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FATO RELEVANTE

Oi S.A. (“Oi”) e Telemar Participacdes S.A. (“TmarPart” e, em conjunto com Oi, as “Companhias’), em
atendimento ao disposto no art. 157, 84° da Lei n°® 6.404/76 (“Lei das S.A.”), vém, em continuidade aos
Fatos Relevantes divulgados em 26 de marco e 31 de marco de 2015, no contexto da implementacéo de
medidas que visam a antecipar 0s principais objetivos da operacdo de unido de bases acionarias da Oi,
da TmarPart e da Pharol, SGPS S.A. (nova denominacdo da Portugal Telecom, SGPS S.A.) (“Pharol”),
divulgada em 20 de fevereiro de 2014 (“Operacédo”), informar aos seus acionistas e ao mercado em geral
que foi aprovada, nesta data, em Reunido do Conselho de Administracdo da Oi, a convocagdo da
assembleia geral extraordinaria de acionistas da Oi (“Assembleia”) que deliberard, dentre outras
mateérias, sobre a incorporacao da TmarPart pela Oi (“Incorporacdo™).

Tendo em vista a necessidade de obtencdo de anuéncia prévia para as matérias a serem deliberadas na
Assembleia pelo 6rgdo regulador do setor de telecomunicacdes, a Assembleia serd convocada

imediatamente ap0s a obtencdo da referida anuéncia.

1. Matérias a Serem Deliberadas

A Assembleia deliberara, principalmente, sobre:

(1) a Incorporagéo;

(2) a aprovacédo de novo estatuto social da Oi, refletindo a adogédo de elevados padrdes de governanca
corporativa na Oi;

(3) a eleicdo de novo Conselho de Administragdo na Oi, com mandato até a Assembleia Geral que
aprovar as demonstracdes financeiras do exercicio social findo em 31 de dezembro de 2017; e

(4) a abertura do prazo para conversao voluntaria de acGes preferenciais da Oi em ac¢des ordinarias (ou
seja, a critério do acionista titular de agdes preferenciais), obedecendo-se, na converséo, a relacéo
de troca 0,9211 acdo ordinaria para cada acdo preferencial de emissdo da Oi, ja anteriormente
divulgada para a incorporacdo das ac6es da Oi pela TmarPart e utilizada na precificagdo das agdes
de emissdo da Oi na Oferta Publica realizada em 28.04.2014. (“Conversdo Voluntéria”), bem como
a autorizacdo para que o Conselho de Administracdo verifique o resultado da Converséo e efetive a
conversao das acOes preferenciais na BM&FBovespa S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros (“BM&FBovespa™) e no Banco do Brasil. A Conversdo Voluntaria estard sujeita a um
percentual minimo de adesdo de acionistas titulares de 2/3 de acgdes preferenciais ex-tesouraria,
equivalente a 313.444.094 acdes preferenciais de emissdo da Oi, adesdo a ser manifestada no prazo
de 30 dias ap6s a Assembleia, caso aprovada. A Oi divulgard Aviso aos Acionistas no qual
detalhard os procedimentos necessarios a Conversdo Voluntaria, inclusive as medidas a serem
adotadas pelos acionistas para solicitar a conversdo de suas respectivas acdes preferenciais.




As matérias (1), (2) e (3) descritas acima tém como objetivo simplificar a estrutura de capital da Oi
(“Simplificacdo Societéria”) e deverdo ser aprovadas e implementadas simultdnea, conjunta e
indissociadamente. As matérias (1), (2) e (3) consistem etapas prévias para a aprovacdo e inicio da
contagem do prazo para a Conversdo Voluntaria.

