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Q PENTAGONO

Rio de Janeiro, 29 de Abril de 2016.

Prezados Senhores Debenturistas,

Na qualidade de Agente Fiducidrio da 72 Emissao de Debéntures da Ol S.A.
(atual denominacao da BRASIL TELECOM S.A.) (“Emissao”), apresentamos a
V.Sas o relatério anual sobre a referida emissao, atendendo o disposto na
Instrugdao da CVM n? 28, 23 de Novembro de 1983 e na Escritura de Emissao.

A apreciagdo sobre a situagdo da empresa foi realizada com base nas
Demonstracdes Financeiras auditadas, demais informacdes fornecidas pela
Emissora e controles internos da Pentagono.

Informamos, também, que este relatério encontra-se a disposicao dos
debenturistas na sede da Companhia Emissora, na sede da Pentagono, na CVM,
na CETIP e na sede do Coordenador Lider da Emissao.

A versao eletronica deste relatério foi enviada a companhia emissora, estando
também disponivel em nosso website www.pentagonotrustee.com.br.

Atenciosamente,

PENTAGONO S.A. DTVM.
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Caracteristicas da Emissora

e Denominacdo Social: Ol S.A.
e CNPJ/MF: 76.535.764/0001-43
e Diretor de Relagao com Investidores: Sr. Flavio Nicolay Guimaraes

e Atividades: a exploracdo de servicos de telecomunicagdes e atividades
necessarias, ou uteis a execucdo desses servicos, na conformidade das
concessdes, autorizacdes e permissdes que lhe forem outorgadas. Na
consecucdo de seu objeto, a Companhia poderd incorporar ao seu
patrimbénio bens e direitos de terceiros, bem como: (i) participar do
capital de outras empresas; (ii) constituir subsididrias integrais para
execucdo de atividades compreendidas no seu objeto e que se
recomende sejam descentralizadas; (iii) promover a importacao de bens
e servicos necessarios a execucdo de atividades compreendidas no seu
objeto; (iv) prestar servicos de assisténcia técnica a empresas de
telecomunicagdes, executando atividades de interesse comum; (v)
efetuar atividades de estudos e pesquisas visando ao desenvolvimento
do setor de telecomunicagdes; (vi) celebrar contratos e convénios com
outras empresas exploradoras de servicos de telecomunicacdes ou
guaisquer pessoas ou entidades, objetivando a assegurar a operacao
dos servicos, sem prejuizo das suas atribuicdes e responsabilidades; e
(vii) exercer outras atividades afins ou correlatas ao seu objeto social.

Caracteristicas da Emissao

e Emissao: 72

e Séries: Unica

e Data de Emissdo: 08/08/2011

e Data de Vencimento: 08/08/2017

e Banco Escriturador/ Mandatario: Itad Unibanco S.A.

e Cddigo Cetip/ISIN: BRTO17/ BROIBRDBS011

Coordenador Lider: Banco Santander (Brasil) S.A.
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Q PENTAGONO

e Destinagdao dos Recursos: Os recursos obtidos pela Emissora com a
Oferta serdo utilizados para capital de giro, amortizacdo das dividas com
vencimento em 2011 e alongamento do perfil de endividamento da
Companhia.

e Tipo de Emissdo: Emissdao Publica de Debéntures simples, nao
conversiveis em acodes, em série Unica, da espécie quirografaria, para
distribuicdo publica com esforgos restritos de colocacao.

1. Eventual omissao ou inverdade nas informacdes divulgadas pela
Companhia ou, ainda, inadimplemento ou atraso na obrigatdria

prestacao de informacgdes pela Companhia: (artigo 12, alinea a, inciso xvil da Instrucio cvm
28/ 83)

A Pentagono declara que ndo possui conhecimento de eventual omissdo ou
inverdade, contida nas informag¢des divulgadas pela Emissora, ou de qualquer
inadimplemento ou atraso na obrigatdria prestacdo de informagdes pela Emissora.

2. Altera gﬁes Estatutarias: (Artigo 12, alinea b, inciso XVII da Instrucdo CVM 28/83)

Em AGE, realizada em 01/09/2015, foram aprovadas (i) a alteracdo do artigo 52 do
Estatuto Social da Companhia, de modo a refletir a alteracdo do capital social da
Companhia aprovada pelo Conselho de Administracao da Companhia, na reunido
realizada em 25/02/2015, bem como (ii) a reforma do Estatuto Social para antecipar
a adocdo pela Companhia de praticas elevadas de governanga corporativa e a
dispersao do direito de voto, em linha com os compromissos de governanga
assumidos com o mercado.

