir que os riscos efetivamente
incorridos sdo consistentes com aqueles objetivos.

Sim

Pontos 50
55

a

11.1.6.

O Conselho de Administracdo deve incluir um
ndmero de membros ndo executivos que garanta
efetiva capacidade de acompanhamento,
supervisdo e avaliagdo da atividade dos restantes
membros do 6rgdo de administracao.

Sim

Ponto 17

11.1.7.

Entre os administradores ndo executivos deve
contar-se uma propor¢cdo adequada de
independentes, tendo em conta o modelo de
governacdo adotado, a dimensdo da sociedade e a
sua estrutura acionista e o respetivo free float.
A independéncia dos membros do Conselho Geral
e de Supervisdo e dos membros da Comissao de
Auditoria afere-se nos termos da legislacdo
vigente, e quanto aos demais membros do
Conselho de Administracéo considera-se
independente a pessoa que nao esteja associada
a qualquer grupo de interesses especificos na
sociedade nem se encontre em alguma
circunstancia suscetivel de afetar a sua isencéo de
analise ou de decisdo, nomeadamente em virtude
de:

a. Ter sido colaborador da sociedade ou de
sociedade que com ela se encontre em relacdo de
dominio ou de grupo nos ultimos 3 anos;

b. Ter, nos uUltimos 3 anos, prestado servicos ou
estabelecido relagdo comercial significativa com a
sociedade ou com sociedade que com esta se
encontre em relacdo de dominio ou de grupo, seja
de forma direta ou enquanto sécio, administrador,
gerente ou dirigente de pessoa coletiva;

c. Ser beneficiario de remuneracdo paga pela
sociedade ou por sociedade que com ela se
encontre em relagédo de dominio ou de grupo além
da remuneracdo decorrente do exercicio das
funcdes de administrador;

d. Viver em unido de facto ou ser cénjuge, parente
ou afim na linha reta e até ao 3.° grau, inclusive,
na linha colateral, de administradores ou de
pessoas singulares titulares direta ou
indiretamente de participacdo qualificada;

Sim

Ponto 18
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e. Ser titular de participagcdo qualificada ou
representante de um acionista titular de
participacdes qualificadas.

11.1.8. |Os administradores que exer¢cam funcdes
executivas, quando solicitados por outros
membros dos 6rgdos sociais, devem prestar, em Sim Ponto 17
tempo util e de forma adequada ao pedido, as
informacdes por aqueles requeridas.

11.1.9. | O presidente do 6rgao de administracdo executivo
ou da comisséo executiva deve remeter, conforme
aplicavel, ao Presidente do Conselho de
Administracdo, ao Presidente do Conselho Fiscal,
ao Presidente da Comissdao de Auditoria, ao Sim Ponto 23
Presidente do Conselho Geral e de Superviséo e ao
Presidente da Comissdo para as Matérias
Financeiras, as convocatérias e as atas das
respetivas reunides.

11.1.10. |Caso o presidente do 6rgdo de administracao
exerca funcgbes executivas, este 6rgdo devera
indicar, de entre o0s seus membros, um
administrador independente que assegure a
coordenacado dos trabalhos dos demais membros Sim Ponto 21
ndo executivos e as condi¢bes para que estes
possam decidir de forma independente e
informada ou encontrar outro mecanismo

equivalente que assegure aquela coordenacao.
11.2 FISCALIZACAO

11.2.1. | Consoante o modelo aplicavel, o presidente do
Conselho Fiscal, da Comissao de Auditoria ou da
Comissao para as Matérias Financeiras deve ser
independente, de acordo com o critério legal
aplicavel, e possuir as competéncias adequadas ao
exercicio das respetivas funcdes.

11.2.2. | O o6rgdo de fiscalizagdo deve ser o interlocutor
principal do Auditor Externo e o primeiro
destinatario dos respetivos relatorios,
competindo-lhe, designadamente, propor a Sim Ponto 21
respetiva remuneragcdo e zelar para que sejam
asseguradas, dentro da empresa, as condicdes
adequadas a prestacdo dos servicos.

11.2.3. | O 6rgéo de fiscalizacdo deve avaliar anualmente o
Auditor Externo e propor ao 6rgao competente a
sua destituicdo ou a resolugcdo do contrato de Sim
prestacdo dos seus servicos sempre que se
verifique justa causa para o efeito.

11.2.4. |0 o6rgdo de fiscalizacdo deve avaliar o
funcionamento dos sistemas de controlo interno e Sim Pontos 21 e
de gestdo de riscos e propor 0s ajustamentos que 51
se mostrem necessarios.

11.2.5. | A Comissdo de Auditoria, o Conselho Geral e de
Supervisao e o Conselho Fiscal devem pronunciar-
se sobre os planos de trabalho e os recursos
afetos aos servigcos de auditoria interna e aos
servigcos que velem pelo cumprimento das normas Sim Pontos 21 e
aplicadas a sociedade (servigos de compliance), e 51
devem ser destinatarios dos relatorios realizados
por estes servicos pelo menos quando estejam em
causa matérias relacionadas com a prestacdo de
contas, a identificacdo ou a resolucao de conflitos

Sim Ponto 32

Pontos 21 e
45
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de interesses e a detecdo de potenciais
ilegalidades.

11.3 FIXACAO DE REMUNERACOES
11.3.1. | Todos os membros da Comissdo de Remuneracgdes
ou equivalente devem ser independentes
relativamente aos membros executivos do 6rgdo sim Ponto 67 e
de administracédo e incluir pelo menos um membro 68
com conhecimentos e experiéncia em matérias de
politica de remuneracéo.

11.3.2. | Nao deve ser contratada para apoiar a Comisséo
de Remuneragbes no desempenho das suas
func¢des qualquer pessoa singular ou coletiva que
preste ou tenha prestado, nos ultimos trés anos,
servicos a qualquer estrutura na dependéncia do
6rgdo de administragdo, ao proprio 6rgao de
administracdo da sociedade ou que tenha relacédo
atual com a sociedade ou com consultora da
sociedade. Esta recomendacdo é aplicavel
igualmente a qualquer pessoa singular ou coletiva
que com aquelas se encontre relacionada por
contrato de trabalho ou prestacédo de servicos.
11.3.3. | A declaracgéo sobre a politica de remuneragdes dos
6rgados de administracdo e fiscalizacdo a que se
refere o artigo 2.°© da Lei n.© 28/2009,de 19 de
Junho, devera conter, adicionalmente:

a) ldentificacdo e explicitacdo dos critérios para a
determinacdo da remuneragdo a atribuir aos
membros dos 6érgédos sociais;

b) Informagdo quanto ao montante méaximo
potencial, em termos individuais, e ao montante sim Pontos 25 e
maximo potencial, em termos agregados, a pagar 69
aos membros dos 6rgdos sociais, e identificacdo
das circunstancias

em que esses montantes maximos podem ser
devidos;

d) Informagdo quanto a exigibilidade ou
inexigibilidade de pagamentos relativos a
destituicio ou cessagcdo de fungdes de
administradores.

