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Apos lucro bilionario e reducao da divida, vale a pena investir
na Oi?

6 de julho de 2022

0Ol3, investidor!

Como vai?
» Sumadrio

No relatério de hoje, falarei dos resultados do primeiro trimestre de 2022 da
operadora de telecomunicacoes Oi e da amortizacdo de parte de sua divida, um passo
importante para encerrar seu processo de recuperag¢ao judicial.

Boa leitural

Oi em recuperacgao judicial
>

A Oi (OIBR3) tem enfrentado uma longa jornada nos ultimos anos. Desde 2016, a
operadora passa por um processo de recuperacdo judicial, apds ter acumulado RS 65
bilhdes em dividas com 55 mil credores.

A Oi é fruto da privatizacdo parcial da Telebrds em 1998, que viveu bons momentos no
periodo de desenvolvimento da telecomunicacdo movel no pais e no mundo. Em
tempos de expansdo, chegou a ter grandes acionistas como o BNDES, o Banco do Brasil
e a Caixa Econdmica Federal.

Porém, por conta das diversas aquisicOes e parcerias ao longo de seu crescimento, o
passivo oneroso da companhia avancou a tal ponto que a Oi foi forcada a buscar a
recuperacdo judicial em meados de 2016. Assim, instaurou-se o processo que perdura
até hoje.

Desde entdo, a Oi vem se reestruturando, buscando reduzir seu endividamento e se
desfazer de ativos que ndo fazem mais parte do que a empresa enxerga como seu
novo ramo principal de negécios.
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A companhia vendeu ativos valiosos, visando levantar recursos para amortizar sua
divida multibilionaria. Merecem destaque a venda da Oi Mdvel para o consoércio
formado pela TIM Brasil (TIMS3), Claro e Vivo (VIVT3) por, respectivamente, RS 7
bilhdes, RS 3,5 bilhdes e RS 5,3 bilhdes, e da Infraco, sua unidade de fibra dptica, por
RS 12,9 bilhdes, para fundos do BTG Pactual e da Globenet Cabos Submarinos.

Gracas as vendas, a Oi espera reduzir drasticamente seu endividamento. A empresa
encerrou o primeiro trimestre com uma divida de RS 33,4 bilhdes, mas informou que ja
efetuou pagamentos da ordem de RS 14,4 bilhdes ao longo do segundo trimestre,
reduzindo a divida para aproximadamente RS 19,1 bilhdes.

Portanto, a empresa demonstra comprometimento com seu plano de reestruturagao,
e vem adquirindo um félego de caixa. Entretanto, o caminho ainda é desafiador para a
Oi, que tem perdido cada vez mais espaco para as concorrentes.

Resultados do primeiro trimestre

>

em R$ milhfes ou Indicado de outra forma mee mA 4TA A Ano

ATH.

Recelta Liqulda Totsl 4416 4,453 4.6MN -0.8% -3.4%
EBITDA de Rotina 1252 1138 1.812 0,8% -22.3%
Margem EBITDA de Rotina [%] 28.4% 25 6% 35.3% 28pp. 6.9 p.p.
Lucro [Prejuizo) Liquido atribuido aos acionistas controladores 1.782 -3.038 -1.669 -158,7% <20B,7%
Divida Liguida 31420 25.172 32.573 24 8% -3,5%
Caixa Disponivel 14983 3.027 3.288 -34 586 -39,7%
CAPEX 363 1.863 1.951 -80,5% =B1.4%
Fonte: RI Oi

Em 28 de junho, a Oi divulgou os resultados referentes ao 1T22. Com numeros sélidos,
o balanco sinaliza que a reorganizacao da companhia comeca a dar frutos.
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A receita liquida consolidada da Oi encerrou o primeiro trimestre em RS 4,4 bilhdes,
queda de 1% em relacdo ao mesmo periodo de 2021 e 3,4% abaixo do realizado no
quarto trimestre do ano passado.

