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uma delas, consoante o contexto.
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01 RELATORIO DE GESTAO
INTRODUCAO

Em 31 de dezembro de 2021, a PHAROL detinha como principais ativos (1) 320.200.159 ac¢fes ordinarias
da Oi S.A. (“Oi”), representativas de 5,38% do capital social total da Oi (excluindo a¢Bes de tesouraria
detidas pela propria Oi), (2) os instrumentos de divida da Rio Forte Investments S.A. (“Rio Forte”) com um

valor nominal de 897 milhdes de Euros e atualmente valorizados por 51,9 milh&es de Euros.

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

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

Em 30 de marc¢o de 2015, foi consumada a referida Permuta, por meio da qual a PHAROL (1) transferiu para
a Portugal Telecom International BV ("PT Finance”), uma subsidiaria da Oi, 47.434.872 ac¢des ordinarias e
94.869.744 acdes preferenciais da Oi, e (2) recebeu da PT Finance como contrapartida instrumentos de
divida da Rio Forte com um valor nominal de 897 milh&es de Euros e uma opgédo de compra sobre as referidas
acdes (“Opcgéo de Compra”). Apds a execugdo da Permuta, a PHAROL passou a deter uma participagdo
efetiva de 27,48% na Oi, correspondente a participacdo de 22,8% acima referida, acrescida de 4,7%

decorrente da reducdo do nimero de a¢des em circulacdo da Oi.

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

implementacéao.

Em 30 de setembro de 2015, ap6s a implementacdo da Nova Estrutura e antes da conversao voluntaria das
acOes preferenciais em ac¢des ordinarias da Oi, a PHAROL passou a deter, diretamente e através de
subsidiarias 100% detidas, 84.167.978 ac¢0es ordinarias e 108.016.749 acdes preferenciais da Oi.

Em 8 de outubro de 2015 na sequéncia da homologacdo da conversao voluntaria de acdes preferenciais em
acOes ordinarias de emissédo da Oi, a PHAROL passou a deter, direta e indiretamente através de subsidiarias
100% detidas, 183.662.204 ac¢des ordinarias da Oi, representativas de 27,18% do capital social total da Oi
(excluindo ag¢Oes de tesouraria detidas pela prépria Oi). O direito de voto da PHAROL na Oi estava limitado

a 15% do total de ac¢des ordinéarias.

Os acordos parassociais, através dos quais era exercido o controlo conjunto da Oi, terminaram em 30 de
julho de 2015, com a implementacdo da Nova Estrutura. Até essa data, a PHAROL procedeu ao
reconhecimento da sua participacdo na Oi enquanto investimento em empreendimentos conjuntos, passando
apos essa data a ser uma Associada uma vez que a PHAROL considerava ter influéncia significativa sobre a
Oi. Desta forma, mesmo ap6s 30 de julho de 2015 a participagdo na Oi continuou a ser contabilizada de

acordo com o método da equivaléncia patrimonial, pela participagdo econdémica nos seus resultados da Oi.
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Nos dias 29 de abril e 19 de maio de 2016, a PHAROL, apenas por motivos de reorganizacao societaria,
transferiu a titularidade das 128.213.478 ac¢0es ordinarias de emissado da Oi S.A., diretamente detidas pela
PHAROL, SGPS S.A., para a sua subsidiaria detida a 100%, 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 representavam aproximadamente 22,24% do capital social total da Oi S.A. (27,18% excluindo as

acOes de tesouraria detidas pela prépria Oi).

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

Em dezembro de 2017, e ap6s a decisao pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado
do Rio de Janeiro (perante o qual tramita a Recuperag¢éo Judicial (“Juizo™)), que deliberou retirar os direitos
dos membros do Conselho de Administracdo da Oi na aprovacédo do Plano de Recuperacéo Judicial em que
a Oi se encontra, entendeu-se que a PHAROL tinha perdido a influéncia significativa que até esta altura
detinha na sua associada Oi S.A.. Consequentemente, em 31 de Dezembro de 2017, a PHAROL passou a

contabilizar o seu investimento na Oi ao valor de mercado e a classifica-lo como “Ativo Financeiro”.

A Oi S.A. na divulgacdo dos seus resultados consolidados de 2017, anunciou ter efetuado um ajustamento
ao seu Patriménio Liquido a 1 de Janeiro de 2016 e 31 de dezembro de 2016, nos montantes de 18 bilides
de reais e 19 bilides de reais, respetivamente. Na sequéncia deste ajustamento, o investimento da PHAROL
na Oi, estando registado pelo método de equivaléncia patrimonial, foi reajustado e valorizado por zero nos
periodos de 1 de janeiro de 2016 e 31 de dezembro de 2016, tendo sido reexpressados 0s respetivos

comparativos.

A 20 julho de 2018, ap6s a homologacdo do aumento de capital através da conversédo de divida em agdes,
a Oi passou de 825.760.902 ac¢bes para um total de 2.340.060.505 ag¢Bes representativas do capital social,

verificando-se, em consequéncia, uma diluicdo da participacdo da PHAROL na Oi para menos de 8%.

A 9 de janeiro de 2019, no ambito do aumento de capital por Entrada de Novos Recursos, a Oi passou de
2.340.060.505 ag¢bes para um total de 5.954.205.001 ac¢des representativas do seu capital social, com uma
diluicdo da participagdo da PHAROL na Oi para menos de 4%, mesmo tendo acompanhado parcialmente o

referido aumento de capital.

A 2 de abril de 2019, com a homologac¢éo de um acordo entre a PHAROL e a Oi S.A. em 8 de Janeiro de
2019, em que a Oi se comprometeu a ressarcir a PHAROL dos prejuizos por danos sofridos através de acoes
da Oi e de recursos financeiros destinados a aquisi¢do de a¢des da Oi subscritas no ja referido aumento de

capital, a PHAROL passou a deter uma participacdo de 5,51% do capital social da Oi.

Durante o ano de 2020, a PHAROL promoveu a venda de todas as a¢fes preferenciais da Oi e uma pequena

porcédo de agdes ordinarias, resultando numa participacédo final de 5,37% do capital social da Oi.

Em 2021, apo6s a realizacdo de transagdes de compra e venda de ag¢des da Oi, a PHAROL ficou com uma

posicdo de 5,38% da Oi (sem agdes de tesouraria detidas pela propria Oi).
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Em 2021, os resultados negativos da PHAROL refletem somente os custos da operagao durante o exercicio
sendo maioritariamente custos com pessoal e fornecimentos e servigcos externos. Ja ao nivel dos Capitais
Proprios, e, decorrente da implementagdo do Plano de Recuperacgdo Judicial impactado também pela
instabilidade politico-econémica Brasileira, o valor do investimento da PHAROL na Oi reduziu para 38,6
milhdes de Euros sendo responsavel pela redugdo dos Capitais Proprios da PHAROL em 70,7 milhGes de
Euros. Relativamente ao crédito sobre a Rio Forte, apesar de alguns avancos timidos nos processos judiciais
em curso no Luxemburgo e em Portugal, nada de muito relevante afetou a sua valorizagdo. Razdo pela qual

se optou por ndo registar nas contas de 2021 variagédo de valor neste capitulo.

O resultado liquido de 2021 foi negativo de 2,36 milhdes de Euros e reflete essencialmente custos

operacionais no montante de 2,28 milhdes de Euros.

SINTESE DA ATIVIDADE

Para além da sua atividade de gestdo de participagbes sociais noutras sociedades, a Empresa nao

desenvolveu qualquer atividade operacional direta.

INFORMACOES LEGAIS

N&o existem quaisquer dividas em mora ao Estado Portugués e a Seguranca Social.

N&o foram celebrados negdécios ou operagdes que sejam de considerar significativos em termos econémicos
por qualquer das partes envolvidas, entre a Empresa e os membros dos seus 6rgdos de administragdo e
fiscalizacdo, com excec¢do daqueles mencionados na Nota 20 do Anexo as demonstra¢des financeiras em 31
de dezembro de 2021.

EVENTOS DO EXERCICIO E DESENVOLVIMENTOS RECENTES

Os principais eventos ocorridos no exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 e desenvolvimentos recentes
encontram-se descritos no relatério consolidado da PHAROL para o qual nos permitimos remeter os senhores

Acionistas.

PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

Considerando que no exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 apurou-se um resultado liquido negativo
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no montante de 2.355.645 euros, propfe-se que sejam transferidos para Resultados Transitados da

Empresa.

Lisboa, 25 de Fevereiro de 2022

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

Ana Cristina Ferreira Dias, Administradora ndo executiva

Avelino Candido Rodrigues, Administrador ndo executivo

Maria do Rosario Amado Pinto Correia, Administradora ndo executiva

Maria Leonor Martins Ribeiro Modesto, Administradora nao executiva

Pedro Zanartu Gubert Morais Leitdo, Administrador ndo executivo
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02 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

PHAROL, SGPS, S.A.

BALANCO

31 DE DEZEMBRO DE 2021 E 2020

euros

Notas 2021 2020
ATIVO
Ativo ndo corrente
Ativos fixos tangiveis 83.798 73.423
Participa¢@es financeiras - método da equivaléncia patrimonial 6 39.912.489 113.844.512
Qutros ativos financeiros 7 51.906.667 51.905.456
Total do ativo ndo corrente 91.902.954 165.823.391
Ativo corrente
Estado e outros entes publicos 10 3.506 4.651
Outras contas a receber 138.246 136.749
Diferimentos 2.962 2.766
Caixa e depdsitos bancarios 4 16.551.837 17.112.035
Total do ativo corrente 16.696.551 17.256.201
Total do ativo 108.599.506 183.079.592
CAPITAL PROPRIO
Capital social 11 26.895.375 26.895.375
AcOes proprias 11 (164.809.193) (184.873.844)
Reserva legal 11 6.773.139 6.773.139
Outras reservas 11 264.283.232 264.283.232
Ajustamentos em ativos financeiros 11 (162.814.562) (92.122.395)
Resultados transitados 11 123.971.923 158.735.395
Resultado liquido (2.355.645) (14.316.500)
Total do capital préprio 91.944.268 165.374.402
PASSIVO
Passivo ndo corrente
Financiamentos obtidos 101.826 67.503
Total do passivo ndo corrente 101.826 67.503
Passivo corrente
Fornecedores 12 54.683 235.025
Credores por acréscimos de gastos 13 567.507 863.141
Estado e outros entes publicos 10 136.927 133.083
Qutras contas a pagar 19 15.794.295 16.406.438
Total do passivo corrente 16.553.411 17.637.687
Total do passivo 16.655.237 17.705.190
Total do capital préprio e do passivo 108.599.506 183.079.592

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

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS

EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021 E 2020

Notas 2021 2020
Perdas (ganhos) em empresas participadas, liquidos 14 (242.861) (244.527)
Fornecimentos e servicos externos 15 (799.118) (1.213.235)
Gastos com o pessoal 16 (1.335.843) (1.451.569)
Impostos indiretos (120.806) (174.660)
Aumentos/(redugdes) de justo valor 17 - (11.116.693)
Outros rendimentos e ganhos 241.369 2.578
Qutros gastos e perdas (22.344) (28.951)
RESULTADO ANTES DE DEPRECIACOES, GASTOS DE FINANCIAMENTO E IMPOSTOS (2.279.603) (14.227.058)
Depreciacdes e amortizacdes ((gastos)/reversoes) (35.510) (54.290)
RESULTADO OPERACIONAL (ANTES DE GASTOS DE FINANCIAMENTO E IMPOSTOS) (2.315.113) (14.281.348)
CUSTOS E (GANHOS) FINANCEIROS
Juros e rendimentos similares obtidos - 1.246
Juros e gastos similares suportados (10.514) (6.254)
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS (2.325.627) (14.286.356)
Imposto sobre o rendimento (30.018) (30.145)
RESULTADO LIQUIDO (2.355.645) (14.316.500)
Resultado liquido por acédo
Basico e diluido 18 - (0,02)

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

DEMONSTRAGAO DE ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021 E 2020

euros

Total do

Acoes Reserva Outras Ajustamentos em Resultados capital

Capital Social préprias legal reservas ativos financeiros transitados Resultado liquido préprio

Saldo em 31 de dezembro de 2019 A 26.895.375 (181.842.907) 6.773.139 264.283.232 (143.295.504) 137.989.168 20.746.227 131.548.730
Alteracdes no exercicio:

Diferencas de conversédo de demonstragdes financeiras - - - - (2.421.649) - - (2.421.649)

Outras alteracdes reconhecidas no capital préprio - - - - 53.594.758 - - 53.594.758

B - - - - 51.173.109 - - 51.173.109

Resultado liquido c - - - - - - (14.316.500) (14.316.500)

Resultado integral B+C - - - - - (14.316.500) (14.316.500)

Operagdes com detentores de capital: -

Aplicagédo dos resultados do ano anterior - - - - - 20.746.227 (20.746.227) -

Aguisicdo de agdes préprias - (3.030.937) - - - - (3.030.937)

D - (3.030.937) - - - 20.746.227 (20.746.227) (3.030.937)

Saldo em 31 de dezembro de 2020 E=A+B+C+D 26.895.375 (184.873.844) 6.773.139 264.283.232 (92.122.395) 158.735.395 (14.316.500) 165.374.402
Alteracdes no exercicio:

