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Analise dos resultados consolidados

Em 5 de maio de 2014, Portugal Telecom subscreveu um aumento de capital da Oi através da contribuicdo em

espécie dos Ativos PT, os quais consistem na totalidade dos negdécios do Grupo Portugal Telecom aquela data com

excecdo das subsidiarias Bratel BV, Bratel Brasil, S.A, PTB2, S.A. e Marnaz, S.A. e dos investimentos na Oi, na Contax e

nos seus acionistas controladores. Em resultado da contribuicdo para o aumento de capital da Oi em 5 de maio de

2014:

A PT aumentou a sua participacao efetiva na Oi de 23,2%, anteriormente detida através da Bratel Brasil,
para uma participacdo efetiva de 39,7% detida através de uma participacdo direta total de 35,8% (32,8%
na Portugal Telecom e 3,0% na Bratel Brasil) e uma participacao indireta de 3,9% detida através dos
acionistas controladores da Oi.

O investimento na Oi esta classificado de acordo com as disposicoes da IFRS 5 desde 5 de maio de 2014 e
consequentemente mensurado a valor justo com base na cotacao das agdes da Oi na data do balanco.
Em resultado de todas as transagdes que foram necessdrias implementar no ambito da contribuicdo dos
ativos no aumento de capital da Oi e do baixo valor contabilistico de alguns dos ativos na demonstracéo
consolidada da posicdo financeira da PT, a Portugal Telecom reconheceu um ganho de 701 milhdes de
euros que foi parcialmente compensado pelo desreconhecimento de prejuizos fiscais reportaveis que se
encontravam reconhecidos como ativos por impostos diferidos no balangco de 2013 no montante de 208
milhdes de euros em 5 de maio de 2014, no seguimento da descontinuacdo dos negdcios em Portugal
que suportavam esses prejuizos fiscais.

Os resultados de todos os negdcios que foram contribuidos no aumento de capital da Oi foram
apresentados como operacdes descontinuadas e consequentemente as demonstracdes dos resultados

para o semestre e trimestre findos em 30 de junho de 2013 foram reexpressas.
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01 Analise dos resultados consolidados

Demonstracao Consolidada dos Resultados

Milhoes de euros

2T13 1513
2T14 Reexpresso 1S14 Reexpresso
Custos com o pessoal 33 2,7 6,5 6,0
Fornecimentos e servigos externos 3,4 0,9 4,4 1,8
Provisdes e ajustamentos 0,1 0,0 0,1 (0,8)
Impostos indiretos 11 0,5 1,8 08
Outras despesas operacionais 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITDA (8,0) (4,1) (12,8) (7,8)
Depreciacdes 0,0 0,1 0,1 0,1
EBIT (8,0) (4,2) (12,8) (8,0)
Outros ganhos, liquidos (0,0) (126,0) (0,9) (126,0)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos (7,9) 121,9 (11,9) 118,0
Juros obtidos, liquidos (3,7 4,7) (10,5) 81
Perdas em empreendimentos conjuntos 19,8 42,5 38,0 59,5
Perdas em ativos financeiros e outros investimentos, liquidas 71,4 0,1 71,4 0,0
Outros custos financeiros, liquidos 13,1 16,9 18,9 11,4
Resultado antes de impostos (108,6) 67,0 (129,8) 55,2
Imposto sobre o rendimento (3,2) (1,9) (4,5) 43
Resultado das operacdes continuadas (105,4) 68,9 (125,3) 50,8
Resultado das operagdes descontinuadas 469,4 201,6 4841 259,4
Resultado liquido 363,9 270,5 358,8 310,3
Interesses nao controladores 4,0 13,3 13,6 26,3
Resultado liquido atribuivel a interesses nao controladores 360,0 257,3 345,2 284,0

Os custos operacionais consolidados ascenderam a 13 milhdes de euros no 1514 e 8 milhdes de euros no 1513,
refletindo custos mais elevados com servicos de terceiros, relacionadas com a combinacao de negdcios em curso
entre a Portugal Telecom e a Oi, e maiores impostos indiretos relacionadas com essas despesas.

Os outros ganhos liquidos de 126 milhdes de euros no 1513 incluem essencialmente um ganho decorrente da
liquidagdo de obrigacdes contratuais relacionadas com a aquisicdo do investimento na Oi em 2011, por um
montante inferior ao passivo registado.

Os juros obtidos liquidos ascenderam a 10 milhdes de euros no 1514 e 8 milhdes de euros no 1513, 0s quais estao
relacionados essencialmente com depdsitos a prazo detidos pela Portugal Telecom e pela Bratel Brasil, uma vez
que a divida da Portugal Telecom antes do aumento de capital da Oi foi transferida para a Oi como parte dos Ativos
PT.

As perdas em empreendimentos conjuntos correspondem a participacdo da Portugal Telecom nos prejuizos dos
empreendimentos conjuntos até 5 de maio de 2014, com base no método de equivaléncia patrimonial, uma vez
que a partir desta data o investimento na Oi passou a estar valorizada a valor justo com base na cotagdo das agdes
da Oi, sendo as respetivas variacdes no valor de mercado do investimento incluidas na rubrica “Perdas em ativos
financeiros e outros investimentos, liquidas”. A participacado da PT nos prejuizos dos empreendimentos conjuntos
reduziu para 38 milhdes de euros no 1514 em comparagdo com Euro 60 milhdes de euros no 1513, refletindo a
mais-valia registada pela Oi no 1T14 relativa a alienacdo de torres de telecomunicagcdes moéveis, no montante de
1.247 milhdes de reais brasileiros (equivalente a aproximadamente 60 milhdes de euros referentes a participagao
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01 Analise dos resultados consolidados

da PT, liquida de efeito fiscal), e menores juros suportados nos acionistas controladores da Oi, os quais em 2014
respeitam apenas a um periodo de quatro meses em comparacdo com seis meses em 2013. Estes efeitos foram
parcialmente compensados por um aumento nos juros suportados, maiores despesas financeiras e menores
receitas operacionais na Oi.

As perdas em ativos financeiros e outros investimentos liquidas no 1514 correspondem a perda decorrente da
reducao no valor de mercado do investimento na Oi entre 5 de maio e 30 de junho de 2014, uma vez que desde 5
de maio de 2014 que o investimento na Oi se encontra classificado como detido para distribuicdo aos acionistas e
conseguentemente mensurado a valor justo com base na cotacao das acdes da Oi.

Os outros custos financeiros liquidos refletem essencialmente determinadas comissdes bancarias e outros servicos
financeiros, incluindo no 2T14 determinados custos financeiros incorridos no ambito da combinagéo de negdcios
entre a Portugal Telecom e a Oi, nomeadamente impostos financeiros pagos para a transferéncia de fundos para o
Brasil.

O imposto sobre o rendimento ascendeu a um ganho de 4 milhdes de euros no 1514, correspondente
essencialmente ao efeito fiscal sobre os custos operacionais e outras despesas financeiras liquidos dos juros
obtidos liquidos no periodo. A variacdo face ao mesmo periodo do ano anterior reflete essencialmente maiores
custos operacionais e um aumento Nos outros custos financeiros.

O resultado liquido das operacoes descontinuadas no 1514 incluem essencialmente um ganho registado no
ambito do aumento de capital da Oi, no montante total de 701 milhdes de euros, parcialmente compensado pelo
desreconhecimento de prejuizos fiscais reportaveis, no montante de 208 milhdes de euros, registado na mesma
data devido a descontinuagao dos negdcios em Portugal que suportavam o reconhecimento desses ativos por
impostos diferidos. Excluindo estes efeitos, as operacdes descontinuadas apuraram um prejuizo de 9 milhdes de
euros no 1514, em comparacdo com um lucro de 259 milhdes de euros no 1513 que reflete essencialmente o
ganho registado no ambito da alienacdo do investimento na CTM no 2T13 (310 milhées de euros), parcialmente
compensado por determinadas provisdes e ajustamentos registados no mesmo periodo de forma a ajustar o valor
contabilistico de determinados ativos para os correspondentes valores recuperaveis.

O resultado atribuivel a interesses nao controladores ascendeu a 14 milhdes de euros no 1514 e 26 milhdes de
euros no 1513, refletindo essencialmente menores lucros dos negécios em Africa em 2014 até 5 de maio, data em
que os mesmos foram contribuidos no aumento de capital da Oi.

O resultado liquido aumentou para 345 milhdes de euros no 1514 em comparacdo com 284 milhdes de euros no
1513, refletindo essencialmente (1) o ganho registado no ambito do aumento de capital da Oi, conforme explicado
acima, e (2) menores perdas em empreendimentos conjuntos registadas pelo método de equivaléncia patrimonial.
Estes efeitos foram parcialmente compensados por (1) o resultado das operacdes descontinuadas no 1513, no
montante de 259 milhdes de euros, o qual reflete essencialmente o ganho registado no ambito da alienacdo do
investimento na CTM (310 milhdes de euros), (2) outros ganhos liquidos registados no 2T13 (126 milhdes de euros),
relacionados essencialmente com a liquidacdo de obrigacdes contratuais resultantes da aquisicéo da Oi, e (3) uma
perda registada no 2T14 explicada pela reducao no valor de mercado do investimento na Oi desde 5 de maio (71
milhdes de euros).
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Demonstracao Consolidada da Posicao Financeira

Milhées de euros

30jun 2014 31dez2013

ATIVOS

Caixa e equivalentes de caixa 109,7 1.659,0
Investimentos de curto prazo - 9141
Contas a receber 0,0 1.170,7
Ativos ndo correntes detidos para distribui¢do aos acionistas 22315 -
Investimentos em empreendimentos conjuntos - 2.408,2
Investimentos em empresas associadas - 511,3
Goodwill - 380,6
Ativos intangiveis - 717,7
Ativos tangiveis 0,2 34385
Ativos por impostos diferidos 1,4 564,9
Outros ativos 6,6 2554
Total do ativo 2.349,4 12.020,4
PASSIVOS

Divida bruta 0,1 7.371,1
Contas a pagar 2,1 587,7
Acréscimos de custos 19,8 534,7
Beneficios de reforma - 960,9
Passivos por impostos diferidos 1,7 243,8
Provisées 26,9 91,1
Outros passivos 7,5 364,3
Total do passivo 58,2 10.153,6
Capital préprio excluindo interesses nao controladores 2.291,2 1.641,3
Interesses ndo controladores - 225,5
Total do capital préprio 2.291,2 1.866,8
Total do capital préprio e do passivo 2.349,4 12.020,4

A reducéo no total do ativo e no total do passivo reflete os ativos e passivos dos negdcios que foram contribuidos
no aumento de capital da Oi em 5 de maio de 2014, explicando a diminuicdo na maioria das rubricas da
Demonstracao Consolidada da Posicdo Financeira.

Os ativos nao correntes detidos para distribuicao aos acionistas em 30 de junho de 2014 correspondem ao justo
valor do investimento na Oi determinado com base na cotagdo das acdes da Oi naquela data. O investimento na Oi
foi classificado de acordo com as disposicdes da IFRS 5 e consequentemente mensura a valor justo com base na
cotacao das a¢des da Oi, uma vez que este justo valor é inferior ao anterior valor contabilistico.

O capital proprio excluindo interesses nao controladores ascendeu a 2.291 milhdes de euros em 30 de junho de
2014, em comparacdo com 1.641 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2013, um aumento de 650 milhdes de
euros refletindo (1) o resultado liquido gerado no periodo (345 milhdes de euros), (2) ajustamentos de converséo
cambial positivos de 213 milhdes de euros, relacionados essencialmente com o impacto da valorizacdo do Real
Brasileiro face ao Euro, e (3) a reversao das acdes préprias referentes a participacdo de 10% detida pela Oi na
Portugal Telecom (159 milhdes de euros), no segumento da remensuracdo deste investimento do método de
equivaléncia patrimonial para o valor de mercado. Estes efeitos foram parcialmente compensados pelos
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dividendos atribuidos pela PT aos seus acionistas em 30 de abril de 2014 (86 milhdes de euros) e pagos em 30 de
maio.
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Analise operacional

Combinacao dos negocios

Na sequéncia do memorando de entendimentos oportunamente divulgado ao mercado no dia 2 de outubro de
2013 ("Memorando de Entendimentos”), a Portugal Telecom, a Oi e os principais acionistas de ambas as sociedades
anunciaram a intencdo de proceder a combinagao dos negdcios da Portugal Telecom e da Oi (a “Combinagéo de
Negdcios"), concentrando-os numa Unica entidade cotada de direito brasileiro, tendo entretanto sido definido que
essa sociedade seria a CorpCo.