11.3.4. | Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta
relativa & aprovacdo de planos de atribuicdo de
acdes, e/ou de opcgdes de aquisicdo de acdes ou
com base nas variagbes do preco das agbes, a| Nao aplicavel --
membros dos 6rgdos sociais. A proposta deve
conter todos os elementos necessarios para uma
avaliacdo correta do plano.

11.3.5. | Deve ser submetida a Assembleia Geral a proposta
relativa a aprovacdo de qualquer sistema de
beneficios de reforma estabelecidos a favor dos
membros dos o6rgdos sociais. A proposta deve
conter todos os elementos necessarios para uma
avaliacdo correta do sistema.

111. REMUNERACOES

I11.1. | A remuneracao dos membros executivos do 6rgédo Sim Ponto 69
de administracdo deve basear-se no desempenho

Sim Ponto 67

N&o aplicavel --
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efetivo e desincentivar a assungdo excessiva de
riscos.

11.2.

A remuneracdo dos membros ndo executivos do
6rgdo de administracdo e a remuneracdo dos
membros do érgéo de fiscalizagdo ndo deve incluir
nenhuma componente cujo valor dependa do
desempenho da sociedade ou do seu valor.

Sim

Pontos 69 e
77

11.3.

A componente variavel da remuneracao deve ser
globalmente razoavel em relacdo a componente
fixa da remuneracdo, e devem ser fixados limites
maximos para todas as componentes.

N&o aplicavel

Pontos 25,
69 e 75

11.4.

Uma parte significativa da remuneracédo variavel
deve ser diferida por um periodo néo inferior a trés
anos, e o direito ao seu recebimento deve ficar
dependente da continuacdo do desempenho
positivo da sociedade ao longo desse periodo.

Nao aplicavel

Pontos 25,
69 e 75

11.5.

Os membros do 6rgdo de administracdo né&o
devem celebrar contratos, quer com a sociedade,
quer com terceiros, que tenham por efeito mitigar
0 risco inerente a variabilidade da remuneragéo
que lhes for fixada pela sociedade.

Sim

Pontos 25 e
69

111.6.

Até ao termo do seu mandato devem os
administradores executivos manter as ag¢des da
sociedade a que tenham acedido por forca de
esquemas de remuneracao variavel, até ao limite
de duas vezes o valor da remuneracédo total anual,
com excecdo daquelas que necessitem ser
alienadas com vista ao pagamento de impostos
resultantes do beneficio dessas mesmas acdes.

N&o aplicavel

Ponto 25 e
69

11.7.

Quando a remuneragdo variavel compreender a
atribuicdo de opcgdes, o inicio do periodo de
exercicio deve ser diferido por um prazo néo
inferior a trés anos.

N&o aplicavel

Ponto 25 e
69

111.8.

1vV.1.

Quando a destituicio de administrador n&o
decorra de violagcdo grave dos seus deveres nem
da sua inaptiddo para o exercicio normal das
respetivas funcbes, mas, ainda assim, seja
reconduzivel a um inadequado desempenho,
devera a sociedade encontrar-se dotada dos
instrumentos juridicos adequados e necessarios
para que qualquer indemnizagcdo ou compensacao,
além da legalmente devida, ndo seja exigivel.
IV. AUDITORIA

O Auditor Externo deve, no ambito das suas
competéncias, verificar a aplicacdo das politicas e
sistemas de remuneracgdes dos 6rgdos sociais, a
eficacia e o funcionamento dos mecanismos de
controlo interno e reportar quaisquer deficiéncias
ao 6rgao de fiscalizacdo da sociedade.

Sim

Sim

Ponto 83

pParte I C.111

1vV.2.

A sociedade ou quaisquer entidades que com ela
mantenham uma relacdo de dominio ndo devem
contratar ao Auditor Externo, nem a quaisquer
entidades que com ele se encontrem em relacédo
de grupo ou que integrem a mesma rede, servigos
diversos dos servicos de auditoria. Havendo
razdes para a contratacdo de tais servigos — que
devem ser aprovados pelo 6rgdo de fiscalizagdo e
explicitadas no seu Relatério Anual sobre o
Governo da Sociedade — eles ndo devem assumir

Sim

Ponto 37
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um relevo superior a 30% do valor total dos
servigos prestados a sociedade.

IV.3. | As sociedades devem promover a rotacdo do
auditor ao fim de dois ou trés mandatos, conforme
sejam respetivamente de quatro ou trés anos. A
sua manutencdo além deste periodo devera ser
fundamentada num parecer especifico do 6érgao de
fiscalizacdo que pondere expressamente as
condi¢cdes de independéncia do auditor e as
vantagens e os custos da sua substituicdo.

V.1.| Os negécios da sociedade com acionistas titulares
de participacdo qualificada, ou com entidades que
com eles estejam em qualquer rela¢do, nos termos
do art.° 20 do Cédigo dos Valores Mobiliarios,
devem ser realizados em condi¢cdes normais de
mercado.

V.2.| O 6rgao de supervisdo ou de fiscalizacdo deve
estabelecer o0s procedimentos e critérios
necessérios para a definicdo do nivel relevante de
significancia dos negd6cios com acionistas titulares
de participagéo qualificada — ou com entidades que
com eles estejam em qualquer uma das relag¢des
previstas no n.° 1 do art.° 20 do Cddigo dos
Valores Mobiliarios —, ficando a realizacdo de
negocios de relevancia significativa dependente de

parecer prévio daquele érgao.
VI. INFORMACAO

VI.1. | As sociedades devem proporcionar, através do seu
sitio na Internet, em portugués e inglés, acesso a

Sim Ponto 44

Sim Ponto 91

Sim Ponto 89

. ~ . . . Pontos 56 e
informacgdes que permitam o conhecimento sobre Sim 59
a sua evolucdo e a sua realidade atual em termos
econdmicos, financeiros e de governo.
VI1.2. | As sociedades devem assegurar a existéncia de
um gabinete de apoio ao investidor e de contacto
permanente com o mercado, que responda as Sim Pontos 56 a
solicitacbes dos investidores em tempo Uutil, 58

devendo ser mantido um registo dos pedidos
apresentados e do tratamento que lhe foi dado.

a) Prevendo os estatutos da Sociedade uma limitacdo a contagem dos votos,
a discussdo deste ponto foi levado a consideracdo dos Acionistas na
Assembleia de 24 de Maio de 2016, tendo sido deliberado manter esta
limitacao.
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ANEXO I

Funcdes desempenhadas por membros do 6rgdo de administracao
noutras sociedades

AS FUNCOES DESEMPENHADAS EM SOCIEDADES, PARA ALEM DA PHAROL, POR CADA UM DOS
ADMINISTRADORES SAO AS SEGUINTES:

4 Luis Maria Viana Palha da Silva (Presidente do Conselho de
Administracdo e da Comissdo Executiva)

Membro do Conselho de Administracdo da Oi S.A.
Presidente do Conselho Fiscal da Seguradoras Unidas
Diretor da Bratel B.V.

