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OFICIO CIRCULAR

Participantes dos Mercados da B3 — Segmento BM&FBOVESPA

Ref.: Tratamento das Posi¢cGes de Empréstimo de Ativos Relativo a
Subscricdo de A¢cdes com Atribuicdo de Bonus de Subscrigcdo da Oi
S.A.

A Oi S.A. (Companhia) divulgou, em 11/06/2018, Aviso aos Acionistas sobre a
subscricdo de acdes com atribuicdo de bonus de subscrigéo.

O tratamento da subscricdo de acdes da Companhia, a ser aplicado sobre as
posicdes de empréstimo de ativos, ocorrera conforme o subitem 4, do item 6.8.3

do Manual de Procedimentos Operacionais da Camara BM&FBOVESPA.

As posicdes de empréstimo de ativos da Companhia, para as quais o doador
optar pela criacdo de contrato em recibo de subscricéo, terdo, adicionalmente,
apos a efetivacdo da homologacdo do aumento de capital, a liquidacéo financeira

do bonus de subscricéo.

A liquidacéo financeira do bdnus de subscricdo serd realizada na data de
vencimento dos contratos-filhote oriundos do processo de subscricdo, por meio
de crédito ao doador e débito ao tomador; do valor resultante da multiplicagéo
da quantidade de ativos subscritos, pelo fator de proporcdo do bbnus de
subscricdo divulgado pela Companhia (0,07692307666); e, finalmente, pelo
preco de fechamento do bénus de subscricdo, verificado no dia atil anterior a

data de liquidacéo financeira.

O teor deste documento confere Praca Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 1
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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Caso nado haja preco de fechamento, o preco do bdnus de subscricdo sera

027/2018-PRE

definido conforme Anexo deste Oficio Circular.

Esclarecimentos poderao ser obtidos com a Superintendéncia de Suporte a Pés-
Negociacdo, pelo telefone (11) 2656-5000, opcédo 3, ou pelo e-mail
ssp@b3.com.br.

Cicero Augusto Vieira Neto
Gilson Finkelsztain . . ~
Vice-Presidente de Operacoes,

Presidente . o
Clearing e Depositaria

O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — Sao Paulo, SP 2

com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737

disponivel na B3.
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Anexo do Oficio Circular 027/2018-PRE

O preco do bbénus de subscricdo W', emitido pela Oi S.A. (Companhia), é

calculado a partir da férmula:

!

N+ M

W =—
N+M+M

CALL| P + M
N+M

w'; K')

Onde:

M’ = a quantidade de bdnus emitidos;

M = a quantidade de novas ac¢fes emitidas;

K' = o preco de exercicio do bénus, que vale US$0,01;

CALL(:) = a férmula de aprecamento de opcdes de compra de Black & Scholes

(conforme formula de Black & Scholes, descrita abaixo).
Serdo emitidos 1.756.054.163 novas agdes (M) e 135.081.089 bénus (M").

O preco de exercicio em dolares (US$) é apurado com a cotacao do doélar futuro

no vencimento do bénus.

Formula de Black & Scholes

O preco de uma opcédo de compra € calculado a partir da seguinte férmula de
Black & Scholes:

CALL(S,X) = SN(d;) — X exp(—rT) N(d,)

Onde:

S = 0 preco da acéo (ativo-objeto);

X = o0 preco de exercicio;

r =log(1+ PRE) e PRE = a taxa de juro obtida da estrutura a termo dos
contratos futuros de DI1;

T = 0 prazo para o vencimento do contrato em anos;

log(2 2\
d1=Wed2=dl—mﬁ;

o = a volatilidade do ativo-objeto (descrita abaixo).

O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — S&o Paulo, SP 1/2
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.
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Calculo da volatilidade

Para o aprecamento do bonus, € necessério utilizar a equagdo de Black &

Scholes para ao calculo do prémio de uma opc¢éao de compra europeia. Todos 0s

parametros sédo obtidos no mercado, exceto o parametro ¢ (volatilidade).

A volatilidade utilizada na precificagdo dos direitos de preferéncia é a estimativa
da volatilidade de longo prazo de um modelo GARCH (1,1) com residuos

normais.

Assume-se a seguinte expressdo para os retornos:

r(t) =62%(t)z;

Onde: a variancia 62(t) é definida como:

62(t) =w+ar?(t—1) + B6%(t—1)

Os coeficientes w, & e B sdo estimados sobre a série de retornos da acdo via a
técnica de maxima verossimilhanca. A partir dos parametros estimados do
modelo, obtém-se uma estimativa para a variancia de longo prazo V; dos
retornos, dada por:

w

V, = ————
" 1—a-p

Essa variancia de longo prazo é utilizada no calculo do preco dos direitos. A raiz
quadrada dessa variancia é a volatilidade de longo prazo. No entanto, essa
grandeza esta em base diaria de forma que é necessario anualiza-la, chegando

assim a expressao final para a volatilidade de longo prazo:

o = 1/252 VL

A variavel o € a volatilidade utilizada no aprecamento dos direitos de preferéncia.

O teor deste documento confere Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 — S&o Paulo, SP 2/2
com o original assinado, Tel.: (11) 2565-4000 — Fax: (11) 2565-7737
disponivel na B3.