Diferencas de conversédo de demonstragdes financeiras - - - - 340.866 - - 340.866

Outras alteracdes reconhecidas no capital préprio - - - - (71.033.034) (21.729.839) - (92.762.872)

F - - - - (70.692.167) (21.729.839) - (92.422.006)

Resultado liquido G - - - - - - (2.355.645) (2.355.645)

Resultado integral F+G - - - - - (21.729.839) (2.355.645) (24.085.484)

Operacdes com detentores de capital: -

Aplicagdo dos resultados do ano anterior - - - - - (14.316.500) 14.316.500 -

Aquisicdo de agbes proprias - (1.282.867) - - - 1.282.867 - -

Alienacdo de agdes préprias - 21.347.517 - - - - - 21.347.517

H - 20.064.651 - - - (13.033.633) 14.316.500 21.347.517

Saldo em 31 de dezembro de 2021 I=E+F+G+H 26.895.375 (164.809.193) 6.773.139 264.283.232 (162.814.562) 123.971.923 (2.355.645) 91.944.268

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

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA
PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021 E 2020

euros

Notas 2021 2020
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores (1.300.227) (1.306.696)
Pagamentos ao pessoal (1.451.531) (1.342.528)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (29.000) (111.202)
Outros recebimentos, liquidos (383.228) 5.308.573
Fluxos das atividades operacionais (1) (3.163.986) 2.548.147
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 4.a 3.000.000 -
Juros e proveitos similares - 1.246
3.000.000 1.246
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros - (188.000)
Ativos tangiveis e intangiveis (45.885) (1.815)
(45.885) (189.815)
Fluxos das atividades de investimento(2) 2.954.115 (188.568)
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 34.323 -
Alienacdo de Acbes Proprias 900.545
934.868 -
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos - (10.040)
Juros e custos similares (2.635) (3.552)
Aquisicdo de Acdes Prdéprias (1.282.559) (3.031.244)
(1.285.195) (3.044.836)
Fluxos das atividades de financiamento(3) (350.327) (3.044.836)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 17.112.035 17.797.292
Variacdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) (560.198) (685.257)
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 4.b. 16.551.837 17.112.035

As notas fazem parte integrante destas demonstrac¢des financeiras.
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ANEXO AS DEMONSTRAQOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS
em 31 de dezembro de 2021

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

1. Nota introdutéria
a) Identificacdo da Empresa

A Pharol, SGPS, S.A. (“PHAROL”, “PHAROL SGPS” ou “Empresa™) foi constituida em 23 de junho de 1994
nos termos do Decreto-Lei n.© 122/94, por fusdo das empresas Telecom Portugal, S.A., Telefones de Lisboa
e Porto (TLP), S.A. (“TLP”) e Teledifusora de Portugal, S.A. (“TDP”), com referéncia a 1 de janeiro de 1994.
Em resultado do processo de privatizacéo iniciado em 1 de junho de 1995 e terminado em 4 de dezembro
de 2000, o capital da PHAROL é detido maioritariamente por acionistas privados. Em 12 de dezembro de
2000, a Portugal Telecom, S.A. alterou a sua denominacédo social para Portugal Telecom, SGPS, S.A., tendo
modificado o seu objeto social para sociedade gestora de participacdes sociais. Em 29 de maio de 2015,

alterou a sua denominacdo para PHAROL, SGPS, S.A.

b) Aumento de capital da Oi de 2014

Em 5 de maio de 2014, a Oi, S.A. (*0i”) realizou um aumento de capital no montante total de 13.960 milhdes
de reais, composto por: (1) 5.710 milhdes de reais (1.750 milhdes de euros ao cambio de 21 de fevereiro
de 2014) correspondentes a 1.045.803.934 agOes ordinarias e a 1.720.252.731 acdes preferenciais
subscritas pela PHAROL através da contribuicdo em espécie dos Ativos PT, definidos como a participacao de
100% da Empresa na PT Portugal, SGPS, S.A. (“PT Portugal”), a qual, aquela data, incluia todos os negdcios
operacionais do Grupo PHAROL, com excecao das empresas subsidiarias Bratel BV, Bratel Brasil, S.A., PTB2,
S.A. e PHAROL Brasil, S.A. e dos investimentos na Oi, Contax e seus acionistas controladores; e (2) 8.250
milhB&es de reais em recursos de caixa obtidos por outros investidores que ndo a PHAROL. A valorizacdo dos
Ativos PT em 5.710 milhdes de reais foi determinada com base na avaliacdo da PT Portugal realizada pelo
Banco Santander (Brasil), SA na data do aumento do capital social. Em resultado da contribui¢cdo da PHAROL
para o aumento de capital da Oi, a PHAROL aumentou a sua participacdo efetiva na Oi de 23,2%, detida
anteriormente pela Bratel Brasil, para uma participagdo efetiva de 39,7%, detida através de participacoes
diretas no total de 35,8% (32,8% na PHAROL e 3,0% na Bratel Brasil) e de uma participacdo indireta de

3,9% detida pela Bratel Brasil através dos acionistas controladores da Oi.

c) Aquisicao inicial do investimento na Oi

Em 28 de marc¢o de 2011, a PHAROL concluiu o processo de aquisi¢do inicial dos investimentos na Telemar
Norte Leste, S.A. (“Telemar”), pertencente ao Grupo Oi, e na Contax, S.A. (“Contax”), por um montante
total de 8.437 milhdes de Reais, e celebrou varios acordos com os acionistas controladores destas empresas.
Em resultado desta operacédo, a PHAROL adquiriu uma participagéo efetiva de 25,3% na Telemar (empresa-
mae do Grupo Oi haquela data) e de 14,1% na Contax. No &mbito desta aquisi¢éo, a PHAROL, a AG Telecom
Participagbes ("AG") e LF Tel, SA ("LF"™), dois dos principais acionistas da Telemar Participa¢des, acionista
controlador da Oi, celebraram um acordo de acionistas que contem mecanismos de vota¢do unanime pelos
seus representantes no Conselho de Administracdo da Telemar Participagcdes sobre as decisGes estratégicas

financeiras e operacionais relacionadas com a atividade do Grupo Oi. Consequentemente, de acordo com 0s
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termos da NCRF 13 Interesses em Empreendimentos Conjuntos e Investimentos em Associadas (“NCRF
13”), a Empresa concluiu que partilhava contratualmente o controlo da Telemar Participa¢cfes, pelo que o
investimento na Oi foi classificado como empreendimento conjunto e desta forma reconhecido de acordo

com o método de equivaléncia patrimonial.

d) Investimento em titulos de divida da Rio Forte

Em 5 de maio de 2014, direta e indiretamente, a PHAROL detinha investimentos em titulos de divida emitidos
pela Rio Forte Investments, S.A. (“Rio Forte”, uma empresa holding do Grupo Espirito Santo com sede no
Luxemburgo essencialmente para os seus servi¢cos néo financeiros) no montante total de 897 milhdes de
euros, os quais faziam parte integrante dos Ativos PT a serem contribuidos no aumento de capital da Oi. A

composi¢do do montante em divida em 5 de maio de 2014 era como segue:

e 200 milhdes de euros subscritos pela PHAROL em 15 de abril de 2014 e transferidos para a PT
Portugal em 5 de maio de 2014 no ambito da reorganizagéo societaria do Grupo, cuja maturidade

ocorria em 15 de julho de 2014;

e 647 milhdes de euros subscritos pela PT Finance em 15 de abril de 2014, cuja maturidade ocorria
em 15 de julho de 2014;

e 50 milhdes de euros subscritos pela PT Finance em 17 de abril de 2014, cuja maturidade ocorria em
17 de julho de 2014.

Em 15 e 17 de julho de 2014 ocorreu o vencimento dos referidos instrumentos, sem que a emitente tenha

liguidado as suas obrigacgfes.

A Rio Forte solicitou a adog¢do do regime de gestdo controlada de acordo com a legislacdo do Luxemburgo,
dado que, apesar de reconhecer que ndo tinha capacidade financeira para cumprir com 0S seus
compromissos financeiros, entendia que a melhor prote¢éo para os seus credores passaria pela adogéo desse
regime legal, pretensdo que foi rejeitada pelo tribunal do Luxemburgo. Na sequéncia dessa rejeicdo, a Rio
Forte foi declarada insolvente pelo Tribunal do Luxemburgo no dia 8 de dezembro de 2014, tendo a mesma

entrado em processo de liquidagéo.

Em 28 de julho de 2014, no seguimento do incumprimento por parte da Rio Forte, a PHAROL e a Oi
acordaram os principais termos para a troca dos titulos de divida da Rio Forte detidos naquela data pela PT
Finance e pela PT Portugal, no montante de 897 milhdes de euros, por 47.434.872 acdes ordinarias e
94.869.744. acOes preferenciais da Oi (apds o agrupamento de agles realizado pela Oi em dezembro de
2014) detidas naquela data pela PHAROL. Em 8 de setembro de 2014, este acordo foi aprovado em sede de
Assembleia Geral de Acionistas da PHAROL e no seguimento de tal aprovacdo as partes envolvidas

celebraram os respetivos contratos definitivos, cujos termos estabeleciam que:

e A PHAROL iria permutar com a Oi os Instrumentos Rio Forte em contrapartida de 47.434.872 acfes
ordinarias mais 94.869.744 acgbes preferéncias da Oi, representativas de 16,9% do seu capital

social;

o A PHAROL seria atribuida uma opc¢do de compra nédo transferivel de tipo Americano (“Opgéo de

Compra”) para readquirir as A¢des da Oi Objeto da Permuta (com o prego de exercicio de 20,104
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reais para acbes ON e 18,529 reais para ac¢des PN, apds o agrupamento de a¢des da Oi), a qual

seria ajustada pela taxa brasileira CDI acrescida de 1,5% por ano;

e A Opcao de Compra sobre as A¢des da Oi Objeto da Opcgédo entraria em vigor a data da Permuta,
teria uma maturidade de 6 anos, expirando a possibilidade de exercicio da opc¢ao pela PHAROL em

10% no fim do primeiro ano e em 18% no fim de cada ano seguinte;

e Qualquer montante recebido como resultado da monetizacdo da Opg¢do de Compra através da

emissao de instrumentos derivados teria de ser utilizado para o exercicio da Opg¢édo de Compra;
e A PHAROL s6 poderia adquirir agcdes da Oi ou da TmarPart através do exercicio da Opcdo de Compra;

» A Opcéo de Compra seria cancelada se (i) os estatutos da PHAROL fossem voluntariamente alterados
para remover a limitacdo de voto de 10%, (ii) a PHAROL atuasse como concorrente da Oi, ou (iii) a

PHAROL violasse certas obrigacdes decorrentes da documentacao definitiva; e

e« Os contratos foram celebrados em 8 de setembro de 2014, sujeitos a aprovacao da CVM no Brasil e

deveriam ser executados até 31 de marco de 2015.

Em 31 de dezembro de 2014, conforme acima referido, a execucdo dos contratos de permuta e de opc¢éo de
compra encontrava-se pendente de aprovacgdo por parte da CVM. Em 4 de margo de 2015, a CVM aprovou
os referidos contratos, condicionada a aprovagdo dos mesmos em sede de Assembleia Geral de Acionistas
da Oi, o que se verificou no dia 26 de mar¢o de 2015, tendo o contrato de permuta sido executado em 30
de marco de 2015. Em 24 de mar¢o de 2015, a PHAROL celebrou com a Oi, a PT Portugal, a PT Finance e a
TmarPart o Instrumento Particular de Cessdo de Direitos e Obriga¢gfes e Outras Avencas (“Instrumento de
Cessao”), através do qual a PT Portugal transferiu os Instrumentos Rio Forte por ela detidos para a PT
Finance e cedeu para a PT Finance todos os direitos e obrigacdes a eles relacionados nos termos do contrato

de Permuta (“Cesséo”).

Em 30 de marco de 2015, foi consumada a Permuta, por meio da qual a PHAROL (1) depositou as A¢des da
Oi Objeto da Permuta com o Depositario; e (2) instruiu o Depositario a registar a transferéncia de 47,434,872
ADSs ON e 94,896,744 ADSs PN para a PT Finance, representativos das A¢des da Oi Objeto da Permuta.
Assim, em 30 de marc¢o de 2015, a PHAROL transferiu os ADSs Objeto da Permuta para a PT Finance e a PT

Finance transferiu para a PHAROL os Instrumentos Rio Forte no montante de 897 milhdes de euros.
Ainda em 30 de margo de 2015, a Opcao de Compra passou a vigorar e a produzir efeitos.