Contudo, esse resultado contabiliza a receita obtida com os ativos mdveis da Oi, dos
quais a companhia se desfez. Levando em consideragao apenas as suas operagoes
continuadas, que representam cerca de 56% do mix da antiga companhia, a Oi
encerrou o trimestre com uma receita liquida de RS 5 bilhdes, uma queda de 4,8% e
3,3% em termos anuais e trimestrais, respectivamente.

A fibra dptica tem sido apontada pela companhia como o core business nesta fase de
reformulagao do modelo de negdcios, e os dados operacionais de casas passadas
(HP’s) e casas conectadas (HC's) com fibra dptica tém surpreendido trimestre apds
trimestre.

Somente no primeiro trimestre deste ano, houve um incremento de 1,1 milhao de
casas passadas e 153 mil de casas conectadas com a tecnologia fibra. Em
contrapartida, o segmento de cobre, cada vez mais ultrapassado, apresentou uma
queda de mais de 40% na receita quando comparado ao primeiro trimestre de 2021.

O lucro liquido da Oi foi de RS 1,8 bilhdo no periodo, algo que por si s6 ndo tem grande
valor, uma vez que esse rendimento veio apenas de um fator ndo recorrente nas
despesas financeiras liquidas. De qualquer forma, o ponto positivo do trimestre foi a
melhora operacional da empresa.

P O que esperar das agoes?

.

O processo de recuperacao judicial da Oi ndo tem sido facil, e o mercado ainda enxerga
os planos da companhia com certa desconfianca.
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A venda da InfraCo, por exemplo, foi recebida com ceticismo pelo mercado, uma vez
gue a divisdo de fibra dptica era considerada importante no processo de recuperacao
da operadora.

Entretanto, as vendas dos ativos deram félego para a operadora, que tem conseguido
amortizar a alta divida e visa, finalmente, sair do processo de recuperagao judicial.
Caso o fim da recuperacdo judicial se comprove, porém, é preciso ter em mente que a
“nova Oi” surge como uma empresa totalmente diferente do que era no passado.

No curto prazo, a expectativa é que as acbes oscilem bastante de preco, uma vez que o
futuro da companhia ainda é incerto, e a reformulacdo provocou mudancas drdsticas
em seu modelo de negdcios.

» Conclusio

A Oi tem sido bem-sucedida na reducao da sua divida. Trata-se de um case para ser
olhado mais de perto no futuro, com a saida do processo de recuperacdo judicial e a
evolucdo da parte de fibra que serd gerida pelo BTG. Todavia, dado o histérico da
operadora nos ultimos anos, no momento preferimos ficar de fora do papel.
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Carteira LVNT Moderada
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@ ITSA4-1% @ RAIZ4 1%
@ TRPL4- 1% @ viA3 %6
@ XPML111,5% ::;‘*Sfj_lf;
@ TEPP111,5% ik 1;
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Y 111,5%

’ @ TePP

@ HGLG11-1,5%
@ KNRILL-1,5%

71,58%

Por hoje é isso, e até a proxima!

Todf Pososflccyne

Estrategista-chefe e sdcio fundador da Levante
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DISCLAIMER

Este material foi elaborado exclusivamente pela Levante Ideias de Investimos e pelo analista Rafael Bevilacqua (sem
qualquer participagdo do Grupo UOL) e tem como objetivo fornecer informagdes que possam auxiliar o investidor a
tomar decisdo de investimento, ndo constituindo qualquer tipo de oferta de valor mobilidrio ou promessa de
retorno financeiro e/ou isen¢io de risco. Os valores mobiliarios, discutidos neste material, podem ndo ser
adequados para todos os perfis de investidores que, antes de qualquer decisdo, deverdo realizar o processo de
suitability para a identificagdo dos produtos adequados ao seu perfil de risco. Os investidores que desejem adquirir
ou negociar os valores mobilidrios cobertos por este material devem obter informagdes pertinentes para formar a
sua prépria decisdo de investimento. A rentabilidade de produtos financeiros pode apresentar variagdes e seu prego
pode aumentar ou diminuir, podendo resultar em significativas perdas patrimoniais. Os desempenhos anteriores
ndo sdo indicativos de resultados futuros.
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