4 André Cardoso de Meneses Navarro (Administrador)

Diretor Geral do Millennium Investment Bank
Administrador ndo Executivo da Oi S.A.
Administrador da Interoceanico, SGPS S.A.

4 Joao do Passo Vicente Ribeiro (Administrador)

Membro Suplente do Conselho de Administracdo da Oi S.A.

Membro do Comité de Governanca Corporativa e Financas da Oi S.A.
Membro do Comité de Riscos e Contingéncias da Oi S.A.

Vogal do Conselho Fiscal da Vila Galé Gest — Sociedade Gestora de Fundos de
Investimentos Imobiliarios, S.A.

Vogal do Conselho Fiscal da Bensaude Participacdes, SGPS S.A.

Membro da Comissdo de Avaliacdo de Projetos da Naves — Sociedade de
Capital de Risco S.A.

4 Jodo Manuel Pisco de Castro (Administrador)

Membro Efetivo do Conselho de Administragdo da Oi S.A.
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Vice-Presidente do Grupo Visabeira, SGPS, S.A.
Presidente da Vista Alegre Atlantis, SGPS, S.A.

Chairman da Vista Alegre USA

Presidente da MOB — Industria de Mobiliario, S.A
Presidente da Faiancas da Capoa — Industria de Ceramica, S.A.
Presidente da Pinewells, S.A.

Presidente da Real Life — Tecnologias de Informacéo, S.A.
Presidente da Visagreen, S.A.

Administrador da Gevisar, SGPS, S.A.

Administrador de Visacasa S.A.

Administrador da Constructel (Bélgica)

Administrador da Constructel Sweden AB

Administrador da Constructel (RuUssia)

Administrador da Constructel (UK)

Administrador da Constructel Gmbh

Administrador da Constructel (France)

4 Jorge Telmo Maria Freire Cardoso (Administrador)

Vogal do Conselho de Administracdo e CFO do Novo Banco, S.A.

Vogal do Conselho de Administracdo do NB Finance, Ltd.

Vogal do Conselho de Administracdo do Banque Espirito Santo et de la
Vénétie, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da E.S. Tech Ventures, SGPS, S.A.
Vogal ndo Executivo do Conselho de Administracdo da Enternext, S.A.

José Manuel Melo da Silva (Administrador)

Membro Suplente do Conselho de Administragdo da Oi S.A.
Diretor da Parvalorem, S.A.

» José Mauro Mettrau Carneiro da Cunha (Administrador)

Presidente do Conselho de Administracdo da Oi S.A.
Membro Titular do Conselho de Administracdo da Santo Anténio Energia S.A.

4 Maria do Rosario Amado Pinto Correia (Administradora)
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Membro Suplente do Conselho de Administragdo da Oi S.A.
Docente na Catdlica Lisbon School of Business & Economics
Consultoria Executiva no CEA /Catolica Lisbon

4 Pedro Zanartu Gubert Morais Leitdo (Administrador)

Membro do Conselho de Administracdo da Oi S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da Prio Energy SGPS
Presidente do Conselho de Administracdo da MoteDAlma SGPS
Administrador ndo Executivo da Quifel Natural Resources, SGPS
Administrador ndo Executivo da Villas Boas ACE, S.A.

Sécio Gerente da Fikonline Lda.

4 Rafael Luis Mora Funes (Administrador e Membro da Comissao
Executiva)

Membro do Conselho de Administracdo da Oi, S.A.

Presidente do Comité de Engenharia da Oi, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da Webspectator Corp.
Membro do Advisory Board do ISCTE Business School

Qualificacdes profissionais e atividades profissionais exercidas nos
ultimos 5 anos

Luis Maria Viana Palha da Silva (Presidente do Conselho de Administracédo e da
Comisséo Executiva)
Portugués, 61 anos

Vice-Presidente do Conselho de Administracdo da Galp Energia, SGPS, S.A. |
Vogal do Conselho de Administracdo da Petréleos de Portugal — Petrogal, S.A.
| Vogal do Conselho de Administracdo da Galp Exploracdo e Producéo
Petrolifera, S.A. | Vogal do Conselho de Administracdo da GDP — G&s de
Portugal, SGPS, S.A. (redenominada para Galp Gas & Power, SGPS, S.A. em
12 de fevereiro de 2015) | Vogal do Conselho de Administracdo da Galp Gas
Natural Distribuicdo, S.A. | Vogal do Conselho de Administracdo da Galp
Energia, S.A. | Vogal do Conselho de Administracido da Galp Energia Espafia,
S.A. | Administrador da Galp Energia E&P B.V. | Vogal do Conselho de
Administracdo da Galp Exploracao e Producao (Timor-Leste), S.A. | Presidente
do Conselho de Administracdo da Galp Marketing International, S.A. |
Presidente do Conselho de Geréncia da Petrogal Angola, Lda. | Presidente do
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Conselho de Geréncia da Petrogal Guiné-Bissau, Lda. | Presidente do Conselho
de Geréncia da Petrogal Mocambique, Lda. | Presidente da Direcdo Executiva
da Galp Mocambique, Lda. | Presidente do Conselho da Galp Gambia, Limited
| Presidente do Conselho da Galp Swaziland, Limited | Presidente do Conselho
de Administracdo da CLC — Companhia Logistica de Combustiveis, S.A. |
Administrador da Galp Sinopec Brazil Services B.V. | Vogal do Conselho de
Administracdo da Petrogal Brasil, S.A. | Administrador da Galp Energia Brasil,
S.A. | Administrador da Fima — Produtos Alimentares, S.A. | Administrador da
Victor Guedes Industria e Comércio, S.A. | Administrador da Inddstrias Lever
Portuguesa, S.A. | Administrador da Ola — Producdo de Gelados e Outros
Produtos Alimentares, S.A. | Gerente da Unilever Jer6nimo Martins, Lda. |
Gerente da Gallo Worldwide, Lda. | Vogal do Conselho Cientifico e Tecnolégico
do ISPG — Instituto de Petrdleo e Gas, Associacdo para a Investigacao e
Formacdo Avancada | Presidente da APETRO — Associacdo Portuguesa de
Empresas Petroliferas | Presidente da Direcdo da AEM — Associacdo dos
Emitentes Portugueses | Administrador nédo-executivo da NYSE Euronext e
Membro da Comissao de Auditoria da NYSE Euronext | Presidente do Conselho
Fiscal do Férum para a Competitividade | Presidente do Conselho Fiscal da
Fundacao Francisco Manuel dos Santos | Presidente da Mesa da Assembleia
Geral da Gesbanha — Gestdo e Contabilidade, S.A. | Presidente da Direcdo da
EPIS - Empresarios pela Inclusdo Social | Membro do Conselho Estratégico da
Faculdade de Ciéncias Econdmicas e Empresariais da Universidade Catdlica
Portuguesa

André Cardoso de Meneses Navarro (Administrador)
Portugués, 53 anos

Presidente da Comissdo Executiva do Banco Privado Atlantico — Europa, S.A.
de 2008 a 2014 | Presidente da Comissdo Executiva da Société Générale —
Corporate and Investment Bank de 2002 a 2008 | Administrador ndo-executivo
da Crediagora de 2006 a 2008 | Licenciado em Direito pela Universidade
Estadual Rio de Janeiro | P6s-Graduacdao em Financas pela Fundacao Getulio
Vargas (Rio de Janeiro, Brasil) | MBA da Thunderbird, American Graduate
Scholl of International Business.