A operacdo de Combinagao de Negdcios tal como inicialmente equacionada envolvia trés fases principais:

e Uma primeira fase, envolvendo um aumento do capital da Oi (o “Aumento de Capital da Oi"), liquidado
em 5 de maio de 2014, com a emissdo de acbes ordinarias e agdes preferenciais numa oferta de
subscricdo por um total de R$8.250 milhdes em dinheiro, incluindo o exercicio do greenshoe, e acoes
ordindrias e ac¢des preferenciais a favor da Portugal Telecom, em troca da transferéncia pela Portugal
Telecom para a Oi da totalidade (i) dos ativos operacionais da Portugal Telecom, exceto as participacoes
detidas direta ou indiretamente — através da Bratel Brasil SA (“Bratel Brasil") e da PTB2 SA (“PTB2") - na O,
na Contax Participacdes, SA e na Bratel BV, e (i) substancialmente todo o passivo da Portugal Telecom no
momento da entrega, valorizados em termos liquidos (ativos menos passivos), nos termos do laudo de
avaliacdo, em R$5.709,9 milhdes. Simultaneamente com o Aumento de Capital da Oi, a Portugal Telecom,
através das suas subsididrias no Brasil, subscreveu debéntures convertiveis em agdes representativas do
capital de sociedades pertencentes a cadeia de controlo da AG Telecom Participacdes SA (“AG Telecom”)
e da LF Tel SA (“LF Tel"), e estas subscreveram debéntures convertiveis em agdes representativas do
capital da TmarPart, as quais j& foram integralmente convertidas. Em resultado de tal conversao, a PT
passou a deter uma participagdo acionista adicional nas sociedades pertencentes a cadeia de controlo da
AG Telecom e da LF Tel e, indiretamente, na TmarPart e na Oi;

e Uma segunda fase, envolvendo a incorporacdo de agdes, ao abrigo da legislacdo brasileira (a
“Incorporagao da Oi"), nos termos da qual, sujeito a aprovacdo dos titulares das agdes ordinérias da Oi e
da CorpCo, a totalidade das acdes da Oi ndo pertencentes a CorpCo seria trocada por acdes ordindrias da
CorpCo, tornando-se a Oi numa subsididria integral da CorpCo e, no mesmo momento, esta Ultima
passaria a estar cotada no segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA, SA — Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros ("BM&FBOVESPA”"). Simultaneamente com a Incorporacao da Oi, estava prevista a
simplificacdo da estrutura de controlo da CorpCo, por meio da reorganizagao societdria das diversas
sociedades holdings acionistas diretas e indiretas da CorpCo, pela qual, entre outros efeitos, a PT passaria
a deter diretamente as agdes da Oi correspondentes a sua participacdo indireta na CorpCo
("Reorganizagao Societaria”); e
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02 Analise operacional

e Uma terceira fase, envolvendo a posterior fusdo por incorporagéo, nos termos das leis portuguesa e
brasileira, da Portugal Telecom pela CorpCo, sendo esta a sociedade incorporante (a “Fuséo da PT"), e nos
termos da qual os Acionistas da Portugal Telecom receberiam uma quantidade total de a¢des da CorpCo
igual a quantidade de acdes desta sociedade detidas pela Portugal Telecom imediatamente antes da
Fusdo da PT. As acoes da CorpCo, entidade resultante das referidas operacoes, seriam cotadas no
segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA, no mercado regulamentado NYSE Euronext Lisbon
(“Euronext Lisbon”) e na New York Stock Exchange (“NYSE”).

A operacao foi assim caracterizada como uma fusao amigével, cabendo as administragdes de ambas as sociedades
(que integravam entre 0os seus membros inclusivamente elementos comuns a ambas as sociedades,
designadamente em virtude das participa¢oes reciprocas de cada uma delas no capital social da outra) a respetiva
execucao, sempre sujeita ao deliberado pelos acionistas em sede de assembleia geral. No caso concreto da PT, a
primeira e terceira etapas encontravam-se sujeitas a deliberagcao pela Assembleia Geral de acionistas.

Aumento de capital da Oi

No dmbito do processo conducente a referida Combinacdo de Negécios, foi ja realizado o Aumento de Capital da
Oi, tendo, como previsto, uma parte das novas acdes emitidas pela Oi sido subscrita pela Portugal Telecom
mediante uma contribuicdo em espécie correspondente a totalidade da participacdo acionista da Portugal
Telecom na PT Portugal, SGPS, SA (“PT Portugal”), empresa que entdo detinha a totalidade dos ativos operacionais
correspondentes ao negdcio das empresas do grupo Portugal Telecom (“Grupo Portugal Telecom”) (com excecao
das acodes, direta ou indiretamente detidas na propria Oi, na Contax Participacdes, SA e na Bratel BV) e dos
respetivos passivos na data da sua contribuicdo (“Ativos PT"). Os Ativos PT foram contribuidos por um valor
resultante de uma proposta do conselho de administracdo da Oi a assembleia geral da O, suportada por um laudo
de avaliacdo realizado por uma empresa especializada independente — o Banco Santander (Brasil) SA, contratado
para o efeito pela Oi — nos termos da legislacao brasileira aplicdvel, tendo o referido laudo sido aprovado na
assembleia geral da Oi realizada no dia 27 de marco de 2014. Para mais informagao sobre os métodos e critérios de
avaliacdo utilizados pelo Banco Santander (Brasil) SA para efeitos da realizacdo do laudo de avaliacéo, ver a
respetiva copia, junta como Anexo 1 a proposta do Conselho de Administracdo da PT a Assembleia Geral realizada
em 27 de margo ultimo, e disponivel em www.cmvm.pt.

Conforme acima referido, a participacdo da PT no Aumento de Capital da Oi, atenta a respetiva magnitude, foi
sujeita a aprovacao pela Assembleia Geral de acionistas da PT.

Apds o Aumento de Capital, a Oi tornou-se numa empresa com presenca relevante nos principais segmentos do
mercado de telecomunicacées em Portugal e no Brasil, concentrando igualmente as participacdes anteriormente
detidas pela PT em Africa.

Dada a forte complementaridade e convergéncia das infraestruturas préprias da PT e da Oi, existe um potencial
significativo na exploragdo conjunta dos negdcios, com o consequente desenvolvimento de produtos e servigos
inovadores e mais abrangentes e captura de sinergias operacionais e financeiras.

A assembleia geral da Oi aprovou, em 27 de marco de 2014, o laudo de avaliagédo acima referido e a contribuicao
dos Ativos PT para a Oi, valorados em R$5.709,9 milhdes — correspondentes ao contravalor de 1.750 milhées de
euros, por aplicacdo da taxa de conversiao de Reais para Euros do dia 20 de fevereiro de 2014 (ou seja, de 3,2628
Reais por Euro), tal como previsto nos acordos anteriores — montante pelo qual a assembleia geral da Portugal
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Telecom, reunida igualmente em 27 de marco ultimo, aprovou a contribuicdo de tais Ativos PT no ambito do
Aumento de Capital da Oi.

Em 5 de maio de 2014, ocorreu a liquidacdo do referido aumento de capital, tendo a Portugal Telecom subscrito
1.045.803.934 acdes ordinarias e 1.720.252.731 acbes preferenciais representativas do capital social da Oi como
contrapartida da contribuicdo da totalidade da participagdo acionista detida na PT Portugal, titular dos Ativos PT.
Deste modo, a Portugal Telecom atualmente detém, como Unico ativo relevante no seu patriménio, uma
participacdo, direta e indireta, de 39,7% no capital social da Oi, incluindo uma participacdo de 39,0% do respetivo
capital social com direito de voto (excluindo a participagao indireta detida através da TmarPart, da AG Telecom e da
LF Tel na Oi).

Entre os Ativos PT, contribuidos no ambito do Aumento de Capital da Oi, encontrava-se uma posicéo crediticia
sobre a sociedade Rioforte Investments, SA (“Rioforte”) — empresa compreendida no GES - correspondente a
aplicagdes de curto prazo subscritas ou adquiridas por duas das, ao tempo, subsididrias integrais da Portugal
Telecom — a saber, a PT Portugal e a Portugal Telecom International Finance, BV (“PTIF") — com o valor nominal de
897 milhdes de euros, abaixo melhor identificada (“Instrumentos Rioforte”).

Em 15 de julho de 2014, ocorreu o vencimento de Instrumentos Rioforte detidos pelas referidas subsididrias no
montante de 847 milhdes de euros. Em 17 de julho, ocorreu o vencimento da parcela adicional de 50 milhdes de
euros dos Instrumentos Rioforte.

A Rioforte nédo liquidou as suas obrigacdes dentro do respetivo prazo de vencimento e, nos dias 22 e 24 de julho de
2014, terminaram os periodos adicionais durante os quais poderia ainda ter sido efetuado o pagamento dos
Instrumentos Rioforte com vencimento em 15 e 17 de julho, respetivamente, sem que tivessem sido pagos os
valores devidos.

Acordos parassociais

Conforme os documentos da operacdo de Combinacdo de Negdcios em vigor, caso a segunda fase da
Combinagédo de Negdcios, envolvendo a Incorporacdo da Oi e a Reorganizagdo Societdria, ndo seja concluida até 31
de dezembro de 2014, as partes deixardo de estar vinculadas a exercer os respetivos direitos de voto nas
sociedades envolvidas no sentido de aprovar todas as etapas da Reorganizagao Societdria e a Incorporacédo da O,
previstas na segunda fase, assim como a Fusdo da PT, prevista na terceira fase da operacdo de Combinacdo de
Negocios.

Nesta hipdtese, permanecerdo em vigor os acordos de acionistas da TmarPart (“Acordos de Acionistas da
TrmarPart”) celebrados ou aditados em 25 de janeiro de 2011 e em 19 de fevereiro de 2014, sendo os quoruns
estabelecidos nos acordos ajustados tendo em consideracdo a percentagem dos interesses detidos pela BNDES
Participacdes SA — BNDESPAR ("BNDESPAR"), pela Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil
("PREVI"), pela Fundacao Petrobras de Seguridade Social — PETROS (“PETROS") e pela Fundagdo dos Economiarios
Federais — FUNCEF ("FUNCEF") a 31 de dezembro de 2014, por forma a assegurar que os direitos de voto destes
acionistas serdo idénticos aqueles detidos em 19 de fevereiro de 2014, e desde que tais acionistas ndo tenham
reduzido as respetivas participacdes sociais antes de 31 de dezembro de 2014 através da venda de acbes a
terceiros que ndo sejam signatarios originais do Acordo de Acionistas Global (conforme definido abaixo) ou
respetivas partes relacionadas.
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02 Analise operacional

Os Acordos de Acionistas da TmarPart compreendem (a) um acordo de acionistas geral, celebrado por todos os
acionistas da TmarPart — AG Telecom, LF Tel, Fundacdo Atlantico de Seguridade Social (“FATL"), Bratel Brasil,
BNDESPAR, PREVI, PETROS e FUNCEF - como partes, e pela TmarPart e Portugal Telecom, como partes
intervenientes (“Acordo de Acionistas Global”) e (b) um acordo de acionistas celebrado apenas entre a AG Telecom,
a LF Tel e a FATL como partes e pela TmarPart como interveniente (“Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo”).

Os Acordos de Acionistas da TmarPart preveem os seguintes direitos e obrigacdes relevantes:

(1) Acordo de Acionistas Global

i)

(i)

O periodo de duragdo inicial do Acordo de Acionistas Global termina em 25 de abril de 2048,
ou na data em que a ultima concessdo ou autorizagdo a caducar, detida pela TmarPart ou por
qualquer das suas subsididrias, caduque, conforme o que ocorrer mais tarde, sem prejuizo do
acordo das partes do Acordo de Acionistas Global. A duracdo do Acordo de Acionistas Global
poderd ser prorrogada por periodos sucessivos de dez anos com o consentimento de todas as
respetivas partes.