Foi celebrada uma alteragcdo (“Aditivo”) ao Contrato de Opcdo de Compra de Ac¢Bes e Outras Avencas,
celebrado em 8 de setembro de 2014, tal como referido acima, que possibilitava a PHAROL dar liquidez a
sua Opcdo de Compra de acdes da Oi através de venda em mercado, independentemente de prévio
consentimento da Oi, tendo a Oi o direito de preferéncia na aquisicdo da Opc¢do de Compra caso a PHAROL
decida aliena-la a terceiros. O Aditivo estava sujeito a aprovagédo da assembleia geral de acionistas da Oi e,
se aplicavel, a aprovacdo da CVM, tendo-se a Oi comprometido a convocar a assembleia geral para deliberar
sobre o Aditivo, e os acionistas de referéncia da Oi comprometido a votar favoravelmente a aprovacdo do

Aditivo. Esta opcdo de compra tinha uma maturidade de 6 anos e expirou em marc¢o de 2021.
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e) Novo modelo de estrutura societaria e de governo da Oi (“Nova Estrutura’)

Em 31 de marc¢o de 2015, o Conselho de Administracdo da PHAROL concluiu as negocia¢gfes com os demais
acionistas de referéncia da Oi no sentido de celebrar um novo acordo entre as partes em relacdo ao modelo
de estrutura societaria e de governo da Oi. Perante a impossibilidade de implementar a migracédo da CorpCo
para o segmento denominado Novo Mercado da BM&FBovespa (“Novo Mercado”) até 31 de marco de 2015,
0 prazo limite estabelecido nos contratos assinados em 8 de setembro de 2014, tornava-se indispensavel a
celebracdo de um novo acordo por meio do qual se permitisse antecipar na Oi 0s principais beneficios
divulgados aos acionistas no momento do aumento de capital da Oi liquidado em 5 de maio de 2014, sem,
contudo, deixar de envidar todos os esforcos para migrar para o Novo Mercado. Assim sendo, as partes
acordaram um novo modelo de estrutura societaria e de governo da Oi (“Nova Estrutura”), que além dos

beneficios e objetivos anteriormente divulgados se caracteriza pelo seguinte:

« Toda a transformacao societaria e de governo corporativo sera realizada na Oi, com eliminacdo da

necessidade de criacdo da CorpCo.

e Aprovacgdo de um novo Estatuto Social da Oi, bem como a celebracdo de um aditivo ao compromisso
provisdério de voto dos seus acionistas, vigente até a implementacdo da Nova Estrutura
(“Compromisso de Voto”), que possibilitara: (i) a implementagdo de um programa de conversao
voluntaria de agdes preferenciais em ag¢fes ordinarias de emissao da Oi, a razdo de 0,9211 acdes
ordinérias para cada acao preferencial, sujeita a uma adesédo minima de 2/3 das a¢fes preferenciais,
de forma a conferir a todos os acionistas a possibilidade de exercer o direito de voto e maximizar a
possibilidade de existéncia de uma Unica classe de ag¢fes; (ii) a implementacdo do principio de 1
acédo 1 voto. No entanto, e para preservar o equilibrio entre os acionistas e a dispersado de controlo
desejada no momento do Aumento de Capital, foi acordada a inclusdo no Estatuto Social da Oi de
uma limitag&o do direito de voto de 15%, aplicavel a todos os seus acionistas; esta limitacao deixara
de existir mediante a verificacdo de determinados eventos, nomeadamente no caso de aumento de
capital, operacao de reorganizagao societaria ou oferta publica de aquisicdo de a¢gbes, em qualquer
caso que resulte em diluicdo da base acionista atual (ou aquisi¢do de participagdo, conforme o caso)
superior a 50%; (iii) potenciar o incremento de liquidez, eliminando a sujei¢do a acordos lock-up de
qualquer acionista; (iv) a eleicdo de um novo Conselho de Administracdo da Oi, com participacdo
significativa de independentes, onde a paridade previamente existente na CorpCo entre os
representantes da PHAROL e os dos acionistas brasileiros se mantera; (v) a extincdo da TmarPart
por incorporacdo na Oi, o que determinaréa o fim dos acordos de acionistas da TmarPart e das outras
sociedades controladoras da Oi, assegurando-se assim a dispersdo do controlo acionista da Oi; e (vi)
possibilidade de aproveitamento de sinergias financeiras por meio da incorporacdo das sociedades

controladoras da Oi, direta e indiretamente.

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

implementacéao.

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

subsidiarias 100% detidas, 84.167.978 ac¢Oes ordinarias e 108.016.749 ac¢bes preferenciais da Oi.
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Em 8 de outubro de 2015 na sequéncia da homologacéo da conversao voluntaria de acdes preferenciais em
acOes ordinarias de emissédo da Oi, a PHAROL passou a deter, direta e indiretamente através de subsidiarias
100% detidas, 183.662.204 ac¢des ordinarias da Oi, representativas de 27,18% do capital social total da Oi
(excluindo ac¢des de tesouraria detidas pela propria Oi). O direito de voto da PHAROL na Oi esta limitado a

15% do total de a¢bes ordinarias.

Os acordos parassociais através do qual era exercido o controlo conjunto da Oi, terminaram em 30 de julho
de 2015 com a implementacao da Nova Estrutura. Até essa data a PHAROL procedeu ao reconhecimento da
sua participacdo na Oi enquanto investimento em empreendimentos conjuntos. A PHAROL considerava ter
influéncia significativa sobre a Oi, sendo esta considerada uma associada. Desta forma, desde 30 de julho
de 2015 a participacdo na Oi continuou a ser mensurada de acordo com o método da equivaléncia

patrimonial, pela participagdo econémica nos resultados da Oi (27,18% a 31 de dezembro de 2016).

Nos dias 29 de abril e 19 de maio de 2016, a PHAROL, apenas por motivos de reorganizagdo societaria,
transferiu a titularidade das 128.213.478 ac¢0es ordinarias de emissao da Oi S.A., diretamente detidas pela

PHAROL, SGPS S.A., para a sua subsidiaria 100% detida, BRATEL B.V.

A 15 de setembro de 2017, a PHAROL procedeu a uma nova reorganizacao societaria com o objetivo de
concentrar as operacdes no Luxemburgo. Assim, 183.662.204 acOes ordinarias de emissdo da Oi S.A.,
representativas de 22,24% do capital social total da Oi S.A., detidas pela BRATEL B.V., passaram a ser
detidas pela BRATEL S.a.r.l., sociedade com sede no Luxemburgo, em 69, boulevard de la Pétrusse, L-2320

Luxemburgo, sendo que a BRATEL B.V. deixou de deter participacdo acionista diretamente na Oi S.A.

Desta forma, a 31 de dezembro de 2017, a PHAROL detinham a totalidade das acfes representativas do
capital social da BRATEL B.V. que, por sua vez, detinham a totalidade das ac¢des representativas da BRATEL
S.a.r.l.. Tanto a PHAROL como a BRATEL B.V. detinham, indiretamente, 183.662.204 ac¢des ordinarias da Oi
S.A., representativas de 22,24% do capital social total da Oi S.A. (27,18% excluindo as a¢des de tesouraria

detidas pela proépria Oi).

A 20 julho de 2018, ap6s a homologacdo do Aumento de Capital através da conversédo de divida em acgdes,
o capital social da Oi passou de 825.760.902 ac¢fes para um total de 2.340.060.505 acdes representativas

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

A 9 de janeiro de 2019, no ambito do Aumento de Capital por Entrada de Novos Recursos, o capital social
da Oi passou de 2.340.060.505 ag¢Bes para um total de 5.954.205.001 acdes representativas do capital
social da Oi, existindo assim uma diluicdo da participacdo da PHAROL na Oi para menos de 4%, mesmo

tendo acompanhado parcialmente o referido aumento de capital.

A 2 de abril de 2019, com a homologa¢do de um acordo assinado entre a PHAROL e a Oi S.A. em 8 de
janeiro de 2019, em que a Oi se comprometeu a ressarcir a PHAROL através de acdes da Oi de recursos
financeiros destinados a aquisicdo de agdes da Oi no ja referido aumento de capital, a PHAROL passou a

deter uma participacédo de 5,51% do capital social da Oi.

Durante o ano de 2020, a PHAROL promoveu a venda de todas as ac¢fes preferenciais da Oi e uma pequena

porcao de acgdes ordinarias, resultando numa participacao final de 5,37% do capital social da Oi.
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Em 2021, apés a realizacdo de transa¢des de compra e venda de ag¢des da Oi, a PHAROL ficou com uma

posicdo de 5,38% da Oi (sem ac¢Oes de tesouraria detidas pela propria Oi).

Em 31 de dezembro de 2021, a PHAROL detinha como principais ativos (1) 320.200.159 ac¢des ordinarias
da Oi S.A. (“Oi”), representativas de 5,38% do capital social total da Oi (excluindo a¢Bes de tesouraria
detidas pela proépria Oi), (2) os instrumentos de divida da Rio Forte Investments S.A. (“Rio Forte”) com um

valor nominal de 897 milhdes de Euros, atualmente valorizados em 51,9 milhdes de Euros.

A PHAROL considerava continuar a ter influéncia significativa na Oi até dezembro de 2017, contudo, e apds
a decisdo pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, perante o
qual tramitava a Recuperacao Judicial (“Juizo”), que deliberou retirar os direitos dos membros do Conselho
de Administracdo da Oi na aprovacao do Plano de Recuperacao Judicial em que a empresa se encontrava,
entendeu-se que, a PHAROL tinha perdido a influéncia significativa que até esta altura detinha na sua

associada Oi S.A..

Consequentemente desde 31 de dezembro de 2017, a PHAROL passou a contabilizar o seu investimento na

Oi ao valor de mercado, passando o mesmo a ser classificado como “Ativo Financeiro”.

) Bases de apresentacédo

Estas demonstragdes financeiras referem-se & Empresa em termos individuais e foram preparadas de acordo
com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal (Nota 2), tendo os investimentos financeiros
sido registados pelo método da equivaléncia patrimonial, deduzidos de eventual imparidade tal como referido
na Nota 3.3. Nestas demonstracgdes financeiras individuais, foi considerado, no capital préoprio em 31 de
dezembro de 2021 e 2020 e no resultado liquido dos exercicios findos nessas datas, o efeito da aplicagdo
do método de equivaléncia patrimonial, através da apropriacdo da quota parte detida nas outras variacdes
de capital préprio e do resultado liquido das empresas participadas, com base nas respetivas demonstracdes

financeiras, mas nao o efeito da consolidacdo integral a nivel de ativos, passivos, gastos e rendimentos.

A Empresa preparou, nos termos da legislacdo em vigor, demonstrac¢fes financeiras consolidadas de acordo
com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas na Unido Europeia, publicadas em
separado. Nestas demonstracdes financeiras consolidadas estdo incluidas as demonstracgdes financeiras das

empresas em que a PHAROL detém o controlo, consolidadas pelo método integral.

As divulgacdes apresentadas nas referidas demonstragdes financeiras consolidadas sdo complementares,

com as necessarias adaptacoes, as divulgacbes apresentadas nas presentes demonstragdes financeiras.

As demonstracdes financeiras para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 foram aprovadas pelo
Conselho de Administracdo e autorizadas para emissdo em 25 de fevereiro de 2022, estando ainda sujeitas

a aprovacéo pela Assembleia Geral de Acionistas, nos termos da legislagdo comercial em vigor em Portugal.

2. Referencial contabilistico de preparacio das demonstracdes financeiras

As demonstracdes financeiras da Empresa foram preparadas de acordo com o referencial do Sistema de
Normalizacdo Contabilistica (SNC), que integra as Normas Contabilisticas de Relato Financeiro (NCRF),
adaptadas pela Comissédo de Normalizacdo Contabilistica (CNC) a partir das Normas Internacionais de Relato

Financeiro (IFRS, anteriormente designadas por Normas Internacionais de Contabilidade) emitidas pelo
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International Accounting Standards Board (IASB) e adotadas pela Unido Europeia (EU). Os diplomas legais

referentes ao SNC séo:

- Aviso n©8254/2015, de 29 de julho (Estrutura Conceptual);

- Portaria n® 220/2015, de 24 de julho (Modelo das demonstracdes financeiras);

- Portaria n® 2018/2015, de 23 de julho (Cédigo de contas);

- Aviso n® 8256/2015, de 29 de julho (Normas contabilisticas e de relato financeiro);
- Aviso n° 8258/2015, de 29 de julho (Normas interpretativas).

A PHAROL optou por ndo aplicar a NCRF 27 as presentes demonstragdes financeiras tendo optado por
reconhecer, mensurar e divulgar os seus instrumentos financeiros de acordo com as Normas Internacionais

de Relato Financeiro (“IFRS”), tal como adotadas na Unido Europeia.

A Empresa adotou as NCRF pela primeira vez em 2010, tendo aplicado para o efeito a “NCRF 3 Adocéao pela
primeira vez das NCRF” (“NCRF 3”), sendo 1 de janeiro de 2009 a data de transicdo para efeitos de
apresentacao destas demonstragdes financeiras. A Empresa aplica supletivamente as Normas Internacionais
de Contabilidade e de Relato Financeiro (“IAS/IFRS”) e as respetivas interpretaces (“SIC/IFRIC”) emitidas
pelo International Accounting Standards Board (“IASB”), de modo a colmatar lacunas ou omissdes relativas

a aspetos especificos de algumas transacgdes ou situagdes particulares nédo previstas no SNC.

Desde 1 de janeiro de 2005, as demonstrac¢des financeiras consolidadas da PHAROL sdo preparadas de
acordo com as IFRS tal como adotadas na Unido Europeia, conforme normativo aplicavel as empresas

cotadas em bolsas de valores da Unido Europeia.