Joao do Passo Vicente Ribeiro (Administrador)
Portugués, 68 anos

Presidente da AMP — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario
de 2014 a 2015 | De novembro de 2011 a marco de 2012 coordenou o Grupo
de Trabalho de Mecanismos e Instrumentos Financeiros de Apoio as Empresas
Turisticas, por Despacho da Secretaria de Estado do Turismo do XIX Governo
Constitucional | Em 2008 e 2009 foi Membro do Conselho de Administracdo
da SLN — Sociedade Lusa de Negodcios, bem como Presidente de varias
empresas dessa holding | Em 2008 foi Administrador Executivo do BPN -
Banco Portugués de Negoécios (administracdo presidida pelo Dr. Miguel
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Cadilhe) | De 2007 a junho de 2008 foi Presidente da Quadrantis Capital —
Sociedade de Capital de Risco, SA, que fundou | De 2004 a 2007 foi
Presidente e CEO da PME Investimentos - Sociedade de Investimentos SA |
Anteriormente, e durante mais de 30 anos de experiéncia profissional, ocupou
posicbes de relevo em instituicdes financeiras, publicas e privadas. As mais
relevantes, por ordem cronoldgica inversa, foram: Presidente da Associacdo
Portuguesa das Sociedades Gestoras de Patriménios e Fundos de
Investimento, Administrador Executivo da AF Investimentos (Grupo
Millennium BCP), Diretor Geral do Private Banking, internacional e doméstico
do Banco Comercial Portugués e do Banco Portugués do Atlantico, Diretor
Geral da Direcao de Grandes Empresas do Banco Portugués do Atlantico,
Administrador da Leasing Atlantico e Diretor Geral da Direcdo Comercial Sul
do Banco Portugués do Atlantico | Na area Internacional, ocupou as posi¢des
de Diretor Geral Adjunto das sucursais de Londres e de Paris do Banco
Portugués do Atlantico e foi Diretor do Departamento Internacional do
Instituto de Crédito de Angola em Luanda | Licenciado em Financas, pelo
Instituto Superior de Economia (Universidade de Lisboa) onde também foi
monitor, 1973 | MBA do INSEAD (Fontainebleau), 1979.

Jodo Manuel Pisco de Castro (Administrador)
Portugués, 62 anos

Presidente do Instituto de Gestéo Financeira e de Infra-Estruturas da Justica,
I.P. de 2007 a 2009 | Membro do Conselho de Administracdo do Grupo
Visabeira SGPS S.A. de 2002 a 2007 | Administrador de Visabeira
Telecomunicagbes e Construcdo, SGPS S.A. de 2002 a 2006 | Administrador
de Visabeira Servicos SGPS, S.A. de 2003 a 2005 | Licenciado em Engenharia
Eletrotécnica, ramo de Telecomunicacdes e Eletrénica, pelo Instituto Superior
Técnico (1983) | Mestrado em Gestdao de Empresas (MBA), Faculdade de
Economia, Universidade de Lisboa (1990).

Jorge Telmo Maria Freire Cardoso (Administrador)
Portugués, 45 anos

Vogal Nao Executivo do Conselho de Administracdo da Visabeira de abril de
2014 a setembro de 2014 | Vice-Presidente ndo Executivo do Conselho de
Administracdo do Banco Caixa Totta Angola, S.A. de abril de 2014 a setembro
de 2014 | Presidente nao Executivo do Conselho de Administracdo do Caixa
Capital — Sociedade de Capital de Risco, S.A. de marco de 2014 a setembro
de 2014 | Presidente ndo Executivo do Conselho de Administracdo da Caixa
Desenvolvimento, SGPS, S.A. de marco de 2014 a setembro de 2014 | Vice-
Presidente ndo Executivo do Conselho de Administracdo do Banco Caixa Geral
— Brasil, S.A. de setembro de 2013 a setembro de 2014 | Presidente nao
Executivo do Conselho de Administracdo do Caixa — Banco de Investimento,
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S.A. de agosto de 2013 a setembro de 2014 | Vogal ndo Executivo do
Conselho de Administracdo da Caixa Seguros e Saude, SGPS, S.A., de agosto
de 2013 a setembro de 2014 | Vogal ndo Executivo do Conselho de
Administracdo da Gerbanca, SGPS, S.A. de agosto de 2013 a setembro de
2014 | Vogal néao Executivo do Conselho de Administragdo da Partang, SGPS,
S.A. de setembro de 2013 a setembro de 2014 | Presidente ndo Executivo
do Conselho de Administracdo da Wolfpart, SGPS, S.A. de novembro de
2013 a setembro de 2014 | Vogal do Conselho de Administracdo e Membro
da Comissédo Executiva da Caixa Geral de Depdsitos, S.A. de julho de 2013
a setembro de 2014 | Presidente ndo Executivo do Conselho de Administracédo
da CGD Investimentos Corretora de Valores e Cambio, S.A. de maio de
2012 a abril de 2014 | Diretor do CaixaBl Brasil — Servigos de Assessoria
Financeira Ltda. de maio de 2012 a novembro de 2013 | Presidente da
Comissao Executiva do Caixa — Banco de Investimento, S.A. de maio de 2011
a agosto de 2013 | Vice-Presidente n&do Executivo do Conselho de
Administracdo do Banco Nacional de Investimento, S.A. de maio de 2012 a
dezembro de 2012 | Vogal ndo Executivo do Conselho de Administracdo da
ZON Multimédia — Servicos de Telecomunicacdes e Multimédia, SGPS, S.A.
de janeiro de 2008 a julho de 2012 | Vogal ndo Executivo do Conselho de
Administracdo da Dornier, S.A. de fevereiro de 2010 a julho de 2012 | Vogal
nado Executivo do Conselho de Administracdo da Empark Portugal —
Empreendimentos e Exploragéo de Parqueamentos, S.A. de fevereiro de 2010
a junho de 2012 | Licenciado em Economia pela Universidade Nova de Lisboa
| MBA pelo Insead.

José Manuel Melo da Silva (Administrador)
Portugués, 58 anos

Diretor do Banco Portugués de Negoécios, S.A. de 2010 a 2012 | Diretor
Financeiro do Banco Efisa, de 1997 a 2010 | Licenciado em Economia pelo
Instituto Superior de Economia, Lisboa | P6s graduacdo em Direcdo Bancéria
pelo ISFB / Universidade Catolica Portuguesa, Lisboa.