Em AGE, realizada em 13/11/2015, foi aprovada a alterag¢do do caput do artigo 52 do
Estatuto Social da Companhia, para refletir a alteragdo na composicao do capital
social da Companhia em virtude do resultado da conversdo voluntaria de agGes
preferenciais em ac¢des ordindrias de emissdo da Companhia, aprovada em AGE da
Companhia realizada em 01/09/2015 e homologada pelo Conselho de Administracdo
em reunido realizada em 08/10/2015.

3. Comentdrios sobre as demonstracdes financeiras da Companhia,
indicadores econdmicos, financeiros e de estrutura de capital da

€Mmpresa: (Artigo 12, alinea c, inciso XVl da Instrugdo CVM 28/83)

e A Empresa
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=>» Atividade Principal: 61.10-8-01 - Servigos de telefonia fixa comutada
— STFC;

=>» Situacdo da Empresa: ativa;

=>» Natureza do Controle Acionario: pulverizado;

=>» Critério de Elaborac¢do do Balanco: legislacdo societaria.
e Situacao Financeira

=>» Liquidez Geral: de 0,88 em 2014 para 0,82 em 2015;

=>» Liquidez Corrente: de 1,16 em 2014 para 1,49 em 2015;

=>» Liquidez Seca: de 1,15 em 2014 para 1,47 em 2015;

=>» Giro do Ativo: de 0,27 em 2014 para 0,28 em 2015.

e Estrutura de Capitais

A Companhia apresentou um aumento nos Empréstimos e
Financiamentos sobre o Patriménio Liquido de 124% de 2014 para 2015. O indice de
Participacdo do Capital de Terceiros sobre o Patrimonio Liquido apresentou aumento
de 33% de 2014 para 2015. O grau de imobilizacdo em relacdo ao Patriménio Liquido
apresentou aumento de 32% de 2014 para 2015. A empresa apresentou no seu
Passivo Nao Circulante um aumento de 39% de 2014 para 2015 e uma variagao
positiva no indice de endividamento de 5% de 2014 para 2015.

Solicitamos a leitura completa das Demonstragées Contdbeis da
Companhia, Relatério da Administracdo e o Parecer dos Auditores Independentes,
para melhor analise da situacdo econémica e financeira da Companhia.

a. Posicao da distribuicao ou colocacdo das debéntures no mercado: (artigo 12,
alinea d, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

e VALOR UNITARIO NA EMISSAO: RS 10.000.000,0000
° ATUALIZACZ\O DO VALOR NOMINAL: ndo aplicavel
e REMUNERACAO: 100% do DI + 1,0% a.a., conforme previsto na Escritura de Emiss3o.

e PAGAMENTOS EFETUADOS POR DEBENTURE (2015):

Juros:
08/08/2015 — RS 1.327.014,470000
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Aquisicdo Facultativa:
26/06/2015 — RS 10.905.215,87000
29/09/2015 — RS 9.946.003,162628

e POSICAO DO ATIVO:

Quantidade em circulagao: 0
Quantidade em tesouraria: 0
Quantidade total emitida: 100

s. Resgate, amortizacao, conversao, repactuagdo, pagamento dos juros das
debéntures realizadas no periodo, bem como aquisicdes e vendas de

debéntures efetuadas pela companhia emissora: (arigo 12, alinea e, inciso xvii da
Instrugdo CVM 28/83)

e Resgate: ndo houve;

e Amortizagao: nio houve;

e Conversao: nio aplicavel;

e Repactuacgao: nio aplicével;

e Pagamento dos juros das debéntures realizados no periodo: conforme item

4 acima;

e Aquisi¢cdes e vendas de debéntures efetuadas pela companhia Emissora:
conforme item 4 acima.

6. Constituicdo e aplicacdes de fundo de amortizacdo de debéntures,
quando for o caso: (Artigo 12, alinea f, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

N3o houve a constituicao de Fundo de Amortiza¢dao para esta Emissao.