O Grupo PHAROL é constituido pelas seguintes empresas:

dez/21 dez/20
Empresa Sede Tipo de Tipo de empresa Direta Efetiva Efetiva
Bratel BV Amsterdéo Subsidiaria Gestao de Investimentos Pharol SGPS (100%b) 100% 100%
PT Brasil Séao Paulo Subsidiaria Gestao de Investimentos Bratel BV (100%) 100% 100%
Bratel S.a.r.l. Luxemburgo Subsidiaria Gestao de Investimentos Bratel BV (100%) 100% 100%

Adicionalmente, salienta-se que a PHAROL a 31 de dezembro de 2021 e 2020 detinha uma participacao
indireta através da sua subsidiaria Bratel S.a.r.l. no capital da Oi de 5,38% e 5,37%, respetivamente.
3. Principais politicas contabilisticas, julgamentos e estimativas

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacdes. As
principais politicas contabilisticas adotadas na preparacao destas demonstragdes financeiras estao descritas

abaixo e foram consistentemente aplicadas.

3.1. Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis sdo registados ao custo de aquisi¢do, o qual inclui o preco de compra e quaisquer
custos diretamente atribuiveis a colocagdo dos ativos no local e na condigdo necessaria para operarem da

forma pretendida.
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A depreciacdo dos ativos fixos tangiveis é reconhecida, ap6s o0 momento em que o bem se encontra em
condi¢cdes de ser utilizado, de acordo com o método das quotas constantes. As taxas anuais aplicadas

refletem a vida util estimada para cada classe de bens, conforme segue:

Classe de Ativo Anos de Vida Util
Equipamento de transporte 4
Equipamento administrativo 3-8

Qutros ativos fixos tangiveis 4 -8

Os ganhos ou perdas provenientes do abate ou alienagédo de ativos fixos tangiveis sdo determinados pela
diferenca entre o montante recebido e a quantia escriturada do ativo, e sdo reconhecidos na demonstracao

dos resultados no periodo em que ocorre o abate ou alienagéo.

3.2. Locacbes

Os contratos de locacdo sé&o classificados como locagdes financeiras se, através deles, forem
substancialmente transferidos para o locatario todos os riscos e vantagens inerentes a posse dos ativos
correspondentes. Os restantes contratos de locacdo s&o classificados como locacdes operacionais. A

classificacdo das locagbes é feita em funcdo da substancia e ndo da forma do contrato.

Os ativos adquiridos mediante contratos de locacdo financeira, bem como as correspondentes
responsabilidades, sdo registados no inicio da locagdo pelo menor de entre o justo valor dos ativos e o valor
presente dos pagamentos minimos da locacdo. As rendas incluem o gasto financeiro e a amortiza¢do do
capital, sendo que os gastos financeiros sdo imputados de acordo com uma taxa de juro periédica constante

sobre o saldo remanescente da responsabilidade.

Nas locagdes consideradas como operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como gasto numa base

linear durante o periodo da locagéo.

3.3. Investimentos financeiros

Empresas subsidiarias sdo todas as entidades sobre as quais a Empresa tem o poder de decisdo sobre as
politicas financeiras e operacionais, geralmente representado por mais de metade dos direitos de voto.
Empresas associadas sdo as entidades sobre as quais a Empresa exerce influéncia significativa, mas néo
possui controlo, geralmente com participacdes entre 20% e 50% dos direitos de voto. Empreendimento
conjunto é uma atividade econémica empreendida por dois ou mais parceiros sujeita a controlo conjunto

destes mediante um acordo contratual.

Os investimentos em subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos sdo registados pelo método da
equivaléncia patrimonial. De acordo com este método, as participacdes financeiras sdo registadas
inicialmente pelo seu custo de aquisicdo e posteriormente ajustadas em funcéo das alteracdes verificadas,
apos a aquisicdo, na quota-parte da Empresa nos ativos liquidos dessas entidades, deduzidas de eventual

imparidade. Os resultados da Empresa incluem a parte que lhe corresponde nos resultados dessas entidades.

Os investimentos financeiros em entidades estrangeiras sdo convertidos para euros utilizando as taxas de
cambio em vigor a data do balanco, sendo que a participagdo da Empresa nos resultados dessas entidades

€ calculada com base na taxa de cambio média verificada no periodo. A diferenga cambial resultante da
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conversdo das demonstracgfes financeiras de entidades estrangeiras é registada no capital préprio na rubrica
“Ajustamentos em ativos financeiros”, sendo reconhecida em resultados no momento em que a entidade
estrangeira for alienada ou o investimento for transmitido de outra forma. As taxas de cambio, relativamente
ao Euro, utilizadas na conversao das demonstrag¢fes financeiras das principais operacdes estrangeiras

(detidas direta ou indiretamente pela PHAROL) séo as seguintes:

Moeda 2021 2020
Real 6,3101 6,3735
UsbD 1,1326 1,2271

Moeda 2021 2020
Real 6,3779 5,8943
usb 1,1827 1,1422

Os investimentos financeiros sdo avaliados sempre que existam indicios de que o ativo possa estar em
imparidade, sendo que as perdas por imparidade que se demonstrem existir sdo registadas como gastos na

demonstracdo dos resultados.

Os ganhos obtidos em transacdes com subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos relativos a
ativos detidos por estas sao eliminados proporcionalmente ao interesse da Empresa nas mesmas, por
contrapartida da correspondente rubrica do investimento, no &mbito da aplicacdo do método da equivaléncia

patrimonial.

As mais-valias decorrentes da alienacdo de empresas participadas efetuadas dentro do Grupo séo diferidas
ou anuladas até ao momento da sua alienagéo a terceiros. Caso as mais-valias tenham sido diferidas, o seu
reconhecimento em resultados € registado na rubrica “Ganhos/(perdas) em empresas participadas”, na
proporgdo em que o goodwill ou os ativos e passivos identificados no processo de alocagdo do preco de

compra sejam reconhecidos em resultados pela empresa adquirente.

As prestacdes acessorias e 0s empréstimos de financiamento concedidos a empresas subsidiarias,
associadas e empreendimentos conjuntos sdo registados ao valor nominal, diminuidos por ajustamentos

para perdas estimadas, quando se antecipa a existéncia de perdas de valor desses empréstimos.

3.4. Regime do acréscimo e reconhecimento de gastos

A Empresa regista os seus rendimentos e gastos de acordo com o regime contabilistico do acréscimo, pelo
qual os rendimentos e gastos sdo reconhecidos a medida que séo gerados ou incorridos, independentemente

do momento em que séo recebidos ou pagos, respetivamente.

No que respeita ao reconhecimento dos gastos com impostos que incidem sobre a aquisicdo de servigos
externos (e.g. Imposto sobre o valor acrescentado ndao dedutivel), os montantes séo classificados enquanto

Impostos indiretos.
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3.5. Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento corresponde a soma do imposto corrente com o imposto diferido, os quais
sdo registados em resultados salvo quando se relacionam com itens registados diretamente no capital

proprio, situacdo em que séo igualmente registados no capital préprio.

A estimativa de imposto sobre o rendimento é efetuada a partir da estimativa da matéria coletavel em sede
de IRC, com base na taxa de imposto aplicavel em Portugal, acrescida da derrama municipal e/ou estadual

em func¢éo do lucro fiscal apurado (Nota 10).

O imposto sobre o rendimento do exercicio registado nas demonstragdes financeiras é apurado de acordo
com o preconizado pela “NCRF 25 Impostos Sobre o Rendimento”. Na mensura¢dao do gasto relativo ao
imposto sobre o rendimento do exercicio, para além do imposto corrente determinado com base no resultado
antes de impostos corrigido de acordo com a legislacdo fiscal, sdo também considerados os efeitos
resultantes das diferengas temporarias entre o resultado antes de impostos e o lucro tributavel originadas

no exercicio ou em exercicios anteriores.

Os impostos diferidos referem-se as diferengcas temporarias entre os montantes dos ativos e passivos para
efeitos de reporte contabilistico e os respetivos montantes para efeitos de tributagdo. Os ativos e passivos
por impostos diferidos sdo calculados e avaliados anualmente, utilizando as taxas de tributacdo que se

esperam estar em vigor a data da reversédo das diferencas temporéarias.

Os ativos por impostos diferidos sdo registados unicamente quando existem expectativas razoaveis de lucros
fiscais futuros suficientes para os utilizar. A data do balanco ¢ efetuada uma reapreciacdo das diferencas
temporarias subjacentes aos ativos por impostos diferidos, no sentido de reconhecer ativos por impostos
diferidos nao registados anteriormente e/ou para reduzir o montante dos ativos por impostos diferidos que

se encontram reconhecidos em funcdo da expectativa atual da sua recuperacédo futura.

3.6. Contas a receber

As contas a receber sdo reconhecidas inicialmente ao justo valor, sendo subsequentemente mensuradas ao

custo amortizado, utilizando o método da taxa efetiva, deduzido de perdas por imparidade.

As imparidades para dividas de cobranca duvidosa sao calculadas com base na avaliagcdo dos riscos
estimados decorrentes da ndo cobranca das contas a receber e sdo reconhecidas na demonstracdo dos

resultados.

3.7. Provisdes e passivos contingentes

As provisdes séo reconhecidas pela Empresa quando existe uma obrigagédo presente resultante de eventos
passados, desde que seja provavel a existéncia de um dispéndio de recursos internos para a liquidagdo
dessa obrigacdo e o montante desta seja razoavelmente estimavel. Quando alguma destas condi¢gbes nao é
preenchida, a Empresa procede a divulgacdo dos eventos como passivos contingentes, exceto se a

probabilidade de uma saida de fundos for remota.

As provisdes sao reconhecidas por um montante correspondente ao valor presente da melhor estimativa,

na data de relato, dos recursos necessarios para liquidar a obrigacdo. Tal estimativa € determinada
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considerando os riscos e incertezas associados a obrigagcdo. As provisfes sdo revistas no final de cada

exercicio e ajustadas de modo a refletir a melhor estimativa a essa data.

3.8. Financiamentos obtidos

Os financiamentos obtidos sdo inicialmente reconhecidos ao justo valor, liquido de custos de transagéo

incorridos, sendo subsequentemente apresentados ao custo amortizado, utilizando o método da taxa efetiva.

3.9. Acdes proprias

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

acumulados”.

3.10. Classificacdo do Balanco

Os ativos realizaveis e os passivos exigiveis a mais de um ano da data do balanco sdo classificados,

respetivamente, no ativo e no passivo nao corrente, pelo seu valor presente.

3.11. Transacles e saldos em moeda estrangeira

As transacfes em moeda estrangeira (diferente da moeda funcional da Empresa, o “Euro”) sdo registadas
as taxas de cambio em vigor na data das operacdes. Os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira
para os quais ndo ha acordo de fixacdo de cambio sdo convertidos para euros utilizando-se as taxas de
cambio vigentes na data do balanco. As diferencas de cambio, favoraveis ou desfavoraveis, originadas pelas
diferencas entre as taxas de cambio em vigor na data das operacgdes e as vigentes na data das cobrancas,
dos pagamentos ou a data do balanco, sdo registadas como rendimentos e gastos na demonstracao dos

resultados.

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira foram
convertidos para euros com base nas seguintes taxas de cambio relativamente ao Euro, divulgadas pelo

Banco de Portugal:

Moeda 2021 2020
Real 6,3101 6,3735
UusbD 1,1326 1,2271

3.12. Ativos e passivos financeiros

Os ativos e os passivos financeiros sdo reconhecidos no balango quando a Empresa se torna parte nas
correspondentes disposi¢des contratuais, sendo classificados nas seguintes categorias: (a) ao custo ou custo
amortizado; e (b) ao justo valor, com as correspondentes altera¢cdes reconhecidas na demonstracao dos

resultados.

(a) Ativos e passivos financeiros ao custo ou custo amortizado

Séo classificados na categoria “ao custo ou custo amortizado” os ativos e 0s passivos financeiros que
apresentem as seguintes caracteristicas: (a) sejam a vista ou tenham uma maturidade definida; (b) tenham
associado um retorno fixo ou determinavel; e (c) ndo sejam ou nao incorporem um instrumento financeiro

derivado.
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Os ativos e passivos financeiros considerados nesta categoria sdo mensurados ao custo amortizado deduzido
de perdas por imparidade acumuladas (no caso de ativos financeiros) e correspondem essencialmente as

seguintes rubricas do ativo e do passivo constantes do balan¢o da Empresa:

- Financiamentos obtidos

- Outras contas a receber e a pagar
- Outros ativos e passivos financeiros
- Caixa e equivalentes de caixa

- Credores por acréscimo

- Fornecedores

O custo amortizado é determinado através do método do juro efetivo. A taxa de juro efetiva é a taxa que
desconta exatamente os pagamentos ou recebimentos futuros estimados durante o termo do instrumento

financeiro na quantia liquida escriturada do ativo ou passivo financeiro.

(b) Ativos e passivos financeiros ao justo valor

Todos os ativos e passivos financeiros ndo incluidos na categoria “ao custo ou custo amortizado” sé&o
classificados na categoria “ao justo valor”. Estes ativos e passivos financeiros correspondem essencialmente
a instrumentos financeiros derivados. As variagbes no justo valor destes derivados sdo reconhecidas no
capital préprio ou em resultados, em func¢do, respetivamente, desses derivados cumprirem ou nao o0s
critérios de cobertura contabilistica. As variagdes no justo valor reconhecidas em resultados séo registadas

na rubrica “Aumentos/(reduc¢des) de justo valor” (Nota 17).