2. Estrutura Societaria. A estrutura de capital resumida da Oi antes e apds a Simplificacdo
Societéria, imediatamente antes da abertura do prazo para a Conversdo Voluntéria, estd indicada nos
quadros abaixo:
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3. Obijetivos, Beneficios e Justificacdo das Matérias a Serem Deliberadas

3.1.  Objetivos, Beneficios e Justificacdo das Materias a Serem Deliberadas. A ado¢do da estrutura
alternativa permitira antecipar os principais objetivos da Operacdo, com a adocdo pela Oi das melhores
praticas de governanca corporativa exigidas nas normas do Novo Mercado da BM&FBovespa, a
dispersdo do direito de voto na Oi, mantendo-se o objetivo final de oportunamente implementar
operacdo que resulte na migracdo das agdes atualmente detidas pelos acionistas da Oi e, posteriormente,
da Pharol, para o Novo Mercado.

3.2.  Objetivos, Beneficios e Justificacdo da Incorporacdo. Em decorréncia da Incorporacédo, o acervo
liquido da TmarPart, que é positivo em R$ 122.411.986,41 (cento e vinte e dois milhdes, quatrocentos e
onze mil, novecentos e oitenta e seis reais e quarenta e um centavos), sera incorporado ao patriménio da
Oi, sem alteracdo no nimero de agdes emitidas pela Oi e sem diluicdo aos atuais acionistas da Oi. A
Incorporacdo também resultara na transferéncia para o patriménio da Oi, em beneficio de todos os seus
acionistas, dos agios decorrentes de aquisicGes de participacdes registrados na Bratel Brasil S.A., AG
Telecom Participacdes S.A., LF Tel S.A. e TmarPart, nos termos do artigo 20, §2°, ‘b’, do Decreto-Leli
n® 1.598/77, com redacdo anterior a Lei n°® 12.973/14, e dos artigos 7°, Ill, e 65 da Lei n® 9.532/97.
Como resultado da Incorporacao, os acionistas da TmarPart receberdo acdes de emissdo da Oi em igual
quantidade aquelas detidas pela TmarPart e pela sua subsidiaria integral Valverde ParticipacGes S.A.
(“Valverde”) imediatamente antes da Incorporacdo, de forma que ndo havera diluicdo aos demais
acionistas da Oi.

4, Atos Negociais e Societarios Anteriores.

4.1. Celebracdo do MOU e dos Contratos Definitivos. A Operacéo foi inicialmente divulgada em 02
de outubro de 2013, quando Oi, Pharol, AG Telecom Participacbes S.A., LF Tel S.A., PASA
ParticipagOes S.A., EDSP75 ParticipacOes S.A. e Bratel Brasil S.A., e ainda alguns acionistas da Pharol,
a Avistar, SGPS, S.A. e a Nivalis Holding B.V., celebraram memorando de entendimentos com o
objetivo de realizar uma operacéo para a formagdo de uma companhia, a qual reuniria os acionistas da
Oi, da Pharol e da TmarPart e combinaria as atividades e negocios desenvolvidos pela Oi no Brasil e
pela Pharol em Portugal e na Africa. Posteriormente, em 20 de fevereiro de 2014, foram divulgadas
informacdes detalhadas sobre a operacdo no formato entdo acordado, em razdo da celebracdo de
contratos definitivos entre as companhias envolvidas na operacao.

4.2.  Empecilhos para Registro da Incorporacdo de Acdes na SEC. A Operacgéo previa originalmente a
realizacdo de uma incorporacdo das acOGes da Oi pela TmarPart, que passaria a ter a Oi como sua
subsidiaria integral, contando com uma base acionéria dispersa, sem um acionista controlador definido,
e na qual se pretendia reunir as bases acionarias da Oi e da Pharol. Entretanto, a continuidade da
Operacdo por meio da incorporagdo de acOes foi obstada devido as dificuldades enfrentadas pela
TmarPart e pela Oi para cumprir com todos os requisitos da U.S. Securities and Exchange Commission
(“SEC”) para o registro das acdes da TmarPart a serem emitidas em favor dos acionistas da Oi, e,
consequentemente, para promover a listagem da TmarPart no Novo Mercado, como previsto na
estrutura original da Operacgdo, conforme detalhadamente divulgado no Fato Relevante de 26 de margo
de 2015.