Aplicam-se as seguintes regras relativamente a eleicdo de membros do conselho de
administracdo e de diretores, e ao voto das respetivas acdes, da TmarPart e de cada uma das
subsididrias da TmarPart que tenham uma receita operacional liquida igual ou superior a R$100
milhdes, as quais serdo referidas como “subsidiarias controladas”:

O conselho de administracdo da TmarPart serd composto por onze membros efetivos e
igual numero de suplentes;

A AG Telecom, a LF Tel e a FATL terdo, em conjunto, o direito de designar a maioria dos
membros do conselho de administracdo da TmarPart e de cada uma das subsididrias
controladas;

Cada incremento de 7% do capital social com direito de voto da TmarPart detido por uma
parte do Acordo de Acionistas Global atribuird a tal parte o direito de designar um
membro do conselho de administracdo da TmarPart e de cada uma das subsididrias
controladas e o respetivo suplente;

Enquanto detiver pelo menos 7% do capital social com direito de voto da TmarPart, a
Portugal Telecom terd o direito de designar dois membros do conselho de administracéo
da Oi e os respetivos suplentes, de entre os administradores executivos e diretores
executivos da Portugal Telecom;

Cada incremento de 7% do capital social com direito de voto da TmarPart detido em
conjunto pela BNDESPAR, pela PREVI, pela PETROS e pela FUNCEF atribuird a estas
entidades o direito de designar coletivamente (@) um membro do conselho de
administracdo da TmarPart e de cada uma das subsididrias controladas e o respetivo
suplente; e (b) um membro efetivo e respetivo suplente do conselho de administracdo da
Oi;

A diretoria da TmarPart serd composta por quatro diretores;

A AG Telecom, a LF Tel e a FATL terdo, em conjunto, o direito de nomear o CEO da
TmarPart e um outro membro da diretoria da TmarPart;

Enquanto detiverem, em conjunto, pelo menos 12% do capital social com direito de voto
da TmarPart, a PREVI, a PETROS e a FUNCEF terao, em conjunto, o direito de nomear um
membro da diretoria da TmarPart;
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(iii)

Enquanto detiver pelo menos 12% do capital social com direito de voto da TmarPart, a
Portugal Telecom terd o direito de eleger um membro da diretoria da TmarPart;

A AG Telecom, a LF Tel, a BNDESPAR, a Bratel Brasil, a FATL, a PREVI, a PETROS e a FUNCEF
elegerdo, em conjunto, através das regras estabelecidas no Acordo de Acionistas Global, o
CEO de cada uma das subsididrias controladas;

A BNDESPAR, a PREVI, a PETROS e a FUNCEF tém o direito de designar, em conjunto, um
membro do conselho fiscal da TmarPart e de cada uma das subsidiarias controladas; e

A AG Telecom, a LF Tel, a BNDESPAR, a Bratel Brasil, a FATL, a PREVI, a FUNCEF e a PETROS
terdo reunides prévias antes das reunides de acionistas e do conselho de administracdo
da TmarPart e das subsididrias controladas, e exercerdo os seus direitos de voto na
TmarPart e nas subsididrias controladas e instruirdo os seus representantes nestes
conselhos de administracdo a votar de acordo com as decisdes tomadas nas reunides
prévias. Tais partes ndo poderdo exercer os seus votos, incluindo das agdes diretamente
detidas na Oi e demais controladas relevantes, para obstar a aprovacdo de matérias ja
previamente aprovadas em reunido prévia realizada nos termos deste Acordo de
Acionistas.

Ao abrigo do Acordo de Acionistas Global, cada uma das partes acordou:

Né&o celebrar outros acordos de acionistas relativos as agdes da TmarPart, além (i) do
Acordo de Acionistas Global, (i) do Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo, (iii) dos
acordos de acionistas celebrados entre a Bratel Brasil, a Andrade Gutierrez SA ("AGSA”") e a
Jereissati Telecom SA (“Jereissati Telecom”), e (iv) do acordo de acionistas celebrado entre
a BNDESPAR, a PREVI, a FUNCEF e a PETROS;

N&o alterar o Acordo de Acionistas Global, o Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo,
os acordos de acionistas celebrados entre a Bratel Brasil, a AGSA e a Jereissati Telecom,
nem o acordo de acionistas celebrado entre a BNDESPAR, a PREVI, a FUNCEF e a PETROS,
sem o consentimento de todas as partes do Acordo de Acionistas Global;

N&o constituir quaisquer dnus sobre as acdes que detém na TmarPart;

Atribuir determinados direitos de preferéncia e de acompanhamento em caso de venda
(tag along) as demais partes do Acordo de Acionistas Global relativamente a qualquer
transmissdo das agdes que detém na TmarPart;

Que as demais partes do Acordo de Acionistas Global tém o direito de vender, e a
Portugal Telecom (por meio da Bratel Brasil) tem o dever de comprar, até todas as agdes
detidas na TmarPart pelas outras partes, caso a Bratel Brasil adquira o controlo da
TmarPart;

A oferecer as acdes que detenham as demais partes do Acordo de Acionistas Global caso
0 acionista sofra uma alteracdo do respetivo controlo; e

Que os demais acionistas tenham o direito de adquirir todas as acées da TmarPart detidas
pela Bratel Brasil no caso de uma alteracdo do controlo da PT.
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(2) Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo

(M) O periodo de duracéo inicial do Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo termina em 25 de
abril de 2048, podendo ser prorrogado por periodos sucessivos de dez anos com o
consentimento de todas as respetivas partes.

(i) Ao abrigo do Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo, cada uma das partes acordou:

a.  Ter reunides prévias antes das reunides prévias a ter lugar nos termos do Acordo de
Acionistas Global, e exercer os direitos de voto correspondentes as suas acdes ordinarias
na TmarPart de acordo com as decisdes tomadas em tais reunides prévias;

b.  b.Que quaisquer acdes ordinarias da TmarPart vendidas por uma das partes do Acordo de
Acionistas do Grupo de Controlo a qualquer outra parte do mesmo acordo manter-se-ao
sujeitas a este acordo; e

c. ¢ Se uma das partes do Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo vender a totalidade
ou parte das suas acdes ordindrias na TmarPart a qualquer outra das partes ou a terceiro,
o(s) comprador(es) e o vendedor, consoante o caso, serdo considerados um bloco para
efeitos do exercicio do direito de voto ao abrigo do Acordo de Acionistas do Grupo de
Controlo (mesmo se o(s) comprador(es) ja for(em) parte(s) deste acordo) e tal bloco tera
reunides prévias antes das reunides prévias das partes do Acordo de Acionistas do Grupo
de Controlo.

Além dos Acordos de Acionistas da TmarPart, caso a segunda fase da operacdo de Combinagdo de Negdcios entre
a Portugal Telecom e a Oi, envolvendo a Incorporacao da Oi e a Reorganizagao Societdria, ndo seja concluida até 31
de dezembro de 2014, também permanecerdo em vigor os acordos de acionistas celebrados entre a Bratel Brasil, a
AGSA e a Jereissati Telecom, os quais compreendem os seguintes acordos de acionistas celebrados por tais partes
em 25 de janeiro de 2011: (i) acordo de acionistas celebrado pela Jereissati Telecom e pela Bratel Brasil em relacdo a
EDSP75 Participacdes SA ("EDSP"), tendo a EDSP, a LF Tel, a Pasa Participagdes SA (“PASA”), a Andrade Gutierrez
Telecomunicagdes Ltda. (que posteriormente se fundiu na AGSA), a AG Telecom e a Portugal Telecom como partes
intervenientes (o "Acordo de Acionistas da EDSP”"), e (i) acordo de acionistas celebrado pela AGSA e pela Bratel
Brasil em relagdo a PASA, tendo a PASA, a AG Telecom e a Portugal Telecom como partes intervenientes (o “Acordo
de Acionistas da PASA”"). Os periodos de duragdo inicial destes acordos de acionistas também terminam em 25 de
abril de 2048 mas poderdo ser prorrogados por periodos sucessivos de dez anos com o consentimento de todas as
partes.

Estes acordos de acionistas da EDSP e da PASA destinam-se a coordenar o governo societario da PASA e da EDSP e
a simplificar o processo de tomada de decisées entre a Jereissati Telecom, a AGSA e a Portugal Telecom no ambito
dos acionistas da TmarPart. Estes acordos de acionistas dispdem, entre outros aspetos:

e Que os acionistas terdo reunides prévias para decidir com antecedéncia as matérias a analisar nas
reunides prévias a ter lugar nos termos do Acordo de Acionistas Global e do Acordo de Acionistas do
Grupo de Controlo; e

e Queaaprovacao de certas matérias esta sujeita a maioria qualificada, incluindo:

> A aprovacao e alteracdo do orcamento anual da PASA, EDSP, AG Telecom e LF Tel, as quais
estdo sujeitas a uma maioria qualificada de 83% dos votos;
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> A celebracdo, pela PASA, EDSP, AG Telecom ou LF Tel, de contratos de financiamento de
montante superior a R$50 milhdes, ou a celebracdo de qualquer contrato que envolva, para a
PASA, EDSP, AG Telecom ou LF Tel, uma obrigacdo pecuniaria de valor superior a R$50 milhoes,
ou a prestagéo de quaisquer garantias pela PASA, EDSP, AG Telecom ou LF Tel de valor superior
a R$50 milhdes, as quais estao sujeitas a uma maioria qualificada de 90% dos votos; e
> Qualquer alteracdo ao Acordo de Acionistas Global ou a emissdo de a¢des preferenciais pela
PASA, EDSP, AG Telecom ou LF Tel, a aprovacdo de qualquer decisdo sujeita a uma maioria
qualificada ao abrigo do Acordo de Acionistas Global (definido como uma “decisdo material”
no Acordo de Acionistas da PASA e do Acordo de Acionistas da EDSP), entre outras matérias, as
quais estdo sujeitas a votagdo unanime dos acionistas.
e Sobre direitos de preferéncia a favor dos acionistas relativamente a transmissao das a¢des emitidas pela
PASA e EDSP;
e  Sobre direitos de acompanhamento (tag along), a favor da Portugal Telecom, no caso de venda das acoes
da PASA e da EDSP por parte da AGSA ou da Jereissati Telecom, conforme o caso; e
e Sobre uma restricdo geral a venda das agdes emitidas pela PASA e EDSP por parte da AGSA ou da
Jereissati Telecom, conforme o caso, a concorrentes da Portugal Telecom.

Caso a Combinacao de Negdcios néo seja concluida até 31 de dezembro de 2014, qualquer dos acionistas parte do
Acordo de Acionistas da PASA ou do Acordo de Acionistas da EDSP poderd enviar uma notificagdo de nao
ocorréncia da reorganizagao e requerer a adogao das medidas necessarias por forma a que a Bratel Brasil, a PTB2, a
AGSA e a Jereissati Telecom recebam agdes representativas do capital da Oi detidas pela AG Telecom e a LF Tel,
proporcionalmente as respetivas participacoes sociais detidas direta e indiretamente naquelas entidades.

A efetiva implementacao da segunda fase da operacdo de Combinagdo de Negdcios, envolvendo a Reorganizagao
Societéria e a Incorporacéo da Oi, ainda depende de nova reunido prévia da CorpCo para aprovar os laudos de
avaliacdo contabilisticos necessarios para a realizacdo daquelas operagdes, entre outras matérias.
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Recursos humanos

Em 30 de junho de 2014, a PT tinha 27 colaboradores, dos quais 7 sdo administradores executivos, 16 sdo
administradores ndo executivos e 4 s&o membros da comissdo de vencimentos.
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Principais eventos

Eventos do 1° semestre de 2014

Remuneracgao acionista

30. abril. 14 | Na Assembleia Geral Anual ocorrida em 30 de abril de 20134, os acionistas da PT aprovaram a
aplicacdo do resultado liquido do exercicio de 2013, no montante de 341.808.031 Euros, nos seguintes termos:

> Pagamento aos Acionistas de um montante global de 89.651.250 Euros, correspondendo a 0,10 euros
por acdo relativamente ao numero total de acdes emitidas. O montante de 0,10 euros por acdo acima
referido foi pago aos Acionistas no dia 30 de maio de 2014.

Divida

7. fevereiro. 14 | A PT informou que disponibilizou, 0 memorando de consent solicitation relativo a solicitagdo de
consentimentos a conferir pelos titulares das suas Obrigacdes PT Taxa Fixa 2012/2016 (emitidas no montante de
€400 milhdes a 6,25% ao ano com maturidade em 2016 ao abrigo do programa Euro Medium Term Note, bem
como das Exchangeable Bonds emitidas, no montante de €750 milhdes a 4,125% ao ano com maturidade em
2014, pela Portugal Telecom International Finance B.V. O consent solicitation estd a ser realizado devido a transagao
entre a PT e a Oi, anunciada a 2 de outubro de 2013.

3. marco. 14 | A PT anunciou, no seguimento do Consent Solicitation Memorandum anunciado a 7 de fevereiro de
2014, que obteve o consentimento dos detentores de todas as notes emitidas pela Portugal Telecom International
Finance B.V. ("PTIF") sob o programa Euro Medium Term Note (“PTIF Notes”). A PT obteve ainda o consentimento
dos detentores das obrigagdes permutdveis de €750 milhdes a 4,125% ao ano com maturidade em 2014, emitidas
pela PTIF.

18. marco. 14 | A PT anunciou que obteve o consentimento dos detentores de obrigacdes PT Taxa Fixa 2012/2016
(€400 milhdes a 6,25% ao ano) emitidas ao abrigo do programa Euro Medium Term Note.