José Mauro Mettrau Carneiro da Cunha (Administrador)
Brasileiro, 67 anos

Presidente do Conselho de Administracdo da Tele Norte Leste Participacfes
S.A (“TNL”) de 2007 a 2012 | Presidente do Conselho de Administragdao da
Telemar Norte Leste S.A. de 2007 a 2012 | Presidente do Conselho de
Administracdo da Tele Norte Celular Participacbes S.A. de 2008 a 2012 |
Presidente do Conselho de Administracdo da Coari Participacfes S.A. de 2007
a 2012 | Presidente do Conselho de Administracéo da TNL PCS S.A. de 2007
a 2012 | Presidente do Conselho de Administracio da Dommo
Empreendimentos Imobiliarios S.A. de 2007 a 2016 | Membro efetivo do
Conselho de Administracdo da Telemar Participagbes, S.A. de 2008 a 2015 |
Membro efetivo do Conselho de Administracdo da Vale S.A. de 2010 a 2015
| Membro efetivo do Conselho de Administracdo da Log-In Logistica
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Intermodal S.A de 2007 a 2011 | Membro efetivo do Conselho de
Administracdo da Lupatech S.A. de 2006 a 2012 | Membro efetivo do
Conselho de Administracdo da Braskem S.A. de 2007 a 2010 | Licenciado em
Engenharia Mecénica pela Universidade Catdlica de Petrépolis, Rio de Janeiro,
em (1971) | Executive Program in Management na Anderson School,
Universidade da California, Los Angeles, EUA,(2002).

Maria do Rosario Amado Pinto Correia (Administradora)
Portuguesa, 58 anos

Chairman da Ferreira Marques & Irm&o / Topéazio de 2012 a 2016 | Consultora
Sénior na Bewith e CEA/CLSBE de 2008 a 2012 | Diretora de Gestdo do
Conhecimento na PT Comunicacfes | Diretora da Qualidade e Satisfacdo do
Cliente no Grupo Portugal Telecom | Administradora da PT Asia | Chairman da
CTTC — Archway (Pequim) e CEO da Macau Cable TV de 2003 a 2008 | Head
of Office da OgilvyOne de 1994 a 2002 | Editor da revista Marie Claire de 1992
a 1994 | Diretora de Client Service na McCann — Erickson de 1987 a 1992 |
Gestor de Produtos Financeiros, Diretora do Gabinete de Direct Mail dos CTT —
Correios de Portugal de 1981 a 1987 | Licenciada em Economia pela
Universidade Catdlica de Lisboa | Mestre em Gestdo de Empresas pela
Universidade Nova de Lisboa | MBA pela Wharton School.

Pedro Zanartu Gubert Morais Leitdo (Administrador)
Portugués, 51 anos

Presidente do Conselho de Administracdo da ONI, SGPS de 2012 a 2013 |
Administrador da Unyleya Brasil e da UnyLeya Portugal de 2010 a 2011 |
Licenciado em Gestédo de Empresas pela Universidade Catdlica Portuguesa de
Lisboa | Mestrado em Gestado de Empresas pela Kellogg Graduate School of
Management na NorthWestern University em Chicago, EUA.

Rafael Luis Mora Funes (Administrador e Membro da Comissao
Executiva)
Espanhol, 51 anos

Vice-Presidente do Conselho de Administracdo da Ongoing Strategy
Investments, SGPS S.A. | Presidente do Conselho de Administracdo da
Realtime Corp. | Vogal do Conselho de Administracdo da RS Holding SGPS |
Managing Partner da Heidrick & Struggles | Associate Partner da Accenture |
Licenciado em Economia e Gestdo de Empresas pela Universidade de Malaga.

Elementos curriculares dos membros da Comissao de Vencimentos

Alvaro Jodo Duarte Pinto Correia
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Membro da Comissao de Vencimentos desde 2007.

Licenciado em Engenharia Civil pelo Instituto Superior Técnico onde foi
assistente.

Foi técnico na Sonefe em Portugal e Angola (Barragem Cambambe);
Secretario de Estado da Construcdo Civil e da Habitagcdo e Urbanismo;
Administrador da Caixa Geral de Depdsitos; Presidente do Banco Totta &
Acores e da Companhia de Seguros Fidelidade; Coordenador da Comissao
de Negociacdo da Divida de Angola; Administrador da Hidroeléctrica de
Cahora Bassa; Presidente do Conselho Fiscal do Montepio Geral — Associacdo
Mutualista.

Presidente da Fundacado Cidade de Lisboa desde julho de 2000 | Presidente
da Comissédo de Fiscalizagcdo da Autoridade de Supervisdo de Seguros e
Fundos de Pensdes (ASF) desde dezembro de 2004 | Chairman da INAPA
— Investimentos, Participacdes e Gestdo, S.A. desde maio de 2010 |
Presidente do Conselho Geral e de Supervisdo da Caixa Econdmica
Montepio Geral desde outubro de 2015.

Comendador da Ordem de Meérito Industrial e Grande Oficial da Ordem do
Infante D. Henrique.

Francisco de Lacerda

Membro da Comissao de Vencimentos da PHAROL, SGPS S.A. (ex—Portugal
Telecom, SGPS S.A.) desde 2009 (suspendeu o exercicio do cargo entre
agosto de 2012 e marco de 2014).

Licenciatura em Administracdo e Gestdo de Empresas, Universidade Catélica
Portuguesa (1982).

Presidente e CEO dos CTT — Correios de Portugal desde 2012. Presidente do
Banco CTT desde 2015, Administrador N&o Executivo da Endesa Energia
desde abril de 2015 e Presidente da Cotec Portugal desde 2015. Ao longo de
25 anos até 2008, desempenhou varios cargos na banca de investimento, de
empresas e de retalho, incluindo CEO do Banco Mello e Administrador
Executivo do Millennium BCP, banco portugués cotado em bolsa e com
operacfes de relevo na Europa Central e de Leste, pelas quais foi
responsavel, apdés o que desempenhou funcBes em instituicbes portuguesas
também cotadas em bolsa, tendo sido CEO da Cimpor — Cimentos de Portugal
SGPS, S.A., grupo cimenteiro internacional a operar em 12 paises e uma das
5 maiores empresas no mercado de valores NYSE Euronext Lisbon, e
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Administrador Nao Executivo e Membro da Comissdo de Auditoria da EDP
Renovaveis, a terceira empresa mundial de energias renovaveis.