7. Acompanhamento da destinacdo dos recursos captados através da
emissdao de debéntures, de acordo com os dados obtidos junto aos
administradores da companhia Emissora: (artigo 12, alinea g, inciso XViI da Instrugio CVM

28/83)

De acordo com as informacgdes obtidas, os recursos adquiridos por meio da Emissdo
de Debéntures foram utilizados conforme previsto na Escritura de Emissao.
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s. Relacdao dos bens e valores entregues a sua administragao: (artigo 12, alinea h,
inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

Ndo ha bens e/ou valores entregues ao Agente Fiduciario para administragdo.

s. Cumprimento de outras obrigacdes assumidas pela companhia na
escritura de emissao: (Artigo 12, alinea i, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

A Emissora obriga-se, sob pena de serem declaradas vencidas todas as obrigacdes
relativas as debéntures, a observar, entre outras obrigacGes, os indices financeiros
descritos no item 6.22, alinea “xix”, da Escritura de Emissao.

De acordo com as informacdes obtidas, verificamos o cumprimento das obrigaces
assumidas na Escritura de Emissao.

10. Declaracdo acerca da suficiéncia e exequibilidade das garantias das

debéntures: (Artigo 12, alinea j, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)
As debéntures da presente emissdo sao da espécie quirografaria, sem garantias.

11. Existéncia de outras emissdes de debéntures, publicas ou privadas, feitas
pela prépria emissora, por sociedade coligada, controlada, controladora,
integrante do bloco de controle ou do mesmo grupo da emissora, em
qgue tenha atuado como agente fiducidario no periodo: (artigo 12, alinea k, inciso xvil da

Instrugdo CVM 28/83)

Nao aplicavel.
12. Parecer:

N3ao possuimos conhecimento de eventual omissdao ou inverdade, contida nas
informagdes divulgadas pela Emissora, que manteve seu registro atualizado junto a
CVM - Comissao de Valores Imobilidrios.

13. Declaracao sobre a aptidao para continuar exercendo a funcao de agente

fiduciario: (Artigo 12, alinea |, inciso XVII da Instrucdo CVM 28/83 e artigo 68, alinea “b” da Lei n? 6.404 de 15 de
Dezembro de 1976)

A Pentagono declara que se encontrou, durante a vigéncia das debéntures desta
Emissdo, plenamente apta no exercicio da sua funcao de Agente Fiduciario.
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QPE NTAGONO

Este relatério foi preparado com todas as informagdes necessarias ao
preenchimento dos requisitos contidos na Instrucdao CVM 28, de 23 de
novembro de 1983, conforme alterada, e demais disposicdes legais aplicaveis.

Embora tenhamos nos empenhado em prestar informagdes precisas e
atualizadas nao ha nenhuma garantia de sua exatidao na data em que forem
recebidas nem de que tal exatiddao permanecera no futuro. Essas informacgdes
nao devem servir de base para se empreender de qualquer agao sem
orientagao profissional qualificada, precedida de um exame minucioso da
situacao em pauta.

PENTAGONO S.A. DTVM
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DOCUMENTOS ANEXOS:

Balango Patrimonial (Anexo 1)
Demonstracdes de Resultado (Anexo 2)

Parecer dos Auditores (Anexo 3)
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Anexo 1

Balancos patrimoniais em 31 de dezembro de 2015 e de 2014
Em milbares de reais. exceto quando indicado de outra forma

Coutroladora Conzolidade
Ativo Nota s 014 2ol 2014
Circulante
Caia e equvalentes de caxa 8 1.518.584 354084 14898083 2.449.206
Aplicapdes financemras g 18153 24437 1.801.720 171415
Instrumerntos financeiros dervativos 18 103.537 141096 606387 340.558
Creditos com partes relacionadas 26 2444 054
Confas a receber 9 2428751 1978558 8.37%.7T19 7450040
Estoques 34658 25.347 351.093 478 499
Tributes comentes a recuperar 10 370,076 219 681 915.573 1.097.189
Chatros fributos 11 210603 247507 20 084 1.054.255
Depdsitos e blequeios fudiciaic 12 887 440 81595 1.258.277 1.133.639
Dinadendos e jures sobre o capital propne 16 801270 854 231
Aprvo relacionado zos fimdos de pensdo 24 T00 1623 753 1.744
Despesas antecipadas 26.046 27040 293036 301.181
Afrvos manhdos parz venda 28 5455262 2E01 322 7.685.298 33926592
Demars ativos 527312 390329 952254 382477
12 472 401 10413904  3R.067.009 49 286,795
Nao circulante
Creditos com partes relacionadas 26 33535617 TO7.802
Aplicagtes financemas g 20,580 18.465 125 066 111285
Instrumerntos financeiros dernvativos 18 5.290.136 2114364 6.780.316 2. 880923
Tributos diferidos a recuperar 10 6.461.517 4 381 251 8.883.002 T.825.T72
Chrtros tributos 11 194 696 198768 659 859 741911
Depdsitos & blequeios udictais 12 8426835 78856194 13119130 12 260028
Anrvo relacionado 205 fimdos de pensdo 24 124 289 42149 129128 45.752
Despesas antecipadas 7.905 20412 71194 104,398
Demais ativos 325,629 108 958 25310 232 843
Inveshmentos 13 17.144.175 19.186.213 154590 145411
Imobilizado 14 5.498 (R0 557552F 25497191 25670026
Intangivel 15 2320925 239831 3.301.771 3.680.978
47.080.393 40660 738 3ES47.797 53502327
Total do ative 59.552.794 51083642 97014806 102.789.122
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Pazzivo & patrimonio lgudo