(c) Imparidade de ativos financeiros

Os ativos financeiros classificados na categoria “ao custo ou custo amortizado” sdo sujeitos a testes de
imparidade no final de cada exercicio. Tais ativos financeiros encontram-se em imparidade quando existe
uma evidéncia objetiva de que, em resultado de um ou mais acontecimentos ocorridos apds o seu

reconhecimento inicial, os seus fluxos de caixa futuros estimados serao afetados.

Para os ativos financeiros mensurados ao custo amortizado, a perda por imparidade corresponde a diferenca
entre a quantia escriturada do ativo e o valor presente dos novos fluxos de caixa futuros estimados
descontados a respetiva taxa de juro efetiva original. Para os ativos financeiros mensurados ao custo, a
perda por imparidade corresponde a diferenca entre a quantia escriturada do ativo e a melhor estimativa do

justo valor do ativo.

Subsequentemente, se ocorre uma diminuigéo da perda por imparidade em resultado de um acontecimento
que teve lugar apés o reconhecimento inicial da perda, a imparidade deve ser revertida por resultados. A
reverséo é efetuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (a custo amortizado) caso a perda nao

tivesse sido inicialmente registada.

(d) Desreconhecimento de ativos e passivos financeiros
A Empresa desreconhece ativos financeiros apenas quando expiram os seus direitos contratuais aos fluxos
de caixa provenientes desses ativos, ou quando transfere para outra entidade os ativos financeiros e todos

0s riscos e beneficios significativos associados a posse dos mesmos. A Empresa desreconhece passivos

financeiros apenas quando a correspondente obrigagdo € liquidada, cancelada ou expire.
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3.13. Principais estimativas contabilisticas e julgamentos

Na preparacdo das demonstracdes financeiras de acordo com as NCRF, o Conselho de Administracdo da
Empresa utiliza estimativas e pressupostos que afetam a aplicacdo das politicas e os montantes reportados.
As estimativas e julgamentos sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia de eventos
passados e em outros fatores, incluindo expectativas relativas a eventos futuros considerados como
provaveis face as circunstancias em que as estimativas sdo baseadas ou o resultado de uma informacao ou
experiéncia adquirida. As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas demonstracdes

financeiras sdo como segue:

a) Valorizacdo do investimento na Oi — Em Em 5 de maio de 2014, a Empresa valorizou a nova
participacdo na Oi, adquirida na sequéncia da combinacdo de negdcios efetuada nessa altura com
a Oi, tendo por base o preco das a¢gBes 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 aplicacdo
do método da equivaléncia patrimonial. Adicionalmente, a partir de 8 de setembro de 2014, a
parcela do investimento na Oi a entregar no &mbito do Contrato de Permuta foi classificada como
ativo ndo corrente detido para venda e mensurado ao justo valor a partir dessa data, até a
execucgao da permuta em 30 de margo de 2015. Até dezembro de 2017 este investimento estava
valorizado pelo método de equivaléncia patrimonial. A partir dessa data e nomeadamente em 31
de dezembro de 2021 e 2020, a valoriza¢do do investimento detido na Oi baseou-se no seu valor
de mercado, nomeadamente a cotagdo bolsista, dado que a PHAROL perdeu a influéncia

significativa que detinha.

b) Valorizagdo do instrumento Rio Forte — A 30 de margo de 2015 foram obtidos os instrumentos
Rio Forte na sequéncia da execucdo da permuta relativa as acdes Oi. A essa data, ap6és consulta
com o mercado, a Empresa valorizou o instrumento por 15% do seu valor nocional. Esta valorizagdo
foi revista a 30 de setembro de 2016, com uma redugdo no valor nocional para 9,56% e a 31 de
dezembro de 2017 e 2019, para 8,32% e 7,02% respetivamente. A 31 de dezembro de 2020,
existiu uma nova revisdo em baixa de recuperacdo do valor nominal para 5,79%, o que equivale
a uma reducdo de 11,1 milhdes de Euros para o montante de 51,9 milhdes de Euros. A 31 de

dezembro de 2021, este valor manteve-se (ver Nota 7).

¢) Reconhecimento de provisdes 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. Os ajustamentos para contas a receber séo calculados essencialmente com base na

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

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacado disponivel a data da preparagdo das
demonstragdes financeiras, no entanto, poder&o ocorrer situacdes em periodos subsequentes que, ndo
sendo previsiveis a data, ndo foram consideradas nessas estimativas. Conforme disposto na “NCRF 4
Politicas Contabilisticas, Alteragfes nas Estimativas Contabilisticas e Erros” (“NCRF 4”), alteracfes a estas
estimativas, que ocorram posteriormente a data das demonstragdes financeiras, sdo corrigidas em

resultados de forma prospetiva.

3.14. Acontecimentos ocorridos apds a data do balanco
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Os acontecimentos que ocorram ap6s a data do balanco e proporcionem informacgédo adicional sobre
condi¢des que existiam a data do balancgo sao refletidos nas demonstragfes financeiras. Os eventos apoés a
data do balanco que proporcionem informacédo sobre condi¢cdes que ocorram apds a data do balango nédo séo
refletidos nas demonstracdes financeiras, sendo apenas divulgados se forem considerados materialmente

relevantes.

4. Fluxos de Caixa

A rubrica “Caixa e seus equivalentes” da demonstracdo dos fluxos de caixa inclui numeréario e depdsitos

bancarios imediatamente mobilizaveis.

A Empresa esta sujeita a um risco de liquidez se as fontes de financiamento, como sejam as disponibilidades,
os fluxos de caixa operacionais e os fluxos de caixa provenientes de operacdes de desinvestimento e
financiamento, ndo satisfizerem as necessidades existentes, como sejam as saidas de caixa relacionadas
com as atividades operacionais, os investimentos, a remuneracao dos acionistas e o reembolso de divida. A

Empresa entende que tem capacidade para cumprir as suas obrigacgoes.

A demonstracado dos fluxos de caixa foi preparada de acordo com a “NCRF 2 - Demonstra¢édo de Fluxos de

Caixa”, havendo a salientar os aspetos a seguir descritos.

(E)) Recebimento provenientes de Investimentos Financeiros
No ano de 2021, os outros recebimentos liquidos séo referentes & uma reducgdo do capital de uma das
subsidiarias da PHAROL.

(b) Caixa e seus equivalentes

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, esta rubrica apresentava a seguinte composicao:

euros

2021 2020
Numerario 2.399 2.809
Depositos bancarios imediatamente mobilizaveis 16.549.438 17.109.226

16.551.837 17.112.035

5. Alteracdes de politicas e estimativas contabilisticas e erros

Nao foram adotadas quaisquer normas ou interpretacdes novas ou revistas durante o exercicio de 2021,
ndo ocorreram quaisquer alteracdes voluntarias de outras politicas contabilisticas nem se verificaram

alteracOes em estimativas contabilisticas.

No exercicio de 2021, a Empresa ndo ajustou as suas demonstragdes financeiras por quaisquer corre¢des

de erros materiais de exercicios anteriores.

6. Participacdes financeiras
6.1. Método da equivaléncia patrimonial

Durante os exercicios de 2021 e 2020, os movimentos ocorridos nesta rubrica foram os seguintes:
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euros

2021

Partes de Prestacdes

capital acessorias

em empresas em empresas
subsidiarias subsidiarias Total
Saldo inicial 108.152.037 5.692.473 113.844.510
Reducdes (3.000.000) (3.000.000)
Equivaléncia patrimonial (70.932.022) (70.932.022)
Saldo final 37.220.014 2.692.473 39.912.489

euros

2020

Partes de Prestacdes

capital acessorias

em empresas em empresas
subsidiarias subsidiarias Total
Saldo inicial 56.978.928 5.749.000 62.727.929

Aumentos -

Reducdes (56.527) (56.527)
Equivaléncia patrimonial 51.173.109 51.173.109
Saldo final 108.152.037 5.692.473 113.844.512

a) Equivaléncia patrimonial

Nos exercicios de 2021 e 2020, os movimentos ocorridos em partes de capital em empresas subsidiarias e
associadas sao decorrentes da aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial das subsidiarias, e resultam
essencialmente da evolucgéo da cotacéo da participagao indireta de 5,38% no capital da Oi, conforme referido

nas notas 1. e), 2. e 3.13 a).

Em 2021, o montante de 70 932 022 euros inclui: (i) 70 692 167 euros decorrentes das variacdes no justo
valor das ag¢des da Ol — ver Nota 11.5; e (ii) 239 856 euros decorrentes da aplicacdo do método da

equivaléncia patrimonial aos resultados do exercicio da sua subsidiaria Bratel BV incluidos na Nota 14.

7. Outros ativos financeiros

Em 31 de dezembro de 2021 esta rubrica inclui uma estimativa de recuperacédo futura de aproximadamente

51,9 milh&es de Euros relativos aos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte.

Relativamente aos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte, ap6s ter tomado conhecimento do
Relatdério 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 traducao livre:
“Recuperacéo previsivel

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

faléncia.
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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, néo se exclui que as autoridades judiciais tenham por objetivo confiscar os bens agora arrestados.”

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

uma imparidade no montante de 48,8M€.

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

milhdes de Euros. A 31 de Dezembro de 2018 o valor de recuperacao da divida manteve-se em 8,32%.

Em abril de 2019 e apds 5 anos da entrada da reclamacéo de crédito sobre a Rio Forte, foi divulgado no dia
30 de abril um novo relatério dos Administradores Judiciais, que apontava essencialmente para: 1)
adiamento dos resultados da conclusao da analise administrativa das declara¢6es de divida; e 2) revisdo em
baixa do valor dos ativos da Rio Forte na América Latina; assim e com base nestes novos fatores, a
valorizacdo de recuperagdo da divida foi, uma vez mais, revista em baixa, tendo-se registado em 7,19% de
recuperacgéo do valor nominal, o que equivale a uma reducdo de 10,1 milhdes de Euros para o montante de
64,5 milhdes de Euros. Ainda no exercicio de 2019 e apdés a analise do dltimo relatério emitido pelos
Administradores Judiciais, com efeitos a 31 de dezembro de 2019, foi, uma vez mais, revisto em baixa,
tendo o valor de recuperagdo do valor nominal sido fixado em 7,02%, o que equivale a uma reduc¢éo adicional
de 1,5 milhdes de Euros para um montante total de recuperacgdo de 63 milhdes de Euros. A 31 de dezembro
de 2020, foi efetuada uma nova revisdo em baixa de recuperacdo do valor nominal para 5,79%, justificada
essencialmente pela depreciagédo dos ativos detidos pela Rio Forte na América Latina, o que equivale a uma

reducdo de 11,1 milhBes de Euros para o montante de 51,9 milhdes de Euros.

A 31 de dezembro de 2021, considerando a manutencdo dos principais fatores de avaliagcdo dos Ativos da
Rio Forte, e, ndo havendo evolugdo no montante das dividas reclamadas, o valor expectavel de recuperacao

da divida nominal da Rio Forte, manteve-se inalterado em 5,79% equivalente a 51,9 milh8ées de Euros.

Adicionalmente e ainda no ambito do crédito sobre a Rio Forte, a PHAROL em dezembro de 2017 teve
conhecimento de um comunicado dos curadores da Espirito Santo International, S.A, ("ESI") pelo qual estes

declaram que essa sociedade falida vai avaliar a possibilidade de processar judicialmente a PHAROL, pedindo
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a condenacao desta uUltima no reembolso de 750 milhdes de Euros, sem especificar os fundamentos desse

pedido.

Na sequéncia deste comunicado, ja em janeiro de 2019, a PHAROL foi notificada pela curadoria da ESI, como
medida de precaucdo para interromper qualquer periodo de prescricdo, tendo em vista uma eventual

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

Apés andlise da intimacao acima referida, a PHAROL considera altamente remota a probabilidade de se
poder conseguir, com base nos factos alegados, qualquer condenacdo da PHAROL nos termos intimados,
nao tendo até a presente data sido iniciado o processo judicialmente. Desta forma a PHAROL nao constituiu

qualquer provisdo nas suas demonstracoes financeiras.

8. Partes relacionadas
8.1. Participacdes financeiras em empresas subsidiarias e associadas

Em 2021 e 2020, as participacdes financeiras em empresas subsidiarias e associadas referem-se

exclusivamente a participacdo direta da PHAROL na Bratel B.V..

8.2. Outras informacgdes

Durante os periodos findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020, as remuneracdes fixas dos administradores,
as quais foram estabelecidas pela Comissédo de Vencimentos, ascenderam 473 mil Euros e 504 mil Euros,

respetivamente.

Em 31 de Dezembro de 2021 e 2020, nao estava em vigor qualquer programa de pagamentos com base em

acdes nem qualquer programa de compensagédo por término de servicgo.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, os honorarios do Revisor Oficial de Contas da PHAROL

ascenderam a 38,1 mil euros e correspondem a honorarios de auditoria relativo a PHAROL.

Para informacéo adicional relacionada com as remunera¢fes dos membros do Conselho de Administracédo e
dos dirigentes, remetemos os leitores para o Relatério do Governo da Sociedade incluido no Relatério e

Contas Consolidadas.