Combinacgéo de negdcios com a Oi

20. fevereiro. 14 | A PT, SGPS, SA. e a Oi anunciaram a celebracédo dos instrumentos contratuais definitivos que
regulam as etapas necessdrias a implementacdo da operagdo que culminara na fusdo entre a PT, a Oi, a Telemar
Participagdes S.A. (‘TmarPart”) e as sociedades brasileiras controladoras da TmarPart, com vista a constituirem uma
Unica e integrada sociedade cotada brasileira, a CorpCo que, nos termos dos Documentos Definitivos foi definido
que serd a TmarPart.
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27.marco. 14 | A PT, SGPS, S.A. informou que 0s seus acionistas reunidos em Assembleia Geral deliberaram aceitar
a participagdo da PT no aumento de capital da Oi mediante a contribuicdo dos ativos que constituem a totalidade
dos ativos operacionais detidos pelo Grupo Portugal Telecom e responsabilidades inerentes, com excecdo das
acdes da propria Oi, das acdes da Contax Participagcdes, S.A. e da Bratel BV detidas direta ou indiretamente pela PT.

28. marco. 14 | A PT informou sobre facto relevante divulgado pela Oi sobre a suspensdo de oferta publica de
distribuicdo primaria de acoes.

31. marco. 14 | APT informou sobre o comunicado divulgado pela Oi sobre o resultado da Assembleia Geral desta
sociedade e a aprovacdo emitida pela autoridade brasileira Agéncia Nacional de Telecomunicacbes - Anatel
relativamente a reorganizacédo societaria que permitird a consolidacdo da alianga industrial entre a Oi e a PT.

3. abril. 14 | A PT informou sobre o fato relevante divulgado pela Oi sobre a revogagdo da suspensdo de oferta
publica de distribuicdo primaria de a¢des.

3. abril. 14 | A PT informou sobre o fato relevante divulgado pela Oi sobre a quantidade maxima de agdes que
poderdo ser emitidas na oferta publica de distribuicdo primaria de acdes da Oi.

3. abril. 14 | A PT informou sobre o fato relevante divulgado pela Oi sobre recentes interacdes entre a Oi e 0s
bancos que compdem o sindicato formado para a Oferta.

29. abril. 14 | A PT anunciou ter sido concluido o periodo de subscricao de agdes no ambito do aumento de
capital da Qi

5. maio. 14 | A PT informou ter procedido, em liquidacdo do aumento de capital da Oi, a transferéncia para uma
conta de valores mobilidrios aberta em nome da Oi da totalidade das acdes representativas do capital social da PT
Portugal, SGPS, S.A. que eram por si detidas.

Adicionalmente, nos termos dos acordos de implementacdo das alteracdes aprovadas, na assembleia realizada no
dia 18 de marco de 2014, pelos titulares dos valores mobilidrios denominados €400,000,000 6.25 per cent Notes
due 2016, emitidos pela PT ao abrigo do seu €7,500,000,000 Euro Medium Term Note Programme ("Notes”), a PT
Portugal passou a partir de 5 de maio de 2014 a ser a emitente e principal devedora de tais Notes.

Investimentos na Rioforte

30. junho. 14 | A PT veio prestar os seguintes esclarecimentos relativos as noticias veiculadas na comunicagéo
social relacionadas com a aplicacdo de tesouraria em papel comercial da Rio Forte Investments S.A. (“Rioforte”),
sociedade do Grupo Espirito Santo (“GES”).

A PT subscreveu, através das entdo subsididrias PT International Finance BV e PT Portugal, um total de 897 milhdes
de euros em papel comercial da Rioforte com uma remuneracdo média anual de 3,6%. Todas as aplicacdes de
tesouraria em papel comercial da Rioforte em carteira venciam em 15 e 17 de julho de 2014 (847 e 50 milhdes de
euros, respetivamente).
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Torres Moveis

25. junho. 14 | A PT informou sobre o facto relevante divulgado pela Oi sobre a celebracdo do contrato entre a
Telemar Norte Leste S.A. e a BRT Servicos de Internet SA. com a SBA Torres Brasil, Limitada, pelo qual se
comprometeram a transferir acoes representativas de 100% do capital social da sociedade por elas controlada,
detentora de 1.641 torres de telecomunicagdes originarias das operagoes de telefonia mével, em contrapartida do
recebimento do valor total de R$1.172.493.238,00.

MEO

27.janeiro. 14 | A PT anunciou que os servicos prestados pela marca TMN passariam a ser prestados sob a marca
MEO, tendo a TMN realizado uma alteracdo da sua denominacao social para MEO - Servicos de Comunicagdes e
Multimédia, S.A..

Eventos subsequentes
Orgaos Sociais

1. julho. 14 | A PT anunciou que Fernando Magalhdes Portella e Otdvio Marques de Azevedo renunciaram aos
respetivos cargos de membro néo executivo do Conselho de Administracdo da PT.

30. julho. 14| APT anunciou que Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires renunciou ao respetivo cargo de membro
nado executivo do Conselho de Administracao da PT.

4. agosto. 14 | A PT anunciou que Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes renunciou, a 30 de julho de 2014, ao
respetivo cargo de membro ndo executivo do Conselho de Administracdo da PT.

7.agosto. 14 | A PT anunciou que o Presidente do Conselho de Administragao e da Comissao Executiva da PT, Dr.
Henrique Granadeiro, informou o Conselho de Administracdo que, tendo conduzido todos os trabalhos necessarios
para garantir a convocagao de uma AG e toda a informagdo aos acionistas, apresentou a sua renuncia de todas as
funcdes que detém no Conselho de Administracao.

Investimentos na Rioforte

16. julho. 14 | A PT e a Oi anunciaram que se mantém comprometidas em concluir a combinagao dos seus
negdcios, tendo assinado nesta data um novo Memorando de Entendimentos (“MoU").

O Mol foi assinado na sequéncia do ndo reembolso por parte da Rio Forte Investments, SA (“Rioforte”), uma
sociedade do Grupo Espirito Santo (“GES”), dos 847 milhdes de euros ja vencidos do total de 897 milhdes de euros
em aplicacoes de tesouraria ("Divida da Rioforte”) que foram subscritas pelo grupo PT e que atualmente sao detidas
por subsididrias que foram contribuidas para a Oi no ambito da combinacdo de negdcios anunciada no dia 2 de
outubro de 2013.
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28.julho. 14| APT e a Oi anunciaram que chegaram a acordo sobre os termos definitivos dos principais contratos
a celebrar na sequéncia do Memorando de Entendimentos (“MoU") anunciado em 16 de julho de 2014.

A celebracdo da documentacgao definitiva estd sujeita a aprovacdo pela Assembleia Geral de Acionistas da PT e pelo
Conselho de Administragdo da Oi. A documentagdo estabelece que:

e  APTird permutar (‘Permuta”) com a Oi as aplicagdes de tesouraria na Rio Forte Investments, SA
("Divida da Rioforte”) no montante de 897 milhdes de euros, em contrapartida de 474.348.720
acdes ON mais 948.697.440 acdes PN da Oi ("A¢des da Oi Objeto da Opgao”):

e A PT serd atribuida uma opcdo de compra ndo transferivel de tipo Americano (“Opcdo de
Compra”) para readquirir as Acées da Oi Objeto da Opgdo (com o preco de exercicio de
R$2,0104 para acdes ON e R$1,8529 para acdes PN), a qual serd ajustada pela taxa brasileira CDI
acrescida de 1,5% por ano;

e A Opgdo de Compra sobre as A¢des da Oi Objeto da Opgdo entrard em vigor a data da
Permuta, terd uma maturidade de 6 anos, expirando a possibilidade de exercicio pela PT em
10% das Acoes da Oi Objeto da Opgédo no fim do primeiro ano e 18% em cada ano seguinte;

e  Qualquer montante recebido como resultado da monetizacdo da Opcdo de Compra através da
emissdo de instrumentos derivados tem de ser utilizado para o exercicio da Opgado de Compra;

e  APTso pode adquirir agdes da Oi ou da CorpCo através do exercicio da Opcéo de Compra;

e A Opcdo de Compra serd cancelada se (i) os estatutos da PT forem voluntariamente alterados
para remover a limitacdo de voto de 10%, (i) a PT atuar como concorrente da Oi, ou (jii) a PT
violar certas obrigacées decorrentes da documentagao definitiva, e

e  Os contratos serdo celebrados assim que todas as aprovagdes societdrias sejam obtidas e a
Permuta estd sujeita a aprovacdo da Comissdo de Valores Mobilidrios no Brasil e deve ser
executada em ou antes de mar¢o 2015.

Os termos dos acordos a serem apresentados pelo Conselho de Administracéo a Assembleia Geral de Acionistas
até vinte e um dias antes da realizagdo da Assembleia também irdo incluir uma estrutura acordada alternativa a
incorporagao da PT na CorpCo anunciada previamente, de modo a atingir os seguintes objetivos:

e  Permitir que a incorpora¢do da Oi na CorpCo e a migracdo para o Novo Mercado sejam
implementadas o mais rapidamente possivel, com a cotacdo da CorpCo na BM&F Bovespa,
Euronext Lisboa e NYSE;

e Sujeito a aprovacdo dos acionistas em Assembleia Geral de Acionistas, convocada
especificamente para o efeito, os acionistas da PT irdo receber todas as acées da CorpCo
detidas pela PT, apds a execucdo da Permuta e antes que qualquer exercicio da Opgdo de
Compra, correspondendo a uma participagcao de 25,6% na CorpCo, ajustada pelas acdes em
tesouraria, e

e A PT continuard cotada com a participacdo na Divida da Rioforte e a Opgao de Compra como
0S seus unicos ativos relevantes.

13. agosto. 14 | A PT divulgou a proposta e documento informativo relativo ao ponto Unico da ordem de
trabalhos (deliberar sob proposta do Conselho de Administracdo, sobre os termos dos contratos a celebrar entre a
PT e a Oi no ambito da combinacdo dos negdcios das duas empresas) para a Assembleia Geral de Acionistas, a
realizar em 08 de setembro de 2014.
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Abaixo estd um resumo de algumas das informagdes contidas no documento informativo divulgado em 13 de
agosto de 2014:

Acordo sobre os termos para prosseguir com a Combinacdo de Negdcios

Em 28 de julho de 2014, foram definidos entre a PT e a Oi os termos que constam dos principais contratos
definitivos (“Contratos Definitivos”) que, sujeito a aprovacdo, pela Assembleia Geral da PT, da celebracdo dos
acordos com Oi no sentido de prosseguir com a Combinagao de Negdcios com as necessarias adaptacdes, e uma
vez aprovados pelo conselho de administracdo da O, serdo celebrados entre, por um lado, a PT e, por outro lado, a
Portugal Telecom International Finance B.V. ("PTIF") e a PT Portugal, SGPS, S.A. (“PT Portugal”) (coletivamente, as
"Subsididrias da Oi") e, ainda, a Oi e a CorpCo, e que tém por objetivo fixar os termos e condi¢des sob os quais
poderdo vir a ser efetivadas as operacdes acordadas entre a Oi e a PT para a segunda fase da operacdo de
Combinacdo de Negdcios, envolvendo a Incorporagdo da Oi e a Reorganizacdo Societéria, conforme acima
descrito. Os Contratos Definitivos reger-se-do pelo direito brasileiro.

Os Contratos Definitivos preveem (i) a realizacdo de uma permuta no dmbito da qual as Subsididrias da Oi
entregardo a PT os Instrumentos Rioforte, e a PT em troca entregard as Subsididrias da Oi acdes ordinérias e
preferenciais emitidas pela Oi (ou pela CorpCo, na hipdtese de a permuta ser efetivada apds a Incorporacao da Oi);
e (i) a outorga pelas Subsididrias da Oi de uma op¢ao de compra de agdes emitidas pela Oi a favor da PT.

Por se tratar de uma operacdo com agdes em tesouraria da Oi, a implementacdo da Permuta e consequente
eficacia da Opcdo de Compra (tal como abaixo definidas) dependem da autorizacdo da Comissdo de Valores
Mobilidrios brasileira (‘“CYM") para (a) o recebimento das Acdes Permutadas pelas Subsididrias da Oi; (b) a
manutencdo de agdes emitidas pela Oi (e, apds a Incorporagdo da Oi, pela CorpCo) em tesouraria, em volume
equivalente ao nimero méximo de A¢des Permutadas (tal como abaixo definidas); e (c) a outorga da opgédo de
compra pelas Subsididrias da Oi a favor da PT, em volume equivalente ao nimero maximo de A¢des Permutadas.
Caso a aprovagao da CVM nao seja obtida até 31 de marco de 2015, a Permuta ndo serd consumada e a Opgédo de
Compra ndo entrara em vigor, nos termos previstos nos Contratos Definitivos.

Principais termos do Contrato de Permuta e Outras Avencas (“Contrato de Permuta”)

As Subsidiarias da Qi e a PT realizardo uma permuta através da qual a PT entregard as Subsidiarias da Oi 474.348.720
acoes ordindrias e 948.697.440 acdes preferenciais representativas do capital social da Oi, ambas transacionaveis
em bolsa ("A¢des Permutadas”), e as Subsididrias da Oi entregarao, em contrapartida, os Instrumentos Rioforte a PT
("Permuta”). Caso a Permuta apenas seja efetivada apds a Incorporacao da Oi, a PT entregara as Subsidiarias da Qi
1.348.193.932 ac¢des ordindrias representativas do capital da CorpCo, que serdo igualmente transaciondveis em
bolsa. Os Instrumentos Rioforte que a Portugal Telecom ird adquirir através da celebracdo dos Contratos Definitivos
propostos a Assembleia Geral poderdo acabar por n&o ter qualquer valor.