Presidente da CTT Expresso - Servigos Postais e Logistica, S.A. desde 2014
| Presidente da Tourline Express Mensajeria, S.L.U. desde 2014 |
Administrador Nao Executivo da Norfin — Portuguese Property Group, S.A. de
maio a outubro de 2014 | Presidente e CEO dos CTT - Correios de Portugal,
S.A. desde 2012 | CEO da Cimpor - Cimentos de Portugal SGPS, S.A. de
2010 a 2012 | Presidente da Cimpor Inversiones, S.A. de 2010 a 2012 |
Presidente da Sociedade de Investimento Cimpor Macau, S.A. de 2010 a
2012 | Administrador Ndo Executivo da EDP Renovéaveis, S.A. de 2008 a
2012 e Membro da Comissédo de Auditoria de 2008 a 2011 | Socio-Gerente
da Deal Winds — Sociedade Unipessoal, Lda. de 2008 a 2012 | Administrador
da International Post Corporation desde 2014 | Membro da Direcdo da AEM -
Associacdo de Empresas Emitentes de Valores Cotados em Mercado desde
2014 | Presidente da Mesa da Assembleia Geral da Correio Expresso de
Mocambique, S.A. desde 2013 | Membro do Conselho Consultivo da Nova
School of Business & Economics desde 2011 | Membro do Conselho
Consultivo do Mestrado em Financas da Catélica Lisbon School of Business &
Economics desde 2006 | Membro do Conselho Geral do Clube Naval de
Cascais desde 2006, Vice-Comodoro desde 2016.

Antonio Sarmento Gomes Mota

Membro da Comissdo de Vencimentos desde 2013.

Licenciatura em Organizacdo e Gestdo de Empresas, ISCTE - Instituto
Universitario de Lisboa (1981). MBA, Universidade Nova de Lisboa (1984).
Doutoramento em Gestdo de Empresas, ISCTE (2000).

Tem um percurso empresarial de mais de 20 anos em cargos de gestado nos
setores bancario, de consultoria e servicos financeiros. Foi Diretor da ISCTE
Business School de 2003 a 2012 e Presidente do INDEG/ISCTE de 2005 a
2012. E Professor Catedratico na ISCTE Business School desde 2005. Possui
uma longa experiéncia como consultor nas areas de estratégia, avaliacdo
empresarial e gestdo de risco para grandes empresas portuguesas e
internacionais. E autor de varias obras de referéncia na éarea de financas.
Tem desempenhado cargos de lideranca em diversos Conselhos de
Administracdo e Supervisdo em grandes empresas cotadas portuguesas.

Vice-Presidente ndo executivo do Conselho de Adminstracdo dos CTT, S.A.,
Lead Independent Director e Presidente das Comissbes de Auditoria e
Governo Societario, Avaliagcbes e NomeacOes desde 2014 | Vice-Presidente
do Conselho de Administracdo (ndo executivo) da Soares da Costa
Construcdo SGPS, S.A. de 2014 a 2015 | Presidente do Conselho de
Administracado (ndo executivo) da Soares da Costa Investimentos, SGPS, S.A.
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de 2013 a 2016 | Presidente do Instituto Portugués de Corporate Governance
desde 2016 | Membro do Conselho Geral e de Supervisdo; Membro das
Comissbes de Auditoria (2009/2015), de Performance e Competitividade
(2012/2015) e Presidente da Comissao de Auditoria da EDP - Energias de
Portugal, S.A. desde 2015 | Vogal ndo executivo do Conselho de
Administracéo e Presidente da Comissdo de Nomeacdes e Remuneracdes da
CIMPOR — Cimentos de Portugal SGPS, S.A. de 2009 a 2012.

Elementos curriculares dos membros do Conselho Fiscal

José Maria Rego Ribeiro da Cunha (Presidente do Conselho Fiscal)

Licenciado em Financas pelo Instituto Superior de Ciéncias EconGmicas e
Financeiras (ISCEF — 1972)

Foi auditor na firma internacional Arthur Andersen & Co entre 1975 e 1977.

Desempenhou funcdes de auditor manager, entre 1977 e 1981, na sociedade
de revisores oficiais de contas “Antonio Almeida e Augusto Martins Moreira”.

Em 1981 obtém aprovacdo no exame para revisor oficial de contas, sendo o
n°® 497 de membro da respetiva Ordem.

Em 1981 entra para sécio da firma “Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e
Associados” sendo socio gerente desde essa data, tendo desenvolvido
inimeros trabalhos profissionais nas éareas de auditoria, avaliacdo de
empresas, consultoria, entre outros.

Também, desde 1981, tem vindo a desempenhar as func¢des de revisor oficial
de contas, em representacdo da sociedade acima referida, quer na qualidade
de fiscal unico quer integrando Conselhos Fiscais ou Comissdes de Auditoria,
em dezenas de empresas de todos os sectores de atividade, tais como, entre
outras: Instituicbes Financeiras e Seguros, Industria e Construcao Civil,
Entidades Publicas, Servigos, Turismo, Comércio.

Também, desempenha a titulo pessoal, 0os seguintes cargos sociais, no estrito
cumprimento dos conhecimentos profissionais exigidos aos membros do
orgdo de fiscalizagdo ou Conselho Fiscal: Presidente do Conselho Fiscal da
GNB Seguros Vida, S.A., Vogal do Conselho Fiscal da GNB Companhia de
Seguros, S.A. e Presidente do Conselho Fiscal do Novo Banco dos Acores,
S.A.

Isabel Maria Beja Goncalves Novo (Membro do Conselho Fiscal)

Habilitagbes Académicas e Formacédo Profissional

International Management Programme — INSEAD, Fontainebleau
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Pé6s-graduacdo em Financas (European Business Certificate) — South Bank
University, Londres

Licenciatura em Organizacdo e Gestdo de Empresas — Instituto Superior de
Ciéncias do Trabalho e da Empresa (ISCTE)

Managing for Success — BNP Paribas, Bruxelas

Leadership for Growth — Fortis Bank, Mello

Andlise e Controlo de Risco de Crédito — NPF Pesquisa e Formacao

Introducdo as Normas Internacionais de Contabilidade — Instituto de
Formacao Bancaria

Curso Consolidacédo de Contas Il — Centro Internacional de Formacao e Apoio
a Gestao

Certificate of Proficiency in English — Universidade de Cambridge, Lisboa
Dipldme Supérieur d’Etudes Francaises Modernes — Alliance Francaise, Lisboa
Certificado de Competéncias Pedagodgicas — F607896/2013, Lisboa

Atividades profissionais exercidas nos ultimos 5 anos
Cargos que exerce:

Membro do Conselho Fiscal do Best — Banco Eletrénico de Servico Total, S.A.
(desde dezembro 2016)

Membro do Conselho Fiscal da PHAROL, SGPS S.A. (desde maio 2015)
Consultoria Financeira e de Gestao (desde abril 2013)
Banca Internacional — Traducdo Técnica (novembro 2012 — presente)

Cargos que exerceu:

Diretora do Departamento de Analise de Crédito, BNP Paribas Fortis —
Sucursal em Portugal (setembro 2010 — outubro 2012)

Diretora do Departamento de Risco e Analise de Crédito, Fortis Bank —
Sucursal em Portugal (outubro 1995 — setembro 2010)

Vice-Presidente da Federacao de Triatlo de Portugal (dezembro 2012 — janeiro
2017)

Pedro Miguel Ribeiro de Almeida Fontes Falcdo (Membro do Conselho Fiscal)

Habilitacbes Académicas e Formacao Profissional

Licenciatura em Gestdo de Empresas (Universidade Catdlica Portuguesa)
MBA (Harvard Business School)
Doutoramento em Gestao (ISCTE)

Atividades Profissionais exercidas nos ultimos cinco anos
Atividades atuais:
Membro do Conselho Fiscal da PHAROL, SGPS S.A. | Professor Auxiliar
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convidado do ISCTE desde 2005 | Associate Dean da ISCTE Business School
desde 2014 | Diretor Executivo do Executive MBA do INDEG — IUL desde 2004
| Docente convidado no INDEG — IUL e no Instituto Superior Técnico desde
2005.