O. Impostos sobre o rendimento

Em 2021, as empresas localizadas em Portugal Continental sdo tributadas em sede de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Coletivas a taxa base de 21,0% acrescida de (1) uma Derrama Municipal de até
um maximo de 1,5% sobre a matéria coletavel, e (2) uma Derrama Estadual de 3,0% aplicavel sobre o
lucro tributavel entre 1,5 milhdes de euros e 7,5 milhdes de euros, de 5,0% aplicavel sobre o lucro tributavel
entre 7,5 milhdes de euros e 35 milhdes de euros, e de 9,0% aplicavel sobre o lucro tributavel que exceda
35 milhdes de euros, resultando numa taxa maxima agregada de aproximadamente 31,5% para lucros
tributaveis que excedam 35 milhdes de euros. No calculo dos resultados tributaveis, aos quais € aplicada a
referida taxa de imposto, os gastos e rendimentos ndo aceites fiscalmente sdo acrescidos ou deduzidos aos

resultados contabilisticos.
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De acordo com a legislacdo em vigor, as declaragfes fiscais estdo sujeitas a revisdo e corregdo por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranga Social) exceto
quando tenha havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso
inspec¢des, reclamagdes ou impugnagbes, casos em que, dependendo das circunstancias, os prazos sao

alongados ou suspensos.

10. Estado e outros entes publicos

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, os saldos devedores e credores com o Estado e Outros Entes

PuUblicos tém a seguinte composicgédo:

euros

2021 2020
Devedor Credor Devedor Credor
Impostos correntes
Operac¢des em Portugal
Imposto sobre o valor acrescentado (IVA) - 7.197 - 10.309
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas 3.506 30.018 4.651 30.145
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares - 27.979 - 24.082
Seguranca Social - 71.734 - 68.429
Outros - - - 119
3.506 136.927 4.651 133.083

Tendo sido apurado prejuizo fiscal nos exercicios de 2020 e 2021, o imposto sobre rendimentos acima
indicado reflete apenas a tributacdo autbnoma que incide sobre os gastos com viaturas ligeiras e despesas

de representacao.
11. capital préprio
11.1. Capital realizado

Em 31 de dezembro de 2021, o capital social da Empresa encontrava-se integralmente realizado e ascendia
a 26.895.375 euros, estando representado por 896.512.500 agdes ordinarias, com o valor nominal de 3

céntimos de Euro cada.

11.2. Acgdes proprias

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a composi¢do desta rubrica € como segue:

euros

2021 2020

Acdes detidas pela PHAROL 164.809.193 184.873.844
164.809.193 184.873.844

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a PHAROL detém 74.689.552 e 74.822.140 acles proprias,

respetivamente, correspondentes a 8,33% e 8,35% do seu capital social.
11.3. Reserva legal

A legislacdo comercial e os estatutos da Empresa estabelecem que, pelo menos, 5% do resultado liquido
anual deve ser destinado ao refor¢o da reserva legal até que esta represente 20% do capital social. Esta
reserva nao é distribuivel a ndo ser em caso de liquidagdo da empresa, mas pode ser utilizada para absorver

prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporagao no capital.
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Em 31 de dezembro de 2021, a reserva legal encontrava-se integralmente constituida de acordo com a

legislagdo comercial em vigor, ascendendo a 6.773.139 euros.

11.4. Outras reservas

A composicdo e os movimentos ocorridos nesta rubrica durante os exercicios de 2021 e 2020 s&o como

segue:
Reserva de Reservas-
acdes Aplicacbes em
Reservas proprias accoes
livres canceladas Préoprias Total
Saldo em 1 de janeiro de 2020 75.470.005 6.970.320 181.842.907 264.283.232
Constituicdo de reserva para acoes propria: (3.030.937) 3.030.937 -
Transferéncia para resultados transitados - - - -
Saldo em 31 de dezembro de 2020 72.439.068 6.970.320 184.873.844 264.283.232
Constituicado de reserva para acdes propria: 20.064.651 - (20.064.651) -
Transferéncia para resultados transitados - - - -
Saldo em 31 de dezembro de 2021 92.503.718 6.970.320 164.809.194 264.283.232

11.5. Ajustamentos em ativos financeiros

Durante os exercicios de 2021 e 2020, os movimentos ocorridos nesta rubrica foram como segue:

euros

Ajustamentos Outras
de conversao alteragdes no Total

cambial capital proéprio
Saldo em 1 de janeiro de 2020 (110.264.486) (66.310.111) (143.295.504)
Equivaléncia patrimonial (Nota 6) (25.322.817) 76.495.926 51.173.109
Saldo em 31 de dezembro de 2020 (135.587.303) 10.185.815 (92.122.395)
Equivaléncia patrimonial (Nota 6) 340.866 (71.033.034) (70.692.167)
Saldo em 31 de dezembro de 2021 (135.246.437) (60.847.219) (162.814.562)

11.6. Aplicacdo de resultados

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 apurou-se um resultado liquido negativo no montante de

2.355.645 euros, propde-se que, sejam transferidos para Resultados Transitados da Empresa.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2020, apurou-se um resultado liquido negativo no montante de

14.316.500 euros, transferido para Resultados Transitados da Empresa.

12. Fornecedores

Em 31 de dezembro de 2021 e 2022, esta rubrica tem a seguinte composicao:

euros

2021 2020
Fornecedores 54.683 235.025
54.683 235.025
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13. Credores por acréscimo de gastos

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2021 2020

Fornecimentos e servicos externos 348.056 507.531
Encargos com férias, subsidio de férias e outros encargos com pessoal 219.451 355.610
567.507 863.141

14. Ganhos/(perdas) em empresas participadas

Nos exercicios de 2021 e 2020, esta rubrica tem a seguinte composi¢éo:

2021 2020
Ganhos/(Perdas) em empresas participadas (242.861) (244.527)
(242.861) (244.527)

a) Ver Nota 6

15. Fornecimentos e servigcos externos

Nos exercicios de 2021 e 2020, esta rubrica tem a seguinte composi¢do:

euros

2021 2020

Trabalhos especializados 355.616 709.123
Seguros 285.144 312.055
Deslocacdes e estadas 4.948 15.477
Qutros 153.410 176.579
799.118 1.213.235

Em 2021, o valor desta rubrica apresentou uma diminui¢cdo devido a politica de reducdo de custos, a

existéncia de menos litigios e restrigcdes associadas a pandemia Covid-19.

16. Gastos com o Pessoal

Nos exercicios de 2021 e 2020, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

euros

2021 2020

Remuneragdes fixas e variaveis 1.081.165 1.138.408
Encargos sociais 209.191 214.228
QOutros 45.487 98.933
1.335.843 1.451.569

Em 2021 e 2020, o numero médio de colaboradores foi de 18 e 19 respetivamente.

17. Aumentos/(reducgdes) de justo valor

Esta rubrica respeita a variacdo no justo valor dos Instrumentos de Divida emitidos pela Rio Forte e

apresenta a seguinte composi¢do nos exercicios de 2021 e 2020:
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euros

2021 2020

Perdas em ativos financeiros e outros investimentos, liquidas - (11.116.693)
- (11.116.693)

A 31 de dezembro de 2021, considerando a manutencdo dos principais fatores de avaliagcdo dos Ativos da
Rio Forte, e, ndo havendo evolucdo no montante das dividas reclamadas, o valor expectavel de recuperacao
da divida nominal da Rio Forte, manteve-se inalterado em 5,79% equivalente a 51,9 milhdées de Euros.

18. Resultado liquido por acédo

O resultado liquido por ag¢édo nos exercicios de 2021 e 2020 foi calculado da seguinte forma:

euros

2021 2020
Resultado das operacdes continuadas (2.355.645) (14.316.500)
Resultado liquido diluido (2.355.645) (14.316.500)
NUumero médio de agdes ordinarias em circulacdo no periodo 821.756.654 834.065.573
Resultado liquido por agédo basico e diluido (0,00) (0,02)

19. Outras Contas a Pagar e Garantias

A PHAROL, na sequéncia de ter sido a sociedade dominante do consolidado fiscal do Grupo PT, tem
atualmente ainda em litigio uma série de liquidagdes fiscais dos anos anteriores a 2014. Em Maio de 2014,
e, face ao acordo de combinagcdo de negécios celebrado entre a PHAROL e a Oi S.A., todas as
responsabilidades inerentes a estas liquidagfes fiscais passaram para a responsabilidade da Oi, tendo a

PHAROL ficado solidariamente responsavel.

Desta forma, a PHAROL tem atualmente ativas Garantias Bancarias, Garantias da Oi, e saldos cativos em

balanco para poder fazer face a potenciais liquida¢des fiscais advindas destes processos.

Assim, em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica de Outros Passivos Correntes inclui o montante de

reembolsos da Autoridade Tributaria que poderéo ser utilizados em potenciais liquidacdes.

Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2021 e 2020, o montante de Garantias Bancarias tem a seguinte

composicao:

euros

2021 2020

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

(i) As garantias bancéarias e outras garantias apresentadas a favor das autoridades fiscais incluiam 85
milhdes de euros a 31 de dezembro de 2021 e 2020, respetivamente, relacionadas com liquidagdes fiscais
recebidas pela PHAROL. A Empresa impugnou judicialmente estas liquidagdes e, de acordo com a legislacao

portuguesa, prestou garantia, a fim de evitar a instauracdo de processo executivo que, na auséncia de
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garantia ou de pagamento do imposto impugnado, prosseguiria até a penhora de bens suficientes para
satisfazer o imposto liquidado. A lei portuguesa, embora permitindo sempre a impugnacdo dos impostos
liguidados oficiosamente pela administracgdo fiscal, s6 suspende o processo executivo se houver pagamento
do imposto ou prestagéo de garantia. A prestacdo de garantia evita assim o pagamento do imposto antes

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

Parte das garantias prestadas anteriormente foram canceladas face a morosidade e caducidade dos
processos. Ndo obstante a caducidade e consequente cancelamento de parte das Garantias, a maior parte
dos processos fiscais mantém-se em curso continuando a Oi responsavel pelos mesmos e podendo ascender
até 393 milhdes de euros. Ainda no ambito dos acordos celebrados, a Oi encontra-se também obrigada a
substituir as garantias bancarias prestadas pela PHAROL a Autoridade Tributaria por garantias prestadas
pela Oi. Nos casos em que ndo seja possivel esta substituicdo, a Oi comprometeu-se a prestar garantias

equivalentes em favor da PHAROL.

Como tal, a 31 de dezembro de 2020 encontrava-se vigente um Contrato de Penhor de a¢des da Telemar

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

Adicionalmente, em janeiro de 2020, na sequéncia do Instrumento Particular de Transacdo e Outras
Avencas, celebrado entre a PHAROL e a Oi, esta ultima, através da PT Participacdes SGPS, S.A., efetuou um
depdsito em conta garantia no montante de 34.340.803,32 Euros, destinados a garantir a PHAROL em caso

de eventual condenagédo em contingéncias tributarias da responsabilidade da Oi.

Ja no decorrer do ano de 2021, e, face a incorporagcéo a 3 de maio de 2021 da Telemar Norte Leste, a Oi
S.A. e a Pharol, de forma a manterem as contragarantias vigentes, reformularam o contrato de penhor,
estando agora este constituido sobre 644.019.090 ac¢des ordinarias de emissdo da Oi. Caso este montante
seja totalmente utilizado em contingéncias fiscais, a Oi S.A. compromete-se a refor¢car as contragarantias

vigentes.

20. Acionistas com participacdes qualificadas

A Sociedade entende ser relevante a divulgagédo dos saldos em divida e transagfes realizadas com os seus
principais acionistas, nomeadamente aqueles com uma participacdo qualificada acima de 2% no capital
social da PHAROL, e com todas as entidades reportadas por esses acionistas como integrando os respetivos
grupos econémicos. As tabelas abaixo apresentam os saldos em 31 de dezembro de 2021 e 2020 e as
transacgdes ocorridas durante os periodos findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020 entre a PHAROL e

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

euros

2021 2020

Equivalentes de caixa

Acionista
Novo Banco 4.600.481 2.836.027
4.600.481 2.836.027
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euros

2021 2020
Custos e Juros obtidos Custos e Juros obtidos
perdas liquidos perdas liquidos

Acionista
Novo Banco 295 - 252 469
295 - 252 469

21. Acontecimentos ocorridos ap6s a data do balanco

e A evolucdo do valor da cotacdo da Oi entre 31 de dezembro de 2021 e 23 de fevereiro de 2022 foi

a seguinte:

31 Dez 2021 23 Fev 2022
Cotagéo Oi ON (Reais) 0,76 0,8
Cambio Real/Euro 6,3101 5,6808
Cotacdo Qi ON (Euro) 0,12 0,14

e Em 25 de janeiro de 2022 a PHAROL foi notificada pela Comisséo Europeia da alteragdo da decisao
tomada em 23 de janeiro de 2013 que aplicou uma coima a Portugal Telecom por alegada infragdo
de regras da concorréncia. O novo calculo da coima representa um valor inferior ao estipulado em

2013 e, desde essa data, depositado a ordem da Comissdo Europeia ndo representando assim

qualquer impacto na Tesouraria ou nos Resultados da PHAROL.
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03 PARTICIPACOES QUALIFICADAS

Em 31 de dezembro de 2021, as participa¢cdes dos acionistas qualificados representavam 19,56% do capital

social da PHAROL, conforme se segue:

% DE
DATA DO ° ~ % DO
REPORTE ACIONISTAS Ne. DE ACOES CAPITAL DIREITOS DE
VOTO
31/05/2012 Oi S.A. — Em recuperacao judicial* 89.651.205 10,00%0 10,00%0
*A Telemar Norte Leste S.A. foi incorporada a 3 de Maio de 2021 na Oi S.A.
Total imputéavel 89.651.205 10,00% 10,00%
02/04/2018 Novo Banco S.A. 85.665.125 9,56% 9,56%
Diretamente 85.665.125
Acdes detidas por sociedades em relagédo
de dominio ou de grupo com o Novo 916
Banco, S.A.
Acdes detidas por dirigentes e elementos
P . 595
dos Orgaos Sociais
Total imputavel 85.666.636 9,56% 9,56%
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04 INFORMACAO A PRESTAR NOS TERMOS DO ARTIGO 447° DO
CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

1. Numero de acbes e de obrigacbes emitidas pela PHAROL e por sociedades que com esta se
encontram em relagdo de dominio ou de grupo de que séo titulares os membros dos érgaos de

administracao e de fiscalizacdo da PHAROL, a 31 de dezembro de 2021:

Conselho de Administracao

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

e Ana Cristina Ferreira Dias, designada pelo Novo Banco, S.A., para exercer o cargo em nome proéprio,
ndo é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Foi nomeada administradora da PHAROL a 30 de
abril de 2021. Exerce func¢des de direcdo no Novo Banco, S.A.

e Avelino Candido Rodrigues, designado por Oi, S.A., para exercer o cargo em nome proprio, nao é
titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Foi nomeado administrador da PHAROL a 8 de
fevereiror de 2019.