Circulante
Salanios, encargos socials & beneficios
Fornecedores
Empréstimos & financmmentos
Debatos com partes relacionadas
Instrumentos financeiros dervativos
Tonbutes comentes a recolber
Chutros tmbutos
Dhvidendos & puros sobre o capital propno
Awntorizaches & concessdes 3 pagar
Programa de refinanciaments fiscal
Provisdes
Provisdes para fimdos de pensdo
Passivos associados 3 atives membtdos para venda
Demals obrizaghes

Nio circulante
Enmpréstimes & financiamentos
Debatos com partes relaciomdas
Instrumentos financewos dermvatrves
Onhros tnbutos
Antorizactes & concessdes A pagar
Prograns de refinanciaments fisezl
Provisdes
Provisoes para fundos de pensao
Demals obnigaghes

Patriminio hguido
Caputal
Custo de enussio de agdes
FEeservas de capatal
Feservas de lncro
Ardes em tesouraria
Chutros resultades abrangentes
Vanagdo de porcentapem de participagio
Premuizos acunmlados

Participagdo dos ndo controladares
Total do patmimemo liqmdo

Total do passive e patrimoenio hquide

Az potas exphicativas da admmistracio s3o0 parte infeprante das demonstragdes financenas.

Controladora Conzolidado
MNota 1 014 nls 1014
168.660 203686 560,415 T44 439
16 1.388.520 1.397.610 5.004.833 4336566
17 5257349 1.8335.897 11.309.598 4463728
17 245076 67154
18 1890443 444 106 15838 948 523951
10 82.009 TLET7 330,624 477.082
11 T62.079 810,513 1.553.651 L.B6T 599
65,663 181 477 08433 185,138
19 40,052 911,930 675965
20 47 604 52.580 78432 94 041
b | 622313 637244 1020994 1.058.521
24 144,337 128401 144 589 129.662
28 T45.000 7178221
P 2753145 347.650 1219624 1.021.719
13.422 188 6217257 25574071 42 556.832
17 14.931.006 17554 682 48047819 31.385.667
17T 12790445 5.185.699
18 521.395 127.730 521.395 142,971
11 126253 88613 024 337 874127
19 6.607 685.975
20 436,961 467327 T16.656 596.189
21 1.808.332 2304 828 3413972 4073247
4 100 306 346789 390 431 346.873
n 1.901.154 988425 3004307 2515152
52914542 27064003 570345 40820501
3
21 438374 21438220 21438374 21 438.220
(377425 {309,592y (377425 (309.592)
7.016.003 3977613 T.016.003 3.977.623
1933354 1533354
(2804 61%) (2804 519
(5.531.092y  (2367.552) (5.531.092) (2367.5352)
138226 45126 338226 45126
3816 3916 3816 3816
(9672334 (4024185 (967233 (4024184
13.215.664 17.802.282 13215664 17.802. 292
28 1.190.547 1.509.1%7
13.215.664 17.802.282 14406211 19311 489
59 552704 51083642 97014806 102780122
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Anexo 2

Demonstracies do resultado

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e de 2014

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

QPEN TAGONO

Operacdes continuadas

Receitas de vendas efon servicos
Custo dos bens efou servigos vendidos
Lucro bruto

Receitas (despesas) operacionais
Resultado de equivaléncia patrimonial
Despesas com vendas
Despesas gerals e administrativas
Ouiras receitas operacionais
Cuiras despesas operacionais

Lucro (Prejuizo) antes do resultado financeiro e dos
tributos

Receitas financeiras
Despesas financeiras

Resultado financeiro
Lucro (Prejuizo) antes das tributacdes
Imposto de renda e conmbmgdo social
Comente
Diferido
Lucro (Prejuizo) liguido das operacdes continuadas