Atividades descontinuadas:

Vogal ndo executivo do Conselho de Administracdo da Caixa Geral de
Depdsitos de julho de 2013 a agosto de 2016] Membro da Comissao de
Auditoria da Caixa Geral de Depositos de julho de 2013 a agosto de 2016 |
Membro da Comissdo de Remuneracgfes da Caixa Geral de Depdsitos, S.A. de
2015 a agosto de 2016 | Consultor em regime de profissional liberal na area
da gestao até 2013.
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ANEXO 11

Declaracao da Comissdo de Vencimentos sobre a Politica de
Remuneracdo dos membros dos 6rgaos de administracdo e de
fiscalizacdo da PHAROL, SGPS, S.A.

Considerando que:

1. Nos termos da Lei n.© 28/2009, de 19 de Junho (“Lei das
Remuneragdes”) e do Decreto-Lei n.© 225/2008, de 20 de Novembro,
0 6rgao de administracdo ou a comissdo de remuneracdes, caso exista,
das sociedades emitentes de valores mobiliarios admitidos a
negociacdo em mercado regulamentado (“Sociedades Emitentes”)
deve submeter anualmente a aprovacao da Assembleia Geral uma
declaracdo sobre a politica de remuneragdo dos membros dos 6rgaos
de administracdo e fiscalizacdo (“Declaracdo sobre a Politica de
Remuneracéo”);

2. Por sua vez, os numeros 69 a 76 da seccdo D. Ill. do “Modelo de
Relatério de Governo Societario” aprovado em anexo ao Regulamento
da CMVM n.© 4/2013 (“Cddigo de Governo da CMVM”) prevé a incluséo,
no Relatério de Governo Societario adotado pelas Sociedades
Emitentes, da Declaracdo sobre a Politica de Remuneragdo, bem como
um conjunto de informacdo adicional relativa, nomeadamente, a
estrutura da remuneracéo e ao alinhamento desta com os interesses a
longo prazo da sociedade, a avaliagdo do desempenho e o desincentivo
a assuncao excessiva de riscos, a relacdo entre a avaliacdo do
desempenho e a componente variavel da remuneracdo, o diferimento
do pagamento da componente variavel, entre outros aspetos.

3. Na Assembleia Geral de 29 de Maio de 2015 a Comissédo de
Vencimentos submeteu a consideracdo dos Senhores Acionistas e deles
mereceu aprovacao, a politica de remuneragcdes dos membros dos
orgaos de administracao e fiscalizagdo para o triénio 2015-2017.

Submete-se a presente Declaracdo sobre a Politica de Remuneracdo a
Assembleia Geral de acionistas a realizar em 24 de Maio de 2016 que, no
essencial, consagra os principios definidos pela referida politica de
remuneracdes aprovada na Assembleia Geral de 29 de Maio de 2015, apenas
se verificando a introducdo de alguns ajustamentos na definicdo da
remuneracdo variavel dos Administradores Executivos, em funcdo da
experiéncia colhida no primeiro ano de vigéncia da mencionada politica de
remuneracdes para o triénio 2015 — 2017.
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I - Politica de remuneracdo dos Administradores nao executivos e dos
membros do Conselho Fiscal:

A remuneracdo dos membros ndo executivos do Conselho de Administracéao
e dos membros do Conselho Fiscal segue um modelo rigido, consistindo numa
remuneracdo anual fixa, definida pela Comissdo de Vencimentos (repartida
em 14 vezes por ano), sem senhas de presenca, devendo a mesma estar
alinhada com a média de remuneracfdes dos administradores nao executivos
em empresas de similar capitalizacdo bolsista cotadas na EURONEXT Lisboa.

A remuneracédo fixa tem em consideracédo o facto de alguns Administradores
também exercerem fungdes em alguma (s) da(s) comissdo(des) delegada(s)
do Conselho de Administracdo, com vista a apoiar o exercicio da sua funcao,
bem como o desempenho de poderes préprios ndo delegaveis.

Esta politica remuneratdéria esta estruturada de modo a permitir o
alinhamento com os interesses da Sociedade e um nivel remuneratério que
promova o adequado desempenho, nao estando prevista qualquer forma de
remuneracdo varidvel para os membros ndo executivos do Orgdo de
administracdo nem para os membros do 6rgédo de fiscalizacao.

I1. Politica de remuneracdo dos Administradores Executivos:

A Remuneracdo dos Administradores Executivos compreende uma
componente fixa e uma componente variavel, sendo esta ultima constituida
por uma parcela que visa remunerar o desempenho no curto prazo e por
outra que visa remunerar o desempenho no longo prazo, assim procurando
um equilibrio razoavel entre o desincentivo a assuncao excessiva de risco e 0
efetivo alinhamento dos interesses da gestdo com o0s interesses dos
Acionistas e da Sociedade.

A) Remuneracéo fixa

A componente de remuneragao fixa tem em consideragdo a competitividade
do mercado, devendo a mesma estar alinhada com a média de remuneracdes
dos Administradores Executivos em empresas de similar capitalizacdo bolsista
cotadas na EURONEXT Lisboa, e ainda a natureza e a complexidade da funcéo
e as competéncias requeridas. A componente fixa é fixada com base na
definicAo de um salario mensal pago 14 vezes por ano. A este montante
acrescem os seguintes beneficios complementares de acordo com as praticas
em vigor: faculdade de uso de viatura (incluindo combustivel e portagens),
seguros de vida e de acidentes pessoais, utilizacdo de cartdo de crédito para
despesas de representacdo da sociedade.
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B) Remuneragao Variavel

A remuneracgao variavel esta associada ao desempenho dos administradores
executivos. A atribuicdo da remuneracédo variavel tem em conta os diferentes
graus de realizacdo face aos objetivos especificos, previamente aprovados,
associados a indicadores de desempenho objetivos, simples, transparentes e
mensuraveis. A Comissdo de Vencimentos refletiu sobre a evolugdo do
enquadramento econdmico, organizacional e operacional da sociedade e no
qual os Administradores Executivos tém desenvolvido a sua atividade e
considerou que face a evolucdo de enquadramento se justifica um
ajustamento no modelo de determinacdo da remuneracao variavel para os
restantes anos do mandato em curso e que melhor responda a uma justa
avaliacao do desempenho dos Administradores Executivos. O modelo alterado
continuara a incorporar o critério da TSR mas agora aplicado a PHAROL, o
que refletira o grau de sucesso na gestdo da participada Oi e no processo de
recuperacdo do crédito na Rio Forte, critérios definidos na declaracdo sobre
politica de remuneracgcdes aprovado na Assembleia Geral de 29 de Maio de
2015, e adiciona ainda um critério de medicdo da eficiéncia operacional da
Sociedade. Assim, a remuneracao variavel, para os exercicios de 2016 e 2017
€ determinada com base em 2 indicadores:

)} O Total Shareholder Return (TSR) das acGes da Sociedade (75%)
)] A Eficiéncia operacional da Sociedade, medida pela relacdo entre
custos orcamentados e reais (25%)

O valor da remuneracédo variavel pode variar entre zero e um valor maximo
que nunca devera exceder duas vezes a remuneracao fixa anual.