4.3. Aprovacdo pelos Acionistas da TmarPart. Em 31 de marco de 2015, foi aprovada pelos
acionistas da TmarPart, em reunido prévia, a adogdo de uma estrutura com o objetivo de antecipar 0s
principais objetivos da Operacdo, que consiste na proposta de Conversdo Voluntaria, e de realizacao de
(i) Simplificacdo Societéria; conjuntamente com (ii) a aprovacdo de novo estatuto social da Oi,
refletindo a adogéo de elevados padrbes de governanca corporativa na Oi; e (iii) a eleicdo de novo
Conselho de Administracdo na Oi, com mandato até a Assembleia Geral que aprovar as demonstracdes
financeiras do exercicio social findo em 31 de dezembro de 2017.

4.4. Reunifes do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal da Oi e da TmarPar. Em 22 de
julho de 2015, o Conselho de Administracdo da Oi aprovou, dentre outras matérias, (i) a Conversao
Voluntéria, (ii) a celebracdo do Protocolo e Justificacdo da Incorporacdo, bem como (iii) os laudos de
avaliacdo e demais documentos relacionados a Incorporacdo, além (iv) da convocagédo dos acionistas da
Oi para deliberar sobre a proposta de Incorporagdo, entre outras matérias. Na mesma data, o Conselho
de Administracdo da TmarPart aprovou, dentre outras matérias, (i) a celebracdo do Protocolo e
Justificacdo da Incorporacdo, bem como (ii) os laudos de avalia¢do e demais documentos relacionados a
Incorporacdo, além (iii) da convocagdo dos acionistas da TmarPart para deliberar sobre a proposta de
Incorporacdo, entre outras matérias. Os Conselhos Fiscais da Oi e da TmarPart também opinaram
favoravelmente a Incorporacdo, em reunides realizadas em 09 e 15 de julho de 2015, respectivamente.

4.5. Resilicdo de Acordos de Acionistas da TmarPart. Em 22 de julho de 2015, foram celebrados por
todos os signatarios de acordos de acionistas da TmarPart Aditivos aos Termos de Resilicdo dos
Acionistas da TmarPart, com condigdo suspensiva (“Aditivos”). Os Aditivos entrardo em vigor na data
de convocacdo da Assembleia.

5. Inexisténcia de Alteracdo no NUimero de Acdes e na Composicdo do Capital Social da Oi
apos a Incorporacao.

5.1. Inexisténcia de Alteracdo no Numero de Ac¢des e na Composicdo do Capital Social da Oi na
Incorporacdo. A Incorporacdo ndo resultard em alteracdo no numero de agdes de emissdo da Oi ou
diluicdo para os atuais acionistas da Oi e (1) o acervo liquido positivo da TmarPart sera incorporado ao
patriménio da Oi em beneficio de todos 0s seus acionistas, e, ainda, (2) a Oi recebera, em beneficio de
todos os seus acionistas, 0s agios decorrentes de aquisi¢des de participacdes registrados na Bratel Brasil
S.A., AG Telecom Participagcdes S.A., LF Tel S.A. e TmarPart, nos termos do artigo 20, §2°, ‘b’, do
Decreto-Lei n® 1.598/77, com redagdo anterior a Lei n® 12.973/14, e dos artigos 7°, 11, e 65 da Lei n°
9.532/97. Como resultado da Incorporagéo, os acionistas da TmarPart receberdo acdes de emissdo da Oi
em igual quantidade aquelas detidas pela TmarPart e pela sua subsidiaria integral Valverde
imediatamente antes da Incorporagdo. Cada acdo de emissdo da TmarPart sera substituida por
0,00197105 nova acdo ordinaria, nominativa e sem valor nominal de emissédo da Oi, e por 0,0022510538
nova acgao preferencial, nominativa e sem valor nominal de emisséo da Oi, observado que 0s acionistas
da TmarPart receberdo acdes de emissao da Oi na Incorporacdo, na proporcdo de suas participagdes no
capital social da TmarPart, correspondentes a quantidade de ac¢Ges ordinérias e preferenciais de emisséo
da Oi detidas pela TmarPart e Valverde imediatamente antes da Incorporacéo.