A concluséo da Permuta, com a transferéncia das A¢des Permutadas para as Subsididrias da Oi e dos Instrumentos
Rioforte para a PT, deverd ocorrer no prazo de até trés dias Uteis apos aprovagdo da CVM.

O Contrato de Permuta estabelece ainda que, uma vez consumada a Permuta, a Oi, a CorpCo e as Subsidirias da Oi
outorgardo quitagado a PT e aos seus administradores em relacdo as aplicagdes financeiras nos Instrumentos
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Rioforte, e a sua posterior utilizacdo para efeitos da contribuicdo para o Aumento de Capital da Oi, assim como
renuncia expressa da Oi, da CorpCo e das Subsididrias da Oi a qualquer eventual direito de acdo e pedido de
indemnizac¢do (com expressa e exclusiva excecdo das agdes de regresso contra a PT) em razdo dos Instrumentos
Rioforte e da sua contribuicdo no ambito do Aumento de Capital da Oi, e a omissdes ou incompletude de
informagdes relacionadas especificamente com os Instrumentos Rioforte, a sua situacdo e riscos envolvidos.

Principais termos do Contrato de Opcao de Compra de Ac¢des e Outras Avencas (“Contrato de
Opgao de Compra”)

Nos termos do Contrato de Opcao de Compra, as Subsidiarias da Oi concederdo a PT uma opgao nao transferivel
de tipo americano ("“Opcao de Compra”) para a aquisicdo de 474.348.720 acdes ordindrias e de 948.697.440 acdes
preferenciais representativas do capital da Oi (ou 1.348.193.932 acbes ordindrias representativas do capital da
CorpCo, apds a Incorporacdo da Oi) (“Agdes Objeto da Opgao de Compra”).

A Opcdo de Compra poderd ser exercida, total ou parcialmente, a qualquer tempo, pelo prazo de seis anos,
contados da data da consumacdo da Permuta. O numero original de Ac¢bes Objeto da Opcdo de Compra
disponiveis para o exercicio da Opgdo de Compra serd reduzido em 10% no primeiro aniversdrio da data do inicio
da vigéncia da Opgéao de Compra e em 18% nos aniversarios seguintes.

O preco de exercicio da Opcao de Compra sera de R$1,8529 por acdo preferencial e de R$2,0104 por acdo ordinéria
emitida pela Oi (e, se aplicavel, R$2,0104 por acdo ordinéria emitida pela CorpCo), corrigido pela variagao da taxa
brasileira CDI, acrescida de 1,5% ao ano, calculada pro rata temporis, desde a realizacdo da Permuta até a data do
efetivo pagamento do preco de exercicio, seja parcial ou total, da Opgdo de Compra. O preco de exercicio da
Opcdo de Compra deverd ser pago a vista, em dinheiro, na data da transferéncia das A¢des Objeto da Opgéo de
Compra.

Caso a PT Portugal, a PTIF e/ou qualquer subsidiria da Oi ndo possuam, em tesouraria, Acdes Objeto da Opcao de
Compra livres em numero suficiente para entregar a PT, a Opcdo de Compra podera ser liquidada financeiramente,
mediante o pagamento pelas Subsidiarias da Oi do valor correspondente a diferenca entre o preco

de mercado das A¢oes Objeto da Opgéo de Compra no dia Util anterior ao exercicio da Opg¢do de Compra e o
respetivo preco de exercicio correspondente a estas acoes.

Enquanto vigorar a Opgdo de Compra, a PT ndo poderd adquirir acdes representativas do capital da Oi ou da
CorpCo, direta ou indiretamente, por qualquer forma que néo através do exercicio da Opcdo de Compra. A PT ndo
poderd ceder ou transferir a Opcao de Compra, nem outorgar quaisquer direitos decorrentes da Opcéo de Compra,
incluindo garantias, sem o consentimento da Oi. Caso a PT emita, direta ou indiretamente, derivados que estejam
indexados ou referenciados em acdes representativas do capital da Oi ou da CorpCo, deverd imediatamente utilizar
a totalidade dos recursos financeiros auferidos, direta ou indiretamente, em tais operagdes na aquisicdo de Ac¢oes
Objeto da Opgao de Compra.

A Oi podera declarar extinta a Opgao de Compra, caso (i) sejam alterados voluntariamente os estatutos da PT para
suprimir ou alterar a previsdo que limita o direito de voto a 10% da totalidade dos votos correspondentes ao capital
social da PT; (ii) a PT passe a atuar como concorrente da Oi; ou (i) a PT viole determinadas obrigacdes assumidas
no Contrato de Opc¢ao de Compra.
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A Opcéo de Compra caducard automaticamente caso a Permuta ndo seja efetivada até 31 de margo de 2015.
Outras informacgodes relativas a operacao, aprovagdes societarias e Combinacao de Negocios

Os termos e condi¢des dos Contratos Definitivos foram aprovados, em 28 de julho de 2014, pelo Conselho de
Administracdo da PT. A celebracdo dos Contratos Definitivos e a efetivagcdo da Permuta e da Opgdo de Compra
acima descritas estdo sujeitas a determinadas condicdes, incluindo, entre outras aprovagdes societdrias, a
aprovacao pela Assembleia Geral da PT e pelo conselho de administracao da Oi.

Serdo submetidas, ainda, a reunido prévia dos acionistas da CorpCo: (i) a proposta de estrutura alternativa em
andlise para a integragdo das bases acionistas da PT e da CorpCo apds a incorporagao das agdes da Oi nado
abrangidas pela Permuta e, desde que vidvel, a admisséo a negociacao das agdes da CorpCo na BM&FBOVESPA, na
NYSE e no Euronext Lisbon; (ii) a alteragdo dos estatutos sociais da CorpCo para incluir uma limitagédo de 7,5% dos
direitos politicos (a) da PT, e (b) de qualquer acionista que, em virtude da eventual integracdo das bases acionistas
da PT e da CorpCo, adquira uma participagao superior a 15% da quantidade de acdes em que se dividir o capital
social da CorpCo, excluidas as acbes representativas do capital da CorpCo anteriormente detidas ou que venham a
ser adquiridas por outro meio; e (iii) a alteracdo de prazos e outras disposi¢des dos aditivos/adendas aos acordos de
acionistas, do compromisso provisério de voto e dos termos de resilicdo/cessacdo dos acordos de acionistas, todos
celebrados em 19 de fevereiro de 2014.

Na sequéncia da Permuta, € intencdo da PT desencadear, contra a Rioforte e partes relevantes relacionadas, em
toda a extensdo permitida por lei, as vias legais e processuais ao seu dispor com vista a obter o reembolso dos
Instrumentos Rioforte, incluindo no &mbito de qualquer reestruturacdo da divida da Rioforte proposta no processo
de gestdo controlada (gestion contrélée) nos termos da lei do Luxemburgo.

Finalmente, é intencdo da PT, apds a execucao da Permuta e da Opcdo de Compra, manter as agoes
representativas do seu capital social admitidas a negociagdo no Euronext Lisbon, na medida em que se
mantenham cumpridos os requisitos de admissdo naquele mercado.
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Principais riscos e incertezas

Os fatores de risco e eventos descritos abaixo poderdo afetar de forma adversa ou significativa a posicao financeira
da Portugal Telecom e, em consequéncia, provocar uma diminuicdo do preco de mercado das a¢des ordindrias ou
dos ADS’s da Portugal Telecom, conforme o caso.

Taxa de Cambio

O risco de taxa de cambio estd essencialmente relacionado com o investimento da Portugal Telecom na Oi. A
Eventuais variagdes cambiais ocorridas no Real Brasileiro face ao euro afetam a valorizagdo do investimento na Oi e
deste modo a situacdo patrimonial da PT. Conforme mencionado na Nota 16, foi registado um ganho de Euro 58
milhdes que reflete a apreciagdo do Real Brasileiro face ao Euro, entre 5 de Maio e 30 Junho de 2014.

Cotacao da acao Oi

A volatilidade da cotacdo da acdo da Oi pode impactar os resultados e a valorizacdo dos ativos detidos pela
Portugal Telecom, na medida em que conforme mencionado na Nota 3 das Demonstracbes Financeiras, este
investimento encontra-se registado ao justo valor, considerando a cotagao das agdes da Oi. A 30 Junho 2014,
registou-se uma perda de Euro 71 milhdes, resultante da diminui¢do da cotagao da acdo da Oi entre 5 de Maio e 30
de Junho de 2014.

Crédito

Os riscos relacionados com atividades de tesouraria resultam essencialmente dos investimentos efetuados pelo
Grupo em disponibilidades monetarias. Com o objetivo de mitigar este risco, a politica da PT para aplicacbes de
tesouraria segue 0s seguintes principios:

e Aplicagcées sob a forma de depdsitos bancarios, ficando excluidas todas as outras modalidades;

e Asinstitui¢des financeiras contraparte devem ter rating atribuido;

e  Definicdo de um limite por contraparte que nao pode exceder os 34% do valor total dos depdsitos.

Novo Memorando de Entendimentos (“MoU”) celebrado entre a Portugal Telecom e Oi

No dia 28 de julho de 2014, ap6s o nao reembolso dos instrumentos financeiros da Rio Forte no montante de Euro
897 milhdes, subscritos por sociedades por entidades que eram detidas pela Portugal Telecom na respetiva data de
maturidade, o Conselho de Administracdo da PT e a Oi acordaram os termos dos principais contratos definitivos a
celebrar para implementacdo do novo memorando de entendimento, assinado a 16 de Julho de 2014. A execugao
dos contratos estd sujeita a aprovacao da Assembleia Geral de Acionistas, agendada para dia 8 Setembro 2014, do
Conselho de Administracdo da Oi, estando igualmente dependente da aprovagdo da operagédo de permuta dos
instrumentos por agdes da Oi detidas pela PT por parte da Comissdo de Valores Mobilidrios Brasileira.
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Neste ambito, devem ser considerados os seguintes fatores de risco e incertezas associados a implementacéo e a
sua Nao execucao:

A Rioforte ndo reembolsou os Instrumentos Rioforte que a Portugal Telecom ird adquirir no dmbito da
Permuta e é possivel que a Portugal Telecom nado consiga obter o pagamento de quaisquer dos
montantes pendentes em virtude desses instrumentos;

Apos a celebracdo dos Contratos Definitivos, a Opgao de Compra serd um dos Unicos ativos da Portugal
Telecom e o seu valor estard dependente de fatores que estéo fora do controlo da PT;

A Portugal Telecom pode néo ter disponibilidades suficientes para exercer a Opcao de Compra;

Os Contratos Definitivos contém restricdes significativas relativamente as atividades da Portuga Telecom
e limitam os direitos de voto dos acionistas da CorpCo;

E expectavel que a Fusdo da PT ndo ocorra, mas os termos e condicoes especificos de uma estrutura
alternativa para a implementacdo da Combinacdo de Negdcios ainda ndo foram determinados. A
implementacdo da Combinacdo de Negdcios continua sujeita a incertezas e poderd ndo gerar 0s
beneficios que a Portugal Telecom, a Oi e a CorpCo pretendem alcancar;

Os Acionistas e titulares de ADS’s ndo devem tomar qualquer decisdo relativamente a uma estrutura
alternativa de implementacdo da Combinagdo de Negdcios enquanto os termos e condi¢des especificos
dessa estrutura alternativa nao tiverem sido determinados e propostos aos Acionistas para aprovacao e,
nesse caso, somente apds terem analisado os documentos fornecidos no ambito da assembleia geral a
convocar para esse efeito;

A Permuta e a atribuicdo da Opcdo de Compra podem ser realizadas sem que a dita Opcdo de Compra
venha a ser exercida ou sem que as etapas restantes da Combinacdo de Negdcios venham a ser
implementadas;

A Portugal Telecom nao pode assegurar que as acoes representativas do seu capital social continuem a
ser admitidas a negociacdo no mercado regulamentado Euronext Lisbon na sequéncia da Permuta e da
atribuicdo da Opcao de Compra e de qualquer atribuicao futura de agées da CorpCo que seriam detidas
pela Portugal Telecom apds a execucao das referidas operacoes;

Existe o risco de a Portugal Telecom vir a apurar um imposto a pagar no exercicio de 2014 ou em
exercicios futuros em resultado da celebracdo dos Contratos Definitivos;

A Portugal Telecom poderd incorrer em responsabilidade no ambito de litigios futuros ou de
investigagcdes que possam vir a ser iniciadas por entidades governamentais ou reguladoras relativamente
aos Instrumentos Rioforte ou a Combinacgdo de Negdcios;

A Portugal Telecom poderd incorrer em responsabilidades e restricdes no ambito de litigios futuros que
possam Vvir a ser iniciados em caso de nao celebracdo de um acordo com a Oi;

A negociacdo tendente a celebragdo dos Contratos Definitivos foi conduzida pelo Conselho de
Administracdo da PT, o qual decidiu submeter a respetiva decisdo a deliberacado dos Acionistas.