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

e Maria Leonor Martins Ribeiro Modesto nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem
de outras sociedades que com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Foi nomeada
administradora da PHAROL a 7 de setembro de 2018.

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

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

e José Eduardo Fragoso Tavares de Bettencourt
e Isabel Maria Beja Gongalves Novo
e« Jodo Manuel Pisco de Castro

e« Paulo Ribeiro da Silva
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Administrador-Delegado

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

Administracao.

Revisor Oficial de Contas

Os Revisores Oficiais de Contas, abaixo identificados, ndo detém ac6es da PHAROL.

e ROC efetivo - BDO & Associados - SROC, representada por Ana Gabriela Barata de Almeida

¢ ROC suplente - Anténio José Correia de Pina Fonseca

2. Transacdes sobre acdes e obrigacbes emitidas pela PHAROL, ou por sociedades que com ela
estejam em relagdo de dominio ou de grupo, realizadas pelos membros dos d6rgdos de

administracédo e de fiscalizacdo da PHAROL:

4/Jan/2021 | Grupo Visabeira SGPS, S.A. informou que procedeu a venda, em bolsa, de um total de
2.400.000 acgdes, representativas de 0,2677% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Em resultado das vendas, a Grupo Visabeira SGPS, S.A. passou a ser titular de 9.967.041 ac0es,
representativas de 1,1118% do capital social e direitos de voto da PHAROL. Informou ainda que as
participacdes existentes se consideram imputaveis a Fernando Campos Nunes (NIF: 175.776.083).

19/Jan/2022 | Grupo Visabeira SGPS, S.A. informou que procedeu a venda, em bolsa, de um total de
780.000 acdes, representativas de 0,0870% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Em resultado das vendas, a Grupo Visabeira SGPS, S.A. passou a ser titular de 9.187.041 ac0es,

representativas de 1,0248% do capital social e direitos de voto da PHAROL. Informou ainda que as
participacdes existentes se consideram imputaveis a Fernando Campos Nunes (NIF: 175.776.083).
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

PHAROL, SGPS S.A.

Exercicio de 2021
(contas individuais)

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

Em cumprimento do disposto na alinea g) do nimero 1 do artjge-420° do Cédigo 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 anossa acdo
fiscalizadora bem como dar parecer sobre o relatério de gestdo, as demonstracBes financeiras
individuais e a proposta de aplicacio de resultados apresentados pelo Conselho de
Administragdo referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 e, ainda, a nossa
apreciagao sobre a respetiva certificaco legal das contas e relatério de auditoria emitido pela
sociedade de revisores oficiais de contas.

I. Relatério anual de atividades do Conselho Fiscal relativo ao exercicio de 2021

Em conformidade com o disposto na alinea g) do n2 1 do artigo 4202 do cédigo das Sociedades
Comerciais e na alinea h) do n? 1 do artigo 82 do Regulamento Internc do Conselho Fiscal da
PHAROL, vem este érgdo apresentar o relatério sobre a acio fiscalizadora desenvolvida no
exercicio de 2021.

1. O Conselho Fiscal desempenhou com regularidade as fungbes da sua competéncia, através
da realizacdo de reunies periddicas com os responsaveis das dreas relevantes e ainda da
informacdo e esclarecimentos complementares obtidos, incluindo a apresentacdo das
principais tendéncias e evolugdes ocorridas ao nivel do desenvolvimento da gestdo e da
atividade da PHAROL.

2. 0O Conselho Fiscal procedeu, igualmente, 3 apreciacio da informac3o financeira produzida
no decurso do exercicio de 2021, tendo efetuado as andlises e verificages julgadas
convenientes e necessdrias.

3. O trabalho do Conselho Fiscal consistiu, sempre, em cumprir as matérias consagradas

legalmente, em acompanhar de modo permanente a atividade da PHAROL, e em verificar
que as demonstracbes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com o
referencial contabilistico em vigor.

4. Durante o exercicio de 2021, o Consetho Fiscal reuniu onze vezes, tendo desenvolvido
varias agBes das quais destaca as seguintes:



i) Fiscalizagdo da qualidade, integridade e eficicia dos sistemas de controlo interno e de
gestdo de riscos;

ii) Fiscalizagdo da preparagdo de informacio financeira individual;

iii) Verificacdo da regularidade dos registos contabilisticos e da exatid3o dos documentos
de prestacdo de contas individuais;

iv) Apreciagdo das politicas contabilisticas e dos critérios valorimétricos adotados pela
PHAROL quanto a sua adequacdo e consisténcia, que visam assegurar a apresentacdo
de uma imagem verdadeira e apropriada da posicio financeira e dos resultados;

v) Verificagio da conformidade das demonstragdes financeiras individuais com os
requisitos legais aplicaveis; ’

vi) Anélise da informag8o financeira individual divulgada.

O Conselho Fiscal deu o seu parecer favoravel 3 revisdo do Regulamento Interno relativo
ao Sistema de Participagdo Qualificada de Praticas Indevidas de 2016 em vigor. Nos termos
do referido Regulamento, que define as regras e procedimentos a adotar no Sistema de
Participacdo Qualificada de Praticas Indevidas {Whistleblowing), o Conselho Fiscal tomou
conhecimento dos relatérios semestrais da atividade desenvolvida pelo Nucleo de Andlise
de ParticipacSes Qualificadas, datados de 19 de julho de 2021 e 4 de janeiro de 2022, ndo
se tendo verificado guaisquer Participacdes durante o exercicio de 2021.

Dando cumprimento ao disposto no n2 1 do Artigo 2492 - A da Lei n2 50/2020 de 7 de
agosto, o Conselho Fiscal deu o seu parecer favoravel & Ordem de Servico na qgual se
estabelecem os procedimentos aplicaveis s transacBes com partes relacionadas de 2020
em vigor. No ano de 2021, n3o foi sujeita ac parecer prévio do Conselho Fiscal gualguer
transagdo com partes relacionadas

O Conselho Fiscal, no dmbito das suas fungBes, exerceu as suas competéncias em matéria
de fiscalizag3o das habilitagdes, independéncia e exercicio de funges 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 revisdo de contas e de
auditoria externa sobre as demonstragBes financeiras individuais do exercicio de 2021, que
compreendem o balanco, a demonstracdo dos resultados, a demonstracdo das alteracSes
no capital proprio, a demonstragdo dos fluxos de caixa e respetivos anexos.

O revisor oficial de contas e auditor externo acompanhou o processo de preparagdo das
demonstracdes financeiras individuais da PHAROL, tendo dado conhecimento ao Conselho
Fiscal das suas conclusbes e sua concordéncia quanto aos documentos elaborados pelo
Conselho de Administracdo.



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
conclusoes.

O Conselho Fiscal tomou conhecimento da certificacdo legal das contas sobre a informacso
financeira individual do exercicio de 2021, emitida com uma reserva e uma énfase, pelo
revisor oficial de contas e auditor externo, documento este que mereceu a sua
concordancia.

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

i) Mensuracdo do investimento na 0i, S.A.
i} Mensuracdo do investimento em titulos de divida emitidos pela Rio Forte Investments,
S.A.

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

8. No decurso das suas competéncias, o Conselho Fiscal comprovou que o relatéric do
Conselho de Administracdo refere os aspetos mais relevantes da atividade durante o
exercicio e é concordante com as demonstragSes financeiras individuais do exercicio.

ii. Parecer do Conselho Fiscal

Nos termos e para os efeitos do artigo 292 -G, n2 1, alinea ¢) do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, cada um dos membros do Conselho Fiscal declara que, tanto quanto é do seu
conhecimento:

i) o relatério de gestdo, as contas anuais, a certificagdo legal das contas, o relatério de
auditoria e demais documentos de prestacdo de contas individuais relativos ao exercicio
de 2021 foram elaborados em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis,
dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da situagdio
financeira e dos resultados da PHAROL;

i) o relatério de gestdo expde fielmente a evolucdo dos negécios, do desempenho e da
posi¢cdo da PHAROL e contém uma descricdo dos principais riscos e incertezas com que a
PHAROL se defronta na sua atividade.

Com base no relatério acima exposto, nas diligéncias desenvolvidas bem como nas conclusdes
constantes da certificac3o legal das contas e relatorio de auditoria e do relatério adicional ao
o6rgdo de fiscalizacdo sobre a informacdo financeira individual, e tendo em consideracio as
informac8es recebidas do Conselho de Administra¢do, dos servicos da PHAROL e do revisor
oficial de contas e auditor externo, exprimimos a nossa concordéncia com o relatorio de
gestdo, com as demonstragfes financeiras individuais e com a proposta de aplicacio do
resultado liguido individual do exercicio de 2021, pelo gue somos de parecer gue nada obsta 3
sua aprovagdo em Assembleia Geral.

o,



Por dltimo, os membros do Conselho Fiscal manifestam ao Conselho de Administracdo, aos
principais responsaveis e demais colaboradores da PHAROL o seu reconhecimento e
agradecimento por toda a colaboracio prestada.

Lisboa, 25 de fevereiro de 2022

4
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José Eduardg/ Fragoso Tavares de Bettencourt — Presidente
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinido com reservas

Auditamos as demonstragoes financeiras anexas da Pharol, SGPS, SA (Pharol), que
compreendem o balanco em 31 de dezembro de 2021 (que evidencia um total de

108 599 506 euros e um total de capital proprio de 91 944 268 euros, incluindo um
resultado liquido negativo de 2 355 645 euros), a demonstracao dos resultados, a
demonstracao de alteragdes no capital proprio e a demonstracao dos fluxos de caixa
relativas ao ano findo naquela data, e o anexo as demonstragdes financeiras que inclui
um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinidao, exceto quanto aos possiveis efeitos da matéria referida na seccao
“Bases para a opiniao com reservas”, as demonstra¢oes financeiras anexas apresentam
de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira
da Pharol, SGPS, SA em 31 de dezembro de 2021 e o seu desempenho financeiro e fluxos
de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com as Normas Contabilisticas e
de Relato Financeiro adotadas em Portugal através do Sistema de Normalizacao
Contabilistica.