A Incorporacdo também ndo importara em alteracdo no montante do capital social da Oi. O acervo
liquido da TmarPart que sera transferido ao patriménio da Oi, que é positivo em R$122.411.986,41
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(cento e vinte e dois milhdes, quatrocentos e onze mil, novecentos e oitenta e seis reais e quarenta e um
centavos), seré integralmente destinado a reserva de capital da Oi.

6. Critérios de Avaliacdo do Patrimoénio Liquido da TmarPart e da Oi.

6.1.  Avaliacdo Patrimonial. O acervo liquido da TmarPart foi avaliado em R$ 122.411.986,41 (cento
e vinte e dois milhdes, quatrocentos e onze mil, novecentos e oitenta e seis reais e quarenta e um
centavos), com base no seu valor contabil, conforme demonstracdes financeiras auditadas da TmarPart
elaboradas na data-base de 31 de dezembro de 2014 (“Data-Base). A Apsis Consultoria e Avaliagdes
Ltda. (“Apsis”) foi escolhida para proceder a avaliagdo do patrimonio liquido da TmarPart a ser
incorporado pela Oi. A escolha e a contratagdo da Apsis deverdo ser aprovadas pelos acionistas da Oi.

6.2.  Avaliacdo dos Patriménios Liquidos da Oi e da TmarPart a Precos de Mercado. A Apsis foi
escolhida para preparar o laudo de avaliacdo dos patriménios liquidos da Oi e da TmarPart a precos de
mercado, para fins do art. 264 da Lei das S.A. (“Laudo dos Patriménios Liquidos a Precos de
Mercado”). O Laudo dos Patrimdnios Liquidos a Precos de Mercado avaliou os patriménios liquidos da
Oi e da TmarPart segundo 0s mesmos critérios e na Data-Base, tendo como resultado, para fins do art.
264 da Lei das S.A., a relacdo de substitui¢cdo de 0,00977223 acdo de emissdo da Oi para cada acao de
emissdo da TmarPart.

7. Tratamento das VariacGes Patrimoniais Posteriores a Incorporacdo. Todas as variacdes
patrimoniais ocorridas na TmarPart, a partir da Data-Base, até a data da aprovacdo da Incorporacao
serdo apropriadas diretamente na Oi.

8. Direitos e Vantagens Politicas e Patrimoniais das Acoes.

8.1.  Direitos Conferidos pelas AcBes da Oi a Serem Emitidas aos Acionistas da TmarPart. Em
decorréncia da Incorporacdo, os acionistas da TmarPart receberdo agdes de emissdo da Oi em igual
quantidade as agdes detidas pela TmarPart e pela Valverde imediatamente antes da Incorporacdao. As
acOes ordinarias e preferenciais emitidas pela Oi aos acionistas da TmarPart em raz&o da Incorporagéo
conferirdo 0s mesmos direitos conferidos pelas demais acdes ordinarias e preferenciais da Oi,
respectivamente, inclusive recebimento integral de dividendos e/ou juros sobre capital préprio que
vierem a ser declarados pela Oi a partir da data em que for aprovada a Incorporagéo.

9. Solucdo Quanto as Acdes do Capital de uma Sociedade Detidas pela Outra. Com a
aprovacgédo da Incorporacdo e a consequente extingdo da TmarPart, as agOes de emissdo da Oi detidas
pela TmarPart serdo canceladas. Ndo ha a¢des de emissdo da TmarPart detidas pela Oi.