Informacao detalhada dos fatores de risco associados a execugdo dos contratos definitivos em implementacao do
MoU, bem como os relativos a sua ndo execucdo pode ser consultada na secdo 6 — “Fatores de Risco e
Adverténcias” constante do documento informativo anexo a proposta relativa ao ponto Unico apresentada pelo
Conselho de Administracao a referida Assembleia Geral de Acionistas, agendada para o dia 8 de setembro de 2014.
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Participacdes qualificadas

Participacoes qualificadas

Nos termos da alinea c) do n°1 do artigo 9° do Regulamento da Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios ne
5/2008, presta-se a seguinte informagdo quanto as participagdes qualificadas detidas por acionistas no capital
social da PT de que a sociedade foi informada por referéncia a 30 de junho de 2014 ou a data anterior conforme
indicado:

> A2dejunhode 2011, aPTinformou que era imputavel a RS Holding, SGPS, S.A. (‘RS Holding”) uma participacao
qualificada e posicdo econdmica longa correspondentes a 90.111.159 acdes da PT, correspondentes a 10,05%
do respetivo capital social e direitos de voto, de acordo com o quadro seguinte:

Entidades Ne acoes
Nivalis Holding BV (“Nivalis”) 90.099.969
Nuno Rocha dos Santos Almeida Vasconcellos 11.190
Total 90.111.159

A PT foi informada de que: (i) a Insight Strategic Investments, SGPS, S.A. (“Insight”) e a Ongoing — Strategy
Investments, SGPS, S.A. (“Ongoing”) sdo as acionistas Unicas da Nivalis, detendo, respetivamente, uma
participacdo correspondente a 62,55% e 37,45% dos direitos de voto naquela sociedade; (ii) a Ongoing é a
acionista maioritaria da Insight; e (iii) a RS Holding é a acionista maioritdria da Ongoing. Por outro lado, a
Senhora D. Isabel Rocha dos Santos é a acionista maioritdria da RS Holding. O acionista Nuno Rocha dos Santos
Almeida Vasconcellos é administrador da Insight, da Ongoing e da RS Holding.

No dia 21 de agosto de 2014, a PT divulgou ainda uma alteragdo parcial na composicdo da participacao
qualificada detida pela RS Holding e pela Ongoing na PT, no entanto a posi¢ao da RS Holding e da Ongoing na
PT, correspondente a 90.111.159 acdes, representativas de 10,05% do capital social e dos correspondentes
direitos de voto mantinha-se inalterada.

> A 31 de dezembro de 2014, o Grupo Banco Espirito Santo (“Grupo BES") detinha uma participacdo qualificada
equivalente a um total de 90.056.485 acdes da PT, representativas de 10,05% do capital social e dos direitos de
voto da PT. No quadro seguinte apresenta-se a participacdo do BES calculada nos termos do ne1 do artigo 20°
do Codigo dos Valores Mobilidrios (“CVM”):
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Entidades Ne agbes
Banco Espirito Santo, S.A. (“BES”) 4218
Sociedades que se encontram em relacdo de dominio ou de grupo com o BES 90.033.955
Membros dos érgaos de Administracdo e Fiscalizacdo do BES 17.444
Total 90.056.485

No dia 29 de julho de 2014, a PT divulgou ainda uma alteracdo na composicdo da participagdo qualificada
detida pelo BE, nos termos do qual a participacédo qualificada correspondente a 90.145.122 a¢des ordinérias,
representativas de 10,06% do capital social e dos correspondentes direitos de voto na PT, passou a ser
imputavel ao BES como segue:

Entidades Ne agbes
Banco Espirito Santo, S.A. ("BES”) 90.004.218
Sociedades que se encontram em relacdo de dominio ou de grupo com o BES 120.688
Membros dos érgaos de Administracdo e Fiscalizacdo do BES 20216
Total 90.145.122

Conforme é do conhecimento publico, foi anunciada no passado dia 3 de agosto de 2014 uma transferéncia de
ativos, passivos, elementos extrapatrimoniais e ativos sob gestdo do Banco Espirito Santo, SA, para o Novo
Banco, SA, ndo tendo contudo a PT sido informada, até a presente data, acerca de qualquer transmisséo de
acoes representativas do seu capital social, ou respetivos direitos de voto, que eram detidos e/ou imputados ao
Banco Espirito Santo, S.A,, para qualquer outra entidade.

> A 31 de maio de 2012, a PT divulgou que a Telemar Norte Leste SA ("TMAR") detinha uma participagcao
qualificada correspondente a 89.651.205 acdes da PT, representativas de 10,0% do respetivo capital social e
direitos de voto. O Unico acionista da TMAR é a Ol, SA, a qual é diretamente controlada pela Telemar
Participacdes S.A. Por sua vez, a Telemar Participagdes S.A. é conjuntamente controlada pelas seguintes
entidades: AG Telecom Participacdes, S.A, LF. Tel SAA, Fundacdo Atlantico de Seguridade Social, BNDES
Participacdes S.A. - BNDESPar., Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil — PREVI, Fundacdo dos
Economidrios Federais - FUNCEF, Fundagao Petrobras de Seguridade Social - PETROS e Bratel Brasil, S.A.

> A 20 de marco de 2014, a PT informou que a UBS AG detinha uma participacdo qualificada na PT
correspondente a 45.736.067 agdes, representativas de 5,10% do respetivo capital social e direitos de voto, de
acordo com o quadro seguinte:
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Entidades Ne agées
UBS AG 29.492.450
UBS AG por conta de diversos dos seus clientes 7.032.261
CCR Asset Management 1.265.840
UBS Financial Services Inc. 23.569
UBS Fund Management (Switzerland) AG 767420
UBS Fund Services (Luxembourg) SA 5.545.370
UBS Global Asset Management (Australia) 12.538
UBS Global Asset Management (Hong Kong)Ltd 729.693
UBS Global Asset Management (Japan)Ltd 366.447
UBS Global Asset Management (Singapore) Ltd 27.438
UBS Global Asset Management (UK) Ltd 352322
UBS Global Asset Management Life Ltd 120.718
Total 45.736.067

No dia 8 de agosto de 2014, a PT divulgou ainda que a UBS AG detinha uma participacdo qualificada, direta e
indireta, correspondente a 42.837.197 acbes, representativas de 4,78% do respetivo capital social e direitos de
voto.

> A 6 de fevereiro de 2012, a PT divulgou que o Norges Bank detinha uma participacdo qualificada
correspondente a 44.442.888 acbes da PT, representativas de 4,96% do capital social e dos correspondentes
direitos de voto.

> A 31 de dezembro de 2010, era imputavel ao Grupo Visabeira SGPS, S.A. (“Grupo Visabeira”, empresa detida em
77,85% pelo Senhor Engenheiro Fernando Campos Nunes) uma participacdo qualificada de 23.642.885 agdes
da PT, representativas de 2,64% do respetivo capital social e direitos de voto, nos seguintes termos:

Entidades Ne acbes
Grupo Visabeira 11.523.213
Visabeira Investimentos Financeiros, SGPS, S.A. (empresa detida em 100% pela 12119672

Visabeira Estudos e Investimentos, S.A, a qual era detida em 100% pela Visabeira
Servicos, SGPS, S.A., que por sua vez era detida em 100% pelo Grupo Visabeira)

Total 23.642.885

No dia 2 de janeiro de 2014 a PT divulgou ainda uma alteracdo do titulo de imputagdo da participacdo
qualificada detida pelo Grupo Visabeira. Em 27 de dezembro de 2013, a Visabeira Investimentos Financeiros,
SGPS, S.A, foi incorporada por fusdo na Visabeira Estudos e Investimentos, S.A.. Em resultado da referida fuséo,
12.119.672 acdes ordindrias representativas de 1,352% do capital social da PT e correspondentes direitos de
voto que eram detidas diretamente pela Visabeira Investimentos Financeiros, SGPS, S.A. passaram a ser detidas
diretamente pela Visabeira Estudos e Investimentos, S.A..
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A Visabeira Estudos e Investimentos, S.A., é detida a 100% pela Visabeira Participacdes Financeiras, SGPS, S.A, a
qual é detida a 100% pelo Grupo Visabeira, o qual detém também, diretamente, 11.523.213 ac¢des ordinarias
representativas de 1,285% do capital social da PT e correspondentes direitos de voto.

Consequentemente, é imputavel ao Grupo Visabeira uma participacdo qualificada correspondente a 23.642.885
acoes ordindrias representativas de 2,637% do capital social da PT e correspondentes direitos de voto, a qual se
manteve acima do limiar de 2% relevante para efeitos de comunicacdo de participa¢des qualificadas que havia
sido reportado na Ultima informacgéo divulgada.

A PT foi ainda informada de que uma participacdo correspondente a 78,2642% do capital social do Grupo
Visabeira e correspondes direitos de voto é detida diretamente pela sociedade NCFGEST, SGPS, SA, a qual é
detida a 100% pelo Senhor Engenheiro Fernando Campo Nunes, pelo que a participagéo qualificada do Grupo
Visabeira é igualmente imputdvel a estas entidades.

> A6 de maio de 2014, a PT divulgou que o Instituto de Gestdo de Fundos de Capitalizagdo da Seguranca Social,
IP na qualidade de entidade gestora do Fundo de Estabilizacdo Financeira da Seguranca Social detinha uma
participacdo qualificada correspondente 20.260.743 a¢des ordinarias representativas de 2,26% do capital social
da PT e dos correspondentes direitos de voto.

A PT foi ainda informada que esta situagdo resultou da operagéo de reducdo de capital social realizada pela PT,
no dia 10 de dezembro de 2008, de 28.277.85531 euros para 26.895.375,00 euros. Na sequéncia desta
operagao, o FEFSS passou a deter 20.474.902 a¢des ordindrias representativas de 2,28% do capital social da PT e
dos correspondentes direitos de voto.

> A 3 de fevereiro de 2010, a PT informou que a Controlinveste International Finance, S.A. detinha uma
participacdo qualificada na PT de 20.419.325 acdes, representativas de 2,28% do capital social e dos respetivos
direitos de voto.

A PT foi informada de que a Controlinveste International Finance, S.A. era integralmente detida pela
Controlinveste International, S.arl, que era detida pela Controlinveste Comunicagdes, SGPS, SA. e pela
Olivedesportos — Publicidade, Televisdo e Media, S.A, sendo a Controlinveste Comunicagdes, SGPS, S.A.
integralmente detida pela Olivedesportos — Publicidade, Televisdo e Media, S.A, a qual era, por sua vez,
integralmente detida pela Sportinveste, SGPS, S.A. Esta ultima sociedade era integralmente detida pela
Controlinveste, SGPS, S.A,, que era, por sua vez, integralmente detida pelo Senhor Joaquim Francisco Alves
Ferreira de Oliveira, ao qual continuavam a ser imputéveis, nos termos do n° 1 do artigo 20° do CVM, os direitos
de voto correspondentes a referida participacdo social de 20.419.325 acbes da PT representativas de 2,28% do
respetivo capital social.

> A4 de abril de 2014, a PT divulgou que a Morgan Stanley detinha uma participacdo qualificada e uma posicao
longa na PT, representativas de 2,26% do capital social e dos direitos de voto, de acordo com o quadro
seguinte:
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Entidades Ne agées
Morgan Stanley & Co. International plc 8.589.777
Morgan Stanley & Co. LLC 11.565.892
Morgan Stanley Smith Barney LLC 87.344
Total 20.243.013

A PT foi ainda informada que a Morgan Stanley & Co. International plc detinha 50.505 a¢bes ordinarias (através
de instrumentos financeiros), representativas de 0,01% do capital social e dos direitos de voto correspondentes
ao capital social da PT.

A PT foi igualmente informada de que a Morgan Stanley controla a Morgan Stanley & Co. International plc, a
Morgan Stanley & Co. LLC e a Morgan Stanley Smith Barney LLC, através das seguintes cadeias de entidades:

> Morgan Stanley & Co. International plc: Morgan Stanley International Holdings Inc,, Morgan Stanley
International Limited, Morgan Stanley Group (Europe), Morgan Stanley UK Group e Morgan Stanley
Investments (UK);

> Morgan Stanley & Co. LLC: Morgan Stanley Capital Management LLC e Morgan Stanley Domestic
Holdings Inc;

> Morgan Stanley Smith Barney LLC: Morgan Stanley Capital Management LLC, Morgan Stanley
Domestic Holdings Inc e Morgan Stanley Smith Barney Holdings LLC.