A remuneracao variavel sera paga em numerario, 50% no més subsequente
a data de aprovacdo de contas pela Assembleia Geral de acionistas e 50%
com um diferimento de 3 anos e sujeito a verificacdo do desempenho positivo
da Sociedade no periodo considerado, a realizar pela Comissdo de
Vencimentos que terd em conta a sustentabilidade financeira e a conjuntura
econdmica da Sociedade, bem como do sector em gque 0 mesmo se insere,
para além de fatores excecionais e que nédo se encontrem sob o controlo da
gestdo e que possam afetar o desempenho da Sociedade.

Estes principios e indicadores de determinacdo da componente variavel da
remuneragao visam assegurar um claro alinhamento entre os interesses dos
Administradores Executivos e os interesses da Sociedade promovendo a
prossecucao e realizacdo de objetivos, através da qualidade, capacidade de
trabalho, dedicacdo e know-how do negdécio e uma politica de incentivo e de
compensacdo que permita a atracdo, a motivagdo e manutencdo dos
melhores profissionais.
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A Comissdo de Vencimentos entende ainda que, pela natureza e objetivos da
Sociedade, em caso de algum evento extraordinario que represente uma
indesmentivel criacdo de valor para os acionistas, possa ser considerado a
atribuicdo de um prémio igualmente extraordinario, nos termos a definir em
tempo e face a caracterizacdo em concreto, de tal evento.

11l — Atribuicdo de acles e opc¢des

Nao existem atualmente planos de atribuicdo de acdes ou de opcgdes de
aquisicdo de acdes em vigor na Sociedade.

IV — Cessacao de funcfes de Administradores Executivos

Caso o Administrador Executivo cesse as suas func¢des, por qualquer motivo
diverso de destituicdo por justa causa, o pagamento dos montantes da
remuneracao variavel determinados e que se encontrem diferidos s6 podera
ser efetuado no momento da cessacao da relacdo de administracdo se, até
essa data, existirem indicios suficientes e sustentados de que o desempenho
da Sociedade sera previsivelmente positivo no periodo remanescente em
termos tais que, com toda a probabilidade, permitiriam o pagamento da
referida componente diferida.

V - Alinhamento dos interesses dos Administradores com o interesse da
Sociedade

Conforme resulta do acima exposto, a remuneragdo variavel dos
Administradores Executivos da Sociedade encontra-se dependente do seu
desempenho, bem como da sustentabilidade e da capacidade de atingir
determinados objetivos estratégicos da Sociedade.

A atual politica remuneratdria permite ainda, um equilibrio globalmente
razoavel entre as componentes fixa e variavel e o diferimento de parte
significativa da remuneracao variavel, ficando o seu pagamento condicionado
a nédo afetacdo do desempenho positivo da Sociedade ao longo desse periodo
nos termos antes descritos. Desta forma, procura-se contribuir para a
maximizacdo do desempenho a longo prazo e o desincentivo da assuncao
excessiva de risco.

Ainda com vista a reforcar a componente de avaliacdo do desempenho dos
Administradores, salvo acordo ou deliberacdo da Comissdo de Vencimentos
em contrario, a Sociedade e os seus Administradores devem atuar em
conformidade com os seguintes principios:
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Os Administradores ndo devem celebrar contratos, quer com a
Sociedade quer com terceiros, que tenham por efeito mitigar o risco
inerente & variabilidade da remuneracdo que lhes for fixada pela
Sociedade;

Em caso de destituicdo ou de cessacado por acordo da relacdo de
administragdo ndo sera paga qualquer compensacdo aos
Administradores quando a mesma for devida comprovadamente ao
seu desadequado desempenho.

VI - Politica de remuneracéo do Revisor Oficial de Contas

O Revisor Oficial de Contas da Sociedade & remunerado de acordo com as
praticas e condi¢cbes remuneratérias normais para servi¢cos similares, na
sequéncia da celebracdo de contrato de prestacdo de servigcos e mediante
proposta do Conselho Fiscal da Sociedade.

A Comissao de Vencimentos da PHAROL, SGPS SA
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ANEXO 111

Codigo de Etica

O Codigo de Etica da PHAROL aprovado em 2016 aplica-se a todos os
colaboradores da Sociedade de modo a garantir um conjunto de padrfes
éticos comuns, sendo a sua implementacdo monitorizada em permanéncia
pelos 6rgaos de gestdo da empresa.

O texto integral do Codigo de Etica encontra-se disponivel para consulta
no website oficial da Empresa (www.pharol.pt) e pode ser também
disponibilizado através do Investor Relations.

Codigo de Etica para Senior Financial Officers

A PHAROL aprovou em 2016 um novo Coédigo de Etica para Senior Financial
Officers. Este Cdédigo aplica-se a todos os Senior Financial Officers que
colaboram com a Empresa, os quais, ficam assim, obrigados a agir em
conformidade com o mesmo devendo desempenhar as suas fun¢des com
elevados padrdes de diligéncia, competéncia e profissionalismo.

Este Cédigo encontra-se igualmente disponivel no website da Sociedade
(www.pharol.pt)

Procedimentos adotados pela PHAROL para cumprimento de regras
aplicaveis a Transacbes de Dirigentes, com Partes Relacionadas e
com Titulares de Participacido Qualificada

No seguimento da nomeacdo de novos membros dos 6rgdos sociais da
PHAROL para o mandato correspondente ao triénio 2015-2017, e no contexto
da pretendida revisdo das estruturas de governo societario atualmente em
vigor estdo a ser revistas as regras sobre TransacOes dos Dirigentes da
PHAROL bem como as relativas as Transac¢des com Titulares de Participacao
Qualificada.
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CONTACTOS

Relagcdao 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 informacdes e

esclarecimentos (relatdrios 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 informagdes e esclarecimentos ao banco

depositario dos ADRs da PHAROL em Nova Iorque.

Pagina da Internet

Todas as publicacBes e comunicacbes, bem como informagdes sobre os produtos, servicos e negdcios da
Empresa, estdo disponiveis na pagina da Internet da PHAROL no seguinte endereco: www.pharol.pt

Sede Social

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

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