Operacdes descontinuadas

Pesultado liqmdo de operagdes descontinuadas (liquidos
de impostos)

Prejuizo do exercicio

Prejuizo atnbuido aos acionistas controladeres

Lucro (Prejuize) liquide atribuido acs acionistas nio
controladores

Prejuizo basico e diluido por agio:
Apdes ordindrias — basicas e diluidas (B.5)
Acdes preferenciais — basicas e dilnidas (B5)

Lucro (Prejuizo) basico e diluido por agio — Operagdes
contimuadas:

Agdes ordinanas — basicas e dihudas (R§)

Acbes preferenciais — basicas e dilnidas (R.3)

Az notas explicativas da admmstragio sdo parte infegrante das demonstragdes Snancenas.

Controladora Conszolidado
Nota 015 2014 2015 2014
4ed 228 990 6.531.101 27353765 28.247 009
5 (2.334.058) (2.860.665) (15.308.634) (15.229.602)
3604932 3.670.436 12045131 13.017 497
Sell (4.104.381) 1359.550 (21.88%) (3.881)
5 (1.078.923) (1.311.597) (4.744.518) (3.611.771)
3 (1.242 956) (1.247.489) (3.832.095) (3.731.410)
3 427922 066 668 1.630.036 4466914
3 (873.5334) (613.893) (2.373.393) (2.440.710)
(6.87207) (846.761) (9.342.735) {7.342 859)
(3.177.140) 2823675 2.702.396 5.674.638
Sef 1.513.699 240 628 4904350 1.344 767
Seb (3.004.447) (3.722.218) (13.307.650) (3.891.332)
Sef (3490 748) (2.881.590) (8403 100) (4.346.565)
(6.667.888) {37915) (5.700.704) 1.128.073
7 (48.127) {11.970) 781.576) {622 .001)
7 712 965 76.713 66.537 {497 .954)
(6.003.050) 6.828 (6.415.743) 8.118
18 1.068.142 (4.414.339) 1.068.142 (4.414.539)
{4.934.908) {4.407.711) (3.347.601) (4.406.421)
{4.934.908) (4.407.711) (4.934.908) (4.407.711)
(412.693) 1.290
23k
(6,76) (7.13) (6,76) (7.13)
(6,76} (7.15) (6.76) (7.15)
3k
(8,23) 0,01 (8.23) 0,01
(8.23) 0.01 (8.23) 0.01
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Anexo 3

Relatorio dos auditores independentes sobre as demonstracdes
financeiras

Ao

Conselho de Administracio e Aciomistas da
0i 5.A

Fio de Janeiro - BJ

Exanvnamos as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da O1 S A ("Companhia™),
identificadas como Controladera e Consolidade, respectivamente. que compreendem o balango
patrimonial em 31 de dezembro de 2013 e as respectivas demonstraces do resultado, do resultado
abrangente. das mmtacbes do patnmédnio ligmido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo
nacrela data, assim come o resumo das principais praticas contibeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracio sobre as demonstracoes financeiras

A administracio da Companhia & responsdvel pela elaboragio e adeguada apresentacio das
demonstractes financeiras individuais e consolidadas de acordo com as praticas contdbeis adotadas
1o Brasil e de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo
International Aecounting Standards Board — I45E, assim comeo peles controles internos que ela
determinon como necessarios para permutir a elaboragio dessas demonstragdes financeiras livres de
distercio relevante, independentemente se cansada por frande on erro.

Responsabilidade dos anditores independentes

Nossa responsabilidade € a de expressar nma opinido sobre essas demonstragies financeiras com
base em mossza auditoria, condurida de acordo com as normas brasileiras e infernacionais de
anditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéneias éticas pelos anditores e que a
anditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razodvel de que as
demionstracoes financeiras estio livres de distorcio relevante.

Uma auditoria envolve a execugio de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéneia a
respeito dos valores e divulgacfes apresentades nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagio dos riscos de distorcio
relevante nas demonstracdes financeiras. independentemente se cavsada por frande on erro. Nessa
avaliacio de riscos. o auditor considera os controles interncs relevantes para a elaboragio e
adequada apresentacio das demonstragcdes financewa: da Companbia para planejar os
procedimentos de anditona que sio apropriados nas circunstancias, mas nio para fins de expressar
uma cpinifo sobre a eficicia desses conofroles infermos da Companhia Uma anditoria nchu,
tamibém a avaliacio da adequacio das praticas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contibeis feitas pela admunistracdo., bem comw a avaliacio da apresentagio das
demonstracdes financeiras tomadas em comjunto.

Apcreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opimdo com ressalva.
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Base para opinido com ressalva sobre as demonstracoes financeiras

Mais valia e reducio ao valor recuperavel (“tmparinent™) de ativos

Conforme divolgado na Nota Explicativa n” 1, a Companhia incorporou sua acionista Telemar
Participagtes S5 A (“TmarPart™) em 1° de setembro de 2015. Os ativos da TmarPart incloiam a
mais-valia onginada na agquisicio da Brasil Telecom Participagdes 5. A ("BiT7, atualmente Or
S.A). que como permitide pela Comussdo de WValores Mobilidrios — CVM, em seu
OFICTO/CVM/SEP/GEA-5/N.® 119; 2013, foi estornada dos livros da Companiia e recomposta em
nivel consolidade da TmarPart, até a sua completa amortizacio em 2025, Embera, nio exista norma
contibil egpecifica sobre incorporagbes de entidades sob controle commm nas IFRS e praticas
contibeis adotadas no Brasil, interpretacdes indicam que, na incorporagio, a manutencio on estormo
da nmis-valia seria nma escolha de pratica contibil pela Companhia. No entanto, o posicionamento
contido no Oficio CVM € pela sua manutencio nas demonstragdes financeiras consclidadas da
acionista TmarPart. Conforme deserito na Nota Explicativa n° 23 ¢, a Companhia. na incorporacio,
nio incluim a mais-valia no acervo liguido. Consequentemente, em 31 de dezembro de 2013, os
saldos do ativo ndo circulante e do patniménio lgquido estdo apresentados a menor em RS 1,233 200
mil, referente ao saldo liquido da mais-valia no montante de B.$ 9.079 988 nul deduzido da perda
por reducio ao valer recuperavel impamﬂaﬂf} de B% 7.211 353 mil e dos efeitos tributarios de
FS 635336 mil O prejuizo do exercicio findo naquela data esta apresentade a menor em
FS 4993072 mil, referente ao nfo registro da amortizacio da maiz-valia de R$ 233,579 mil e da
perda de seu valor recuperavel de RS 4759493 pidl. ambos ligquides dos efeitos tributarios. A
administracio da O1 5. A apresenton wma consulta técaica 4 CVM scbre a politica contabil adotada.
a qual esta sob andlize do regulador.

Opiniio com ressalva

Em nossa opinido, exceto pelos efeitos do assunto descrito no paraprafo “Base para opinifo com
ressalva sobre as demonstragdes financeiras™, as demonstragbes financeiras individuads e
consclidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes. a
posicdo patrimonial e financetra individual e consolidada da Oi S.A em 31 de dezembro de 2015, o
desempenho individual e consolidado de suas cperagbes e os seus respectivos fluxos de caixa para o
exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contibeis adotadas no Brasil e com as
normas internacicnais de relatéric financeiro (IFRS) emitidas pelo Infernafional Adccouniing
Standards Board — I45E.

Enfase

Contdnuidade npemﬂnm\]

Sem ressalvar nossa opinifio, chamames a atencdo para as Notas Explicativas 1" 1 e 3.4.3 das
demonstractes financeiras. que descrevem o plano de acfo definido pela admunistragio para
equalizar as obrigagBes financeiras 4 geracdo de caixa da Companhia. Essas condicbes aliadas a
eventual nio concretizacio do plano descrito, indicam a existéncia de mcerteza significativa que
pode levantar divida quanto a capacidade de continmidade dos negécios da Conypanhia.
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Chatros assuntos

Demenstragdes do valer adicienado

Examinamos, também as Demonstracdes do valor adicionado (DVA). individuais e consolidadas,
referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, elaboradas sob a responsabilidade da
adounistracdo da Companhia. cija apresentacio € requerida pela legislagio societaria brasileira para
companhias abertas, e como informacio suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentacio
da DVA. Essas demenstracbes foram submetidas aos mesmos procedimentos de anditoria descritos
anterionmente e, em nossa opinido, exceto pelos efeitos do assunto descrito no pardgrafo “Base pata
opimdo com ressalva sobre as demonstractes financeiras”™, estio adequadamente apresentadas, em
todos os seus aspectos relevantes, em relacio as demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Rio de Janeiro, 23 de marco de 2016

EPMG Aunditores Independentes

CRC 5P-014428/0-6F -RJ

Jozé Luiz de Souza Guargel
Contador CRC RJ-087339/04
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