> No dia 12 de junho de 2013, a PT divulgou que a Pictet Asset Management SA detinha uma participagcao
qualificada correspondente a 18.246.357 a¢des da PT, representativas de 2,04% do respetivo capital social e dos
correspondentes direitos de voto.

No dia 22 de julho de 2014, a PT divulgou ainda que a Pictet Asset Management SA passou a deter uma
participacado inferior a 2% dos direitos de voto correspondentes ao capital social da PT.

> A 21 de maio de 2013, a PT divulgou que a Bestinver Gestion, S.A,, SGIIC detinha uma participagdo qualificada
equivalente a um total de 17.981.057 acbes da PT, representativas de 2,01% do capital social e dos direitos de
voto da PT, de acordo com o quadro seguinte:
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Entidades Ne agées
Bestinver Empleo, F.P. 31.026
Bestinver Bolsa. F.I.M. 5.038.930
Bestinver Ahorro Fondo de Pensiones 749332
Bestinver Empleo Il Fondo de Pensiones 10.122
Bestinver Hedge Value Fund. FIL 1.699.008
Bestinver Prevision F.P. 40.491
Bestinver Grandes Compafifas. F.I. 215141
Bestinver Global F.P. 1.385.218
Bestinver Mixto. F.LM. 602.161
Bestvalue F.I. 1.183.637
Linker Inversiones SICAV 21335
Divalsa de Inversiones SICAV 28.043
Bestinver SICAV-Bestinfund 506.751
Bestinver Empleo II. F.P. 6.957
Bestinver Futuro EPSV 20478
Bestinver SICAV - Iberian 916.781
Bestinver Renta F.ILM. 139.620
Bestinver Consolidaciéon EPSV 3.555
Bestinfond F.I.M. 4.579.542
Soixa SICAV S.A. 802.929
Total 17.981.057

> Nodia 7 dejulho de 2014, a PT divulgou que no dia 27 de junho de 2014 o Citigroup detinha uma participagcao
qualificada correspondente a 18.779.555 a¢des ordindrias representativas de 2,09% do capital social da PT e dos
respetivos direitos de voto. No mesmo dia, a PT divulgou ainda que no dia 1 de julho o Citigroup passou a
deter uma participacao inferior a 2% dos direitos de voto correspondentes ao capital social da PT.
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Participacoes dos titulares dos drgaos sociais nos termos do artigo 9°,n° 1,
alinea a) do Regulamento da CMVM n° 5/2008

Nos termos e para os efeitos do artigo 9°, n° 1. alinea a) do Regulamento da CMVM ne 5/2008, presta-se a seguinte
informacao quanto aos valores mobilidrios emitidos pela PT e por sociedades em relagcdo de dominio ou de grupo
com a PT detidos pelos membros dos érgaos de administracao e de fiscalizagdo da PT, a 30 de junho de 2014:

Conselho de Administracao (incluindo membros da Comissao de Auditoria)

Henrique Granadeiro é titular de 150 a¢des da PT. Henrique Granadeiro renunciou ao respetivo cargo de Presidente
da PT do Conselho de Administragdo, conforme carta de rentincia datada de 7 de agosto de 2014.

Alfredo José Silva de Oliveira Baptista é titular de 8.193 a¢des da PT.

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires é titular de 3.242 acbes da PT. Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires era
membro do Conselho de Administracdo do BES que a 30 de junho de 2014 detinha uma participacdo qualificada
equivalente a um total de 90.056.087 acdes da PT representativas de 10,05% do capital social e dos direitos de voto
da PT. Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires renunciou ao respetivo cargo de Administrador ndo executivo da PT,
conforme carta de rentincia datada de 23 de julho de 2014.

Carlos Alves Duarte é titular de 40 acdes da PT.

Fernando Magalhées Portella ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que
com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo. Fernando Magalhaes Portella é membro do Conselho
de Administracao da Oi que a 30 de junho de 2013 detinha uma participagdo qualificada equivalente a um total de
89.651.205 acdes da PT representativas de 10,00% do capital social e dos direitos de voto da PT. Fernando
Magalhées Portella renunciou ao respetivo cargo de Administrador ndo executivo da PT, conforme carta de
renUncia datada de 30 de junho de 2014.

Francisco Teixeira Pereira Soares nao é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que
com ela se encontram em relagao de dominio ou de grupo.

Gerald Stephen McGowan era titular de 60.000 acdes da PT em 30 de junho de 2014.
Jodo Manuel de Mello Franco é titular de 12.986 a¢des da PT. O conjuge é titular de 322 acdes da PT.

Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes é titular de 2.437 acdes da PT. Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes era
membro do Conselho de Administracdo do BES que a 30 de junho de 2014 detinha uma participagdo qualificada
equivalente a um total de 90.056.087 acdes da PT representativas de 10,05% do capital social e dos direitos de voto
da PT. Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes renunciou ao respetivo cargo de Administrador ndo executivo da PT,
conforme carta de renuncia datada de 30 de julho de 2014.

José Guilherme Xavier de Basto néo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que
com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo.

Lufs Pacheco de Melo é titular de 45 a¢bes da PT.
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Manuel Rosa da Siva é titular de 90 a¢des da PT.

Maria Helena Nazaré néo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de grupo.

Mario Jodo de Matos Gomes ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que
com ela se encontram em relacédo de dominio ou de grupo.

Milton Almicar Silva Vargas néo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que com
ela se encontram em relagcdo de dominio ou de grupo.

Nuno Rocha dos Santos de Almeida e Vasconcellos é titular de 11.190 acbes da PT. Nuno de Almeida e
Vasconcellos é Presidente do Conselho de Administragdo da RS Holding. SGPS. S.A. que em 30 de junho de 2014
detinha uma participacdo qualificada de 90.111.159 a¢des ordinarias da PT correspondente a 10,05% do respetivo
capital social e direitos de voto.

Otdvio Marques de Azevedo ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que
com ela se encontram em relacédo de dominio ou de grupo. Otavio Marques de Azevedo é Presidente do Conselho
de Administragdo da Telemar Participagdes S.A. holding controladora da Oi que detém uma participagao
qualificada correspondente a um total de 89.651.205 a¢des ordindrias da PT representativas de 10,0% do capital
social e respetivos direitos de voto. Otdvio Marques de Azevedo renunciou ao respetivo cargo de Administrador
nao executivo, conforme carta de renuncia datada de 30 de junho de 2014.

Paulo José Lopes Varela é titular de 7.134 acdes da PT. Paulo José Lopes Varela é membro do Conselho de
Administracado do Grupo Visabeira que detém uma participacdo qualificada de 23.642.885 acdes ordindrias da PT
correspondente a 2,64% do respetivo capital social e direitos de voto.

Pedro Humberto Monteiro Duréo Leitdo é titular de 758 agdes da PT.

Rafael Luis Mora Funes néo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que com ela
se encontram em relagdo de dominio ou de grupo, sendo o conjuge titular de 501 agdes da PT. Rafael Luis Mora
Funes é membro do Conselho de Administragcdo da RS Holding. SGPS. S.A. que em 30 de junho de 2014 detinha

uma participacao qualificada de 90.111.159 correspondente a 10,05% do capital social e dos direitos de voto.

Shakhaf Wine néo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relagdo de dominio ou de grupo.

Revisor Oficial de Contas

Pedro Matos Silva. Revisor Oficial de Contas efetivo ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de
outras sociedades que com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo.
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Perspetivas

No seguimento da Combinacdo de Negdcios, cumpre ainda dar nota sobre os possiveis eventos de natureza
societdria subsequentes a celebracdo dos acordos entre a PT e a Oi, incluindo a celebracdo e execucdo do Contrato
de Permuta e do Contrato de Opc¢édo de Compra.

Cenario inicial

Antes de mais, afigura-se Util recordar que, conforme inicialmente delineado no Memorando de Entendimentos, no
momento da deliberacdo dos Acionistas da PT sobre a participacdo na operacado de Aumento de Capital da Oi,
encontrava-se previsto que, no decurso da Combinacao de Negdcios, e apds a mencionada opera¢do de aumento

de capital, fossem concluidos os passos abaixo descritos e ja acima aludidos na secgao 1.1.

Simplificacdo da estrutura de controlo da CorpCo — Reorganizacdo Societéria

Desde logo, a Combinacdo de Negdcios conduziria a uma simplificacdo da estrutura de controlo da CorpCo. Esta
simplificagdo resultaria da reorganizagdo societdria das diversas sociedades holdings, acionistas diretas e indiretas
da CorpCo, em resultado da qual, entre outros efeitos, a PT passaria a deter diretamente as acoes da Oi
correspondentes a sua participagdo indireta na CorpCo. A Reorganizagao Societdria deveria ocorrer em simultaneo
com a Incorporacéo da Oi.

Incorporacdo da Oi

Simultaneamente, a totalidade das acoes representativas do capital social da Oi seriam incorporadas na CorpCo,
sendo entdo as agdes ordindrias e as agdes preferenciais da Oi trocadas por a¢des ordindrias representativas do
capital social da CorpCo. Em resultado desta operagao, a Oi tornar-se-ia uma subsididria integral da CorpCo.

Nos termos previstos para a Incorporacéo da Oi, (i) cada acdo ordindria da Oi emitida e em circulagdo no momento
da incorporacdo do capital social da Oi na CorpCo (excluindo as a¢des ordinarias da Oi tituladas pela CorpCo, que
fossem agdes préprias ou detidas por acionistas que exercessem o direito de exoneracdo ou retirada de que
pudessem vir a ser titulares) seria convertida automaticamente numa acdo ordinaria da CorpCo, e (ii) cada acdo
preferencial da Oi emitida e em circulagdo no momento da incorporacdo do capital social da Oi na CorpCo
(excluindo as ag¢des preferenciais da Oi tituladas pela CorpCo ou que fossem agdes préprias) seria convertida
automaticamente em 0,9211 a¢des ordinarias da CorpCo.

Nos termos inicialmente previstos, pretendia-se que as agdes representativas do capital social da CorpCo, entidade

resultante das operacdes compreendidas na Combinacdo de Negdcios, fossem admitidas & negociacdo no
segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA, no mercado regulamentado Euronext Lisbon e na NYSE.

PORTUGAL TELECOM | Relatério e Contas Consolidadas | Primeiro Semestre 2014 34



07 Perspetivas

Fusdo da PT

Finalmente, a Combinacdo de Negdcios concluir-se-ia com a operacao de fusdo da PT na CorpCo. Esta fusdo
internacional implicaria a incorporacdo da PT na CorpCo, com a consequente extin¢do juridica daquela apds o
registo comercial definitivo da Fusdo da PT. Em resultado desta fusdo, os ex-Acionistas da PT tornar-se-iam
acionistas diretos da CorpCo.

Nova estrutura em analise

Face a todas as circunstancias ja acima descritas, uma vez sendo aprovados e celebrados os acordos entre a PT e a
Oi, incluindo a celebracédo e execucdo do Contrato de Permuta e do Contrato de Opcdo de Compra, e passando a
PT a ser titular dos Instrumentos Rioforte, bem como da Opcdo de Compra nos termos acima descritos, a PT e a Oi
concluiram que ndo seria viavel levar a cabo a derradeira etapa acima aludida: a Fusdo da PT.

Todavia, a PT e a Oi julgam que se mantém as razdes que justificam, para ambas as sociedades e para os seus
acionistas, a continuagdo do processo de Combinacdo de Negdcios ja iniciado com a participacdo da PT no
Aumento de Capital da Oi, ainda que o mesmo tenha de ser adaptado na medida do necessério para refletir as
novas circunstancias entretanto verificadas. Na verdade, sem prejuizo de tais adaptacdes, permanece vélida e
afigura-se como positiva a conclusao das operacoes de simplificacdo da estrutura acionista da CorpCo e, bem
assim, a Incorporacdo da Oi na CorpCo, dessa forma permitindo a migragdo da CorpCo para o segmento do Novo
Mercado da BM&FBOVESPA, com os melhores padrées de governo corporativo, aumento de liquidez, com controlo
disperso no mercado e aceleragdo das sinergias criadas pela transagao.

Assim, ndo sendo, como referido, possivel formalizar a Fusao da PT, esté a ser analisada uma estrutura alternativa
que visaria obter, na medida do possivel, os efeitos que resultariam da Fusdo da PT: a unificacdo das bases
acionistas de ambas as sociedades, com a atribuicdo aos Acionistas da PT de a¢des que a Portugal Telecom venha a
deter na CorpCo apds a execucdo da Permuta, com a admissdo a negociacdo das agdes da CorpCo na
BM&FBOVESPA, no Euronext Lisbon e na NYSE. Mais se pretende que estes efeitos sejam alcangados t&o
brevemente quanto possivel, por forma a que os Acionistas da PT venham, no mais curto periodo de tempo
possivel — mas sempre apds a migracdo da CorpCo para o Novo Mercado — a ser titulares diretos de acbes da
CorpCo.

A mencionada estrutura alternativa, que terd de ser aprovada pelo Conselho de Administracdo da PT e por este
proposta a aprovagdo dos Acionistas da PT em assembleia geral a convocar especialmente para o efeito, passaria
por proceder a uma reducao do capital social da PT, no ambito da qual os Acionistas da PT receberiam as agdes da
CorpCo que a PT viesse a deter apds a execucdo da Permuta. Nestes termos, no ambito da reducao do capital ndo
haveria lugar a qualquer pagamento em dinheiro aos Acionistas, que receberiam em contrapartida das suas acoes
canceladas, na proporcéo da participacao detida na PT, ativos com liquidez.

Na verdade, tal reducado de capital pressupde que as acdes da CorpCo venham a ser previamente admitidas a
negociagdo no mercado regulamentado Euronext Lisbon.

Para tais efeitos, a CorpCo tera de solicitar a admissao a negociacao das suas acoes no Euronext Lisbon e preparar o
correspondente prospeto a ser aprovado pela Comisséo do Mercado de Valores Mobilidrios (‘“CMVM") no calendéario
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compativel com o que vier a ser definido para a conclusdo da Reorganizagdo Societdria e subsequente
Incorporacdo da Oi pela CorpCo e migracao da CorpCo para o segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA.

Se o Conselho de Administracdo aprovar e propuser aos Acionistas da PT uma redugdo do capital social e estes
ultimos também aprovarem a referida proposta, os Acionistas da PT passariam, por um lado, a ser titulares diretos
de participagdes na CorpCo — tal como se a Fusdo da PT tivesse sido parcialmente levada a cabo — mantendo, por
outro lado, as respetivas participacdes na PT, a qual permaneceria titular dos Instrumentos Rioforte, bem como da
Opcao de Compra nos termos acima descritos, podendo manter-se uma sociedade cotada no Euronext Lisbon na
medida em que fossem cumpridos os requisitos de admissdo neste mercado.

Qualquer operagdo de redugdo de capital que possa vir a ser aprovada pelo Conselho de Administracéo e proposta
aos Acionistas da PT teréd de ser aprovada em assembleia geral, a convocar para o efeito, por uma maioria de dois
tercos dos votos emitidos, devendo, em primeira convocagdo, estar presentes ou representados Acionistas que
detenham, pelo menos, acdes correspondentes a um ter¢co do capital social. Deste modo, é possivel que, ndo
obstante a realizagdo da Permuta, a reducdo de capital da PT ndo venha a ser concluida, designadamente por nao
ser objeto de aprovacao pelos Acionistas da PT. Neste caso, a PT permaneceria titular dos Instrumentos Rioforte, da
Opcao de Compra e das acdes da CorpCo correspondentes a aproximadamente 25,6% do respetivo capital social,
sendo aplicavel a PT a limitacdo de 7,5% dos direitos de voto que constard dos estatutos sociais da CorpCo e que
havia j& sido acordada aquando da celebracdo, em 19 de fevereiro de 2014, dos contratos definitivos que
estabeleceram os termos e condi¢des para a Combinacdo de Negdcios.

Convém recordar que, nos termos do Memorando de Entendimentos, a PT tinha a op¢do de ndo consumar a
subscricdo do Aumento de Capital da Oi caso a sua participacao social na CorpCo, em resultado das ordens de
subscricdo do Aumento de Capital da Oi, em bases totalmente diluidas apos a Incorporacao da O, fosse igual ou
inferior a 36,6% das acdes representativas do capital social da CorpCo. No entanto, tal possibilidade estava apenas
relacionada com a realizacdo do Aumento de Capital da Oi — atualmente ja realizado e liquidado — pelo que o
eventual exercicio de tal possibilidade ja ndo se encontra na disponibilidade da PT.
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Declaracao de pessoas responsaveis

Para efeitos do disposto no artigo 246° do Codigo dos Valores Mobilidrios os membros do Conselho de

Administracdo da Portugal Telecom, SGPS, S.A. abaixo identificados declaram na qualidade e no ambito das

funcdes que lhe competem tal como af referidas que tanto quanto é do seu conhecimento e tendo por base a

informacéo a que tiveram acesso no seio do Conselho de Administracado e/ou da Comissdo Executiva consoante

aplicavel no exercicio das suas fungoes:

> As demonstracées financeiras relativas ao primeiro semestre de 2014 foram elaboradas nos termos legais com
observancia dos elementos minimos previstos na IAS 34 — Relato Financeiro Intercalar dando uma imagem
verdadeira e apropriada do ativo e do passivo da situacdo financeira e dos resultados da Portugal Telecom,
SGPS, S.A. e das empresas incluidas no respetivo perimetro de consolidagéo;

> O relatério de gestdo intercalar expde fielmente em termos indicativos os acontecimentos importantes
ocorridos no primeiro semestre de 2014 e o seu impacto nas respetivas demonstracoes financeiras contendo
uma descricdo correta dos principais riscos e incertezas para o segundo semestre deste exercicio.

Lisboa, 28 de agosto de 2014

Henrique Granadeiro, Presidente da Comissdo Executiva e Presidente do Conselho de Administragao

Alfredo José Silva de Oliveira Baptista, Administrador executivo

Carlos Alves Duarte, Administrador executivo

Francisco Teixeira Pereira Soares, Administrador ndo-executivo

Gerald Stephen McGowan, Administrador nao-executivo

Jodo Manuel de Mello Franco, Administrador ndo-executivo

José Guilherme Xavier de Basto, Administrador ndo-executivo

Luis Pacheco de Melo, Administrador executivo
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Manuel Rosa da Silva, Administrador executivo

Maria Helena Nazaré, Administrador ndo-executivo

Mario Jodo de Matos Gomes, Administrador ndo-executivo

Milton Almicar Silva Vargas, Administrador ndo-executivo

Nuno Rocha dos Santos de Almeida e Vasconcellos, Administrador ndo-executivo
Paulo José Lopes Varela, Administrador ndo-executivo

Pedro Humberto Monteiro Durdo Leitdo, Administrador executivo

Rafael Luis Mora Funes, Administrador ndo-executivo

Shakhaf Wine, Administrador executivo
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS

SEMESTRES E TRIMESTRES FINDOS EM 30 DEJUNHO DE2014 E2013

Nao auditado

Notas 1514 1513 Reexpresso 2T14 2T13 Reexpresso
OPERAGOES CONTINUADAS
CUSTOS, PERDAS E (GANHOS)
Custos com o pessoal 5 6.523.256 5.995.425 3.340.345 2.747.834
Custos comerciais 4.763 18460 2535 10.960
Fornecimentos, servicos externos e outras despesas 6 4402437 1.809.530 3426.160 862.043
Impostos indiretos 7 1.762.446 821493 1.122.455 507.510
Provisdes e ajustamentos 73.500 (798.592) 73.500 1.050
Amortizagdes e depreciacdes 64499 126.226 18461 63.196
Perdas (ganhos) com a alienacdo de ativos fixos, liquidos 31.690 (18.281) 1) (13.558)
Outros ganhos liquidos 8 (922.237) (125.999.021) (43.671) (126.029.274)
11.940.354 (118.044.760) 7.939.784 (121.850.239)
Resultado antes de resultados financeiros eimpostos (11.940.354) 118.044.760 (7.939.784) 121.850.239
CUSTOSE (GANHOS) FINANCEIROS
Juros obtidos, liquidos 9 (10.457.961) (8.107.782) (3.668.692) (4.662.354)
Perdas (ganhos) com variagdes cambiais, liquidas 311401 (4.049.356) 378.116 7.846.459
Perdas em ativos financeiros e outros investimentos, liquidas 16 71377872 47405 71377872 52.361
Perdas em empreendimentos conjuntos 17 38.027.775 59.500.503 19.823.458 42517.735
Outras despesas financeiras, liquidas 10 18.550.757 15.495.243 12.761.860 9.067.528
117.809.844 62.886.013 100.672.614 54.821.729
Resultado antes de impostos (129.750.198) 55.158.747 (108.612.398) 67.028.510
Imposto sobre o rendimento 1 (4.472.274) 4334795 (3.163.587) (1.908.170)
Resultado das operagbes continuadas (125.277.924) 50.823.952  (105.448.811) 68.936.680
OPERACO ES DESCONTINUADAS
Resultado das operagdes descontinuadas 12 484.071.230 259.428.039 469.382.215 201.581.340
RESULTADO LIQUIDO 358.793.306 310.251.991 363.933.404 270.518.020
Atribuivel a interesses ndo controladores 13.554.384 26.250446 3.971.765 13.263.127
Atribuivel a acionistas da Portugal Telecom 13 345.238.922 284.001.545 359.961.639 257.254.893
Resultado liquido por acdo das operagées continuadas
Bésico 13 (0,16) 0,03 0,13) 0,07
Diluido 13 (0,16) 0,03 0,13) 0,07
Resultado liquido por acdo
Basico 13 0,40 033 042 0,30
Diluido 13 039 032 0,40 0,29

As notas fazem parte integrante destas demonstragoes financeiras.
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.
DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL

SEMESTRES E TRIMESTRES FINDOS EM 30 DEJUNHO DE2014 E2013

do

Néo au

Notas 1514 1513 Reexpresso 2T14 2T13 Reexpresso
Resultados reconhecidos na d agao dos resultad 358.793.306 310.251.991 363.933.404 270.518.020
Ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital préprio
Itens que poderao vir a ser reclassificados para a demonstracao dos resultados
Ajustamentos de conversao cambial
Conversao de operagdes em moeda estrangeira (i) 212.989.979 (217.034.724) 106.166.676 (379.323.918)
Transferéncias para resultados (3.784.493) (3.129.234) (3.784.493) (3.129.234)
Contabilidade de cobertura de instrumentos financeiros
Variagdes no justo valor - 978.003 - 469.203
Efeito fiscal - (244.501) - (117.301)
Participagdao em montantes reconhecidos por empreendimentos conjuntos 7.183.894 (4311.256) (2.282.339) (2.109.741)
Itens que néo iréo ser reclassificados para ad. acao dos resultad
Beneficios de reforma
Ganhos (perdas) atuariais, liquidos 19 28.349.892 (24.859.327) 19.135 (20.602.303)
Efeito fiscal (6.520.475) 6.203.517 (4401) 5.139.261
Outros ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital préprio, liquidos (8.740.272) (14.465.228) (15.346.755) (1.875.519)
Total deresultados e reservas reconhecidos diretamente no capital proprio 229.478.525 (256.862.750) 84.767.823  (401.549.552)
Total do rendimento integral 588.271.831 53.389.241 448.701.227  (131.031.532)
Atribuivel a interesses ndo controladores 12.336.053 14.239.775 2626.925 4530647
575.935.778 39.149.466 446.074.302 (135.562.179)

Atribuivel aos acionistas da Portugal Telecom

) Os ganhos registados em 2014 e as perdas registadas em 2013 estdo relacionados  essencialmente

investimentos no Brasil.

As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.
DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DA POSIGAO FINANCEIRA

30JUNHO DE2014 E31 DEDEZEMBRO DE 2013

Notas 30jun2014 31dez2013
ATIVO
Ativo corrente
Caixa e equivalentes de caixa 22e 109.694.867 1.658.950.514
Investimentos de curto prazo 15 - 914.128.757
Contas a receber - clientes - 762936473
Contas a receber - outros 4908 406.451.496
Existéncias - 85.872.948
Impostos a recuperar 6.389.925 70.932.459
Custos diferidos 162.899 65.244.104
Outros ativos correntes - 3.985415
Ativos ndo correntes detidos para venda - 4.653.741
Ativos ndo correntes detidos para distribuicdo aos acionistas 16 2.231.489.204 -
Total do ativo corrente 2.347.741.803 3.973.155.907
Ativo nao corrente
Contas a receber - clientes - 204316
Contas a receber - outros - 1.080.306
Impostos a recuperar 729 24.739
Investimentos em empreendimentos conjuntos 17 - 2.408.246.860
Investimentos em empresas associadas - 511.316.161
Outros investimentos 6.235 22243652
Goodwill 18 - 380.616.265
Ativos intangiveis 18 - 717.703.676
Ativos tangiveis 18 190404 3438479384
Beneficios de reforma 19 - 1.834.000
Ativos por impostos diferidos 1 1.429.622 564.894.918
QOutros ativos nao correntes - 594.998
Total do ativo nao corrente 1.626.990 8.047.239.275
Total do ativo 2.349.368.793 12.020.395.182
PASSIVO
Passivo corrente
Divida de curto prazo 20 75836 1.491.976.460
Contas a pagar 2.086.654 568.270.540
Acréscimos de custos 19.787.756 534.656.119
Proveitos diferidos - 246.784.244
Impostos a pagar 6.