10. Direito de Retirada e VValor de Reembolso.

10.1. Direito de Retirada dos Acionistas da TmarPart na Incorpora¢do. Embora os acionistas titulares
de agdes da TmarPart tenham direito de retirada na Incorporagdo, ndo se espera que haja exercicio do
direito de retirada por qualquer acionista da TmarPart.




10.2. Inexisténcia de Direito de Retirada aos Acionistas da Oi. Os acionistas titulares de acbes
ordinérias e preferenciais de emissdo da Oi ndo fardo jus ao direito de retirar-se da Oi em razdo da
Incorporagéo.

11. Passivos e Contingéncias Nao Contabilizados. O acervo liquido da TmarPart a ser incorporado
pela Oi é positivo (a TmarPart ndo possui passivos ou possui caixa ou equivalentes de caixa em
montante suficiente para quitar integralmente seus endividamentos). Ndo ha, segundo o melhor
entendimento das administracfes da Oi e da TmarPart, passivos ou contingéncias relevantes que néao
tenham sido devidamente contabilizados.

12. Custos da Incorporacdo. Estima-se que custo total da Incorporagdo sera da ordem de R$
25.000.000,00, incluidas despesas com publicagbes, contratacdo de empresas especializadas na
elaboragdo de laudos de avaliagdo, em honorérios de escritorios de advocacia especializados em
operacOes dessa natureza, além de honorarios de auditores, consultores e outras despesas relacionadas.

13. Empresa Especializada.

13.1. A Apsis foi contratada para elaboracdo do Laudo Patrimonial e o Laudo de Patriménio Liquido a
Precos de Mercado.

13.2 Declaracdo da Ndo Existéncia de Conflitos de Interesse. N&do existe, em relacdo a referida
empresa especializada, qualquer tipo de conflito ou comunh&o de interesses, atual ou potencial, tanto em
face dos acionistas controladores das companhias envolvidas na Incorporagdo, como em relacdo aos
acionistas minoritarios, que seja do conhecimento das administracdes da Oi e da TmarPart.

14. Informacdes Adicionais.

14.1. Auditoria das Demonstracdes Financeiras. As demonstracdes financeiras que serviram de base
para a Incorporacao foram auditadas pela KPMG Auditores Independentes.

14.2. Documentos da Incorporacdo a Disposicdo dos Acionistas. Os documentos mencionados neste
Fato Relevante, inclusive o Protocolo e Justificacdo da Incorporacdo e os laudos de avaliacdo
preparados pela Apsis, as demonstracGes financeiras que serviram de base para a Incorporacdo, 0s
Aditivos e a proposta do novo Estatuto Social da Oi encontram-se a disposi¢do dos acionistas da Oi na
sede da Oi e em seu website (ri.oi.com.br). Cdpia desse material também esta disponivel no Sistema IPE
da CVM (www.cvm.gov.br), além do website da BM&FBovespa (www.bmfbovespa.com.br). Outras
informacdes detalhadas sobre a Incorporacdo, conforme exigidas pela Instrucdo CVM n° 481/09,
poderdo ser obtidas nos websites da CVM, da BM&FBovespa ou com o departamento de relagdes com
investidores da Oi, no telefone (21) 3131-2918, ou pelo e-mail <invest@oi.net.br>, a partir da data da
convocacao da Assembleia.

14.3. Nos termos do art. 14, pardgrafo unico da Instrucdo CVM n° 565/15, os documentos e
informacdes divulgados para fins da Incorporagdo foram preparados com base na Instrugcdo CVM n°
319/99.



As administracGes da Oi e da TmarPart manterdo os seus acionistas e o mercado informados sobre
quaisquer eventos subsequentes relacionados a Incorporagéo.

Rio de Janeiro, 22 de julho de 2015.

Flavio Nicolay Guimarées
Diretor Financeiro e de Rela¢des com Investidores
Oi S.A.

Fernando Magalh&es Portella
Diretor Presidente e de Relagdes com Investidores
Telemar Participacdes S.A.