Bases para a opinidao com reservas

O Relatorio do auditor independente sobre as demonstracoes financeiras individuais e
consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2020 da Oi, SA, datado de 10 de
maio de 2021, evidenciava uma “Incerteza relevante relacionada com a continuidade
operacional” da Oi, SA. Tendo presente o Relatorio de revisao do auditor independente
sobre as demonstra¢des financeiras individuais e consolidadas intercalares referentes a
30 de setembro de 2021 da Oi, SA, datado de 10 de novembro de 2021, evidenciamos o
seguinte texto incluido no paragrafo das énfases intitulado “Continuidade operacional”,
tendo ainda em conta o disposto na nota 12 anexa as demonstragoes financeiras
consolidadas: “Chamamos a atengdo para a Nota Explicativa n° 1 as informagées
contabeis intermedidrias, individuais e consolidadas, na secdo sobre continuidade das
operacées, que informa que as informagdes contdbeis, individuais e consolidadas,
foram preparadas no pressuposto da continuidade normal dos negdcios, que
consideram, entre outros aspetos: (i) o cumprimento dos requerimentos, termos e
condicbes previstos no Plano de Recuperacdo Judicial aditado (“PRJ Aditado”), bem
como o atendimento dos requerimentos previsto na Lei n°® 11.101/2005; (ii) o sucesso
na implementacao do plano estratégico atualizado e apresentado em 16 de julho de

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Republica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatéria do Registo Comercial de
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2019; e (iii) concluséo do processo de alienacdo e aprovacdo dos 6rgdos e agéncias
reguladores das Unidades Produtivas Isoladas (UPIs) referentes aos negdcios da
operacdo de telefonia e dados no mercado de comunicagdo movel (“UPI Ativos
Moveis”), da operacédo de redes de telecomunicagées (“UPI InfraCo”) e do negdcio de TV
(“UPI TVCo”). Exceto pela aprovag¢do do Conselho Administrativo de Defesa da
Concorréncia (“CADE”) para alienagéo da UP! InfraCO divulgada em 18 de outubro de
2021, as demais aprovacoes e atendimento as condi¢cées precedentes para alienacdo das
UPIs ndo foram obtidas até a data de emissdo dessas informagbes contdbeis
intermedidrias. Tais medidas visam reverter as condi¢ées que vem causando prejuizos
recorrentes a Companhia. Esses eventos ou condi¢cées indicam a existéncia de incerteza
relevante que pode levantar duvida significativa quanto a capacidade de continuidade
operacional da Companhia. (...)”. Conforme divulgado no capitulo 3 do Relatorio e
Contas Consolidadas 2021 do Grupo Pharol, SGPS, SA, ja em 10 de fevereiro de 2022, foi
também aprovada pelo CADE a operacao de alienagao da UP! Ativos Moveis,
condicionada a celebracao e ao cumprimento de Acordo em Controle de Concentragoes.
Até a presente data ainda nao estao disponiveis as demonstracoes financeiras
individuais e consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 da Oi, SA, nem
o correspondente relatorio do auditor independente, situacao que constitui uma
limitacao ao ambito e profundidade da nossa auditoria. Conforme referido na nota 12
anexa as demonstracoes financeiras consolidadas, o investimento na Oi, SA, em 31 de
dezembro de 2021, esta mensurado pelo valor de mercado nessa data, determinado com
base na cotacao de fecho das respetivas acdes. Nos termos evidenciados na nota 22
anexa as presentes demonstracoes financeiras, a cotacao das ac¢des ordinarias da Oi, SA
evoluiu de 0,76 reais (0,12 euros) em 31 de dezembro de 2021 para 0,80 reais (0,14
euros) em 23 de fevereiro de 2022.

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria
(ISA) e demais normas e orientagdes 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 demonstra¢ées financeiras”
abaixo. Somos independentes da Pharol 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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Enfase

O capitulo 4 do Relatorio e Contas Consolidadas 2021, as notas 2, 3 e 7 anexas as
presentes demonstragdes financeiras e a nota 21 anexa as demonstracdes financeiras
consolidadas, divulgam, por um lado, que a valorimetria dos titulos de divida emitidos
pela Rio Forte Investments, SA reflete a melhor estimativa do Conselho de
Administracao relativamente a quantia recuperavel desses titulos e, por outro, que a
Pharol foi intimada pelos curadores do processo de insolvéncia da Espirito Santo
International, SA (ESI) tendo em vista uma eventual anulagao de pagamentos de Notes
efetuados pela ESI durante o més de janeiro de 2014. A Pharol considera altamente
remota a probabilidade de se poder conseguir, com base nos factos alegados, qualquer
condenacao da Pharol nos termos intimados, nao tendo até a presente data sido iniciado
o processo judicialmente. A nossa opinidao nao é modificada em relagao a esta matéria.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional,
tiveram maior importancia na auditoria das demonstracgoes financeiras do ano corrente.
Essas matérias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstragoes
financeiras como um todo, e na formagao da opiniao, e ndao emitimos uma opiniao
separada sobre essas matérias. Para além da matéria descrita na secgao Bases para a
Opiniao com Reservas, consideramos na auditoria as seguintes matérias relevantes:

Matérias relevantes de auditoria | Sintese da resposta de auditoria
Mensuracgdo do investimento na Oi, SA

A participagao indireta na Oi, SA (participacao A resposta de auditoria envolveu, em sintese, a
de 5,38% a que correspondem direitos de voto de | realizagao dos seguintes procedimentos:

5,52%) esta apresentada como ativos financeiros Confirmagao das acoes detidas pelo Grupo em 31 de

e mensurada pelo valor de mercado. dezembro de 2021, através da verificacao da

A Oi, SA é uma entidade de grande dimensio e documentacéo dos bancos onde estas se encontram
elevada notoriedade publica, com grande depositadas.

relevancia para as demonstragées financeiras da | Verificacao da adequada forma de classificacao e de
Pharol. A Oi, SA encontra-se em processo de mensuragao deste investimento, tendo presente as
recuperacao judicial desde junho de 2016. As disposicoes das IFRS aplicaveis.

respetivas demonstracdes financeiras sao Obtencao e analise do Relatorio de revisao do
auditadas por outros auditores. auditor independente sobre as demonstragoes
Divulgacdes relacionadas: Notas 2, 3, 12 e 17.5 financeiras individuais e consolidadas disponiveis
anexas as demonstracdes financeiras mais recentes (com referéncia a 30 de setembro de

2021) da Oi, SA;

Analise e validagao dos calculos inerentes a
mensuracao das a¢oes pelo valor de mercado;

consolidadas.

Avaliacao da razoabilidade das divulgacoes
efetuadas nas demonstragoes financeiras.
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Matérias relevantes de auditoria Sintese da resposta de auditoria

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

Em 30 de marco de 2015 foram devolvidos para a | A resposta de auditoria envolveu, em sintese, a

Pharol os titulos de papel comercial emitidos realizacao dos seguintes procedimentos:

pela ARio'Forte Invest_ments, SA (Rio Forte), na Andlise das informacdes constantes dos relatérios e
sequéncia da execucao do contrato de permuta | comunicados emitidos pelos curadores do processo
assinado em 8 de setembro de 2014 entre o de insolvéncia da Rio Forte;

Grupo Of € alfharol. Analise dos julgamentos efetuados pela

A Rio Forte encontra-se em processo de Administra¢ao na determinagao da quantia
insolvéncia que decorre no Luxemburgo, com recuperavel dos titulos de divida em 31 de dezembro
elevada notoriedade publica. Este investimento de 2021;

é relevante no &mbito das demonstragbes Circularizagao dos bancos onde estao depositados

financeiras da Pharol e a respetiva mensuracao estes titulos de divida;

envolve julgamentos significativos. . .
Jutg g Acompanhamento de eventuais desenvolvimentos

Divulgagoes relacionadas: Notas 2, 3 e 7 anexas decorrentes do comunicado dos curadores do

as presentes demonstragdes financeiras e nota processo de insolvéncia da Espirito Santo
21 anexa as demonstragées financeiras International, SA (ESI) emitido em 14 de novembro
consolidadas. de 2017 e da correspondente intimacao entretanto

recebida em 2019;

Circulariza¢ao dos advogados que acompanham os
processos de insolvéncia e analise e avaliagao da
correspondente resposta no que respeita ao desfecho
estimado para a Pharol da intimac¢ao recebida da ESI
anteriormente referida;

Avaliacao da razoabilidade das divulgagbes efetuadas
nas demonstracoes financeiras.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagdo pelas
demonstragdes financeiras

O 6rgao de gestao é responsavel pela:

(i) preparacao de demonstrac¢ées financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da
Pharol de acordo com as Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro adotadas em
Portugal através do Sistema de Normalizagao Contabilistica;

(i) elaboracgao do relatério de gestao, do relatorio de governo societario e relatorio
sobre remuneracgdes, nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

(ii1) criacao e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacao de demonstragdes financeiras isentas de distor¢oes materiais devido a
fraude ou a erro;

(iv) adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e
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(v) avaliacao da capacidade da Pharol de se manter em continuidade, divulgando,
quando aplicavel, as matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a
continuidade das atividades.

0 o6rgao de fiscalizagao é responsavel pela supervisao do processo de preparacao e
divulgacao da informacao financeira da Pharol.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

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

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e
mantemos ceticismo profissional durante a auditoria e também:

(i) identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao material das demonstragdes
financeiras, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos
de auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que
seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opiniao. O
risco de nao detetar uma distorcao material devido a fraude é maior do que o
risco de nao detetar uma distor¢cao material devido a erro, dado que a fraude
pode envolver conluio, falsificacdo, omissdes intencionais, falsas declaracoes ou
sobreposicao ao controlo interno;

(ii) 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 da Pharol;

(i)  avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgao de gestao;

(iv)  concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo érgao de gestao, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condi¢coes que possam
suscitar dividas significativas sobre a capacidade da Pharol para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza
material, devemos chamar a atencao no nosso relatorio para as divulgacoes
relacionadas incluidas nas demonstracdes financeiras ou, caso essas divulgacoes
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nao sejam adequadas, modificar a nossa opiniao. As nossas conclusoes sao
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém,
acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a que a Pharol descontinue as
suas atividades;

(v) avaliamos a apresentacao, estrutura e conteldo global das demonstracoes
financeiras, incluindo as divulgacoes, e se essas demonstracées financeiras
representam as transacoes e os acontecimentos subjacentes de forma a atingir
uma apresentacao apropriada;

(vi)  comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o 6rgao de
fiscalizacao, entre outros assuntos, 0 ambito e o calendario planeado da
auditoria, e as conclusées significativas da auditoria incluindo qualquer
deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria;

(vii)  das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o
orgao de fiscalizacao, determinamos as que foram as mais importantes na
auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente e que sao as matérias
relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatorio, exceto
quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacao publica;

(viii) declaramos ao orgao de fiscalizacao que cumprimos os requisitos éticos
relevantes relativos a independéncia e comunicamos-lhe todos os
relacionamentos e outras matérias que possam ser percecionadas como ameagas
a nossa independéncia e, quando aplicavel, quais as medidas tomadas para
eliminar as ameacas ou quais as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacao da concordancia da informacao
constante do relatorio de gestao com as demonstragoes financeiras, e as verificagoes
previstas nos nimeros 4 e 5 do artigo 451.° do Codigo das Sociedades Comerciais na
matéria de governo societario, bem como a verificacao de que o relatorio de
remuneracoes foi apresentado.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, al. e) do Codigo das Sociedades Comercias,
exceto quanto aos possiveis efeitos da matéria referida na seccao “Bases para a opiniao
com reservas” do Relato sobre a auditoria das demonstracoes financeiras, 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
demonstracoes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a aprecia¢ao
sobre a Pharol, ndo identificamos incorregoes materiais.
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Sobre o relatério de governo societario

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 4, do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos
de parecer que o relatorio de governo societario inclui os elementos exigiveis a Pharol
nos termos do artigo 29.°-H do Cédigo dos Valores Mobiliarios, nao tendo sido
identificadas incorre¢ées materiais na informacao divulgada no mesmo, cumprindo o
disposto nas alineas c), d), f), h), i) e l) do n.° 1 do referido artigo.

Sobre o relatério de remuneragoes

Dando cumprimento ao artigo 26.°-G, n.° 6, do Cédigo dos Valores Mobiliarios,
informamos que a Pharol incluiu em capitulo autonomo, no seu relatorio sobre o
governo das sociedades, as informac¢des previstas no n.° 2 do referido artigo.

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

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

- Fomos eleitos auditores da Pharol pela primeira vez na assembleia geral de
acionistas realizada em 29 de maio de 2015 para um mandato compreendido entre
2015 e 2017. Fomos eleitos na assembleia geral de acionistas realizada em 25 de
maio de 2018 para um segundo mandato compreendido entre 2018 e 2020 e na
assembleia geral de acionistas realizada em 30 de abril de 2021, para um terceiro
mandato compreendido entre 2021 e 2023.

- 0 drgao de gestao confirmou-nos que nao tem conhecimento da ocorréncia de
qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstrac¢ées
financeiras. No planeamento e execucao da nossa auditoria de acordo com as ISA
mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria para
responder a possibilidade de distor¢ao material das demonstragdes financeiras
devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos qualquer
distorcao material nas demonstracées financeiras devido a fraude.

- Confirmamos que a opiniao de auditoria que emitimos é consistente com o relatorio
adicional que preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizacao da Pharol em 25 de
fevereiro de 2022.

- Declaramos que nao prestamos quaisquer servicos distintos da auditoria proibidos
nos termos do artigo 5.°, nimero 1, do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do
Parlamento Europeu e do Conselho e que mantivemos a nossa independéncia face a
Pharol durante a realizacao da auditoria.
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- Informamos que, para além da auditoria, nao prestamos a Pharol e as entidades sob
o seu controlo quaisquer outros servicos.

Lisboa, 25 de fevereiro de 2022

Ana Gabriela Barata de Almeida,
(ROC n°® 1366, inscrita na CMVM sob o n° 20160976)
em representacao de

BDO & Associados - SROC
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Inddstria Gestao de Participacdes Sociais

Moeda Euro

Data da constituicdo 23 junho 1994

Exercicio financeiro 1 de janeiro a 31 de dezembro

Relacdo com Investidores

Luis Sousa de Macedo

Diretor de Relagdo com
Investidores PHAROL, SGPS S.A.
Rua Joshua Benoliel, 1,

2c Edificio Amoreiras

Square 1250-133
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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

informacg0des e esclarecimentos (relatérios e contas anuais e semestrais, press releases, etc.).

Pagina da Internet

Todas as publicagbes e comunicacdes, bem como informacdes sobre os produtos, servicos e

negocios da Empresa, estédo disponiveis na pagina da Internet da PHAROL no seguinte endereco:

www.pharol.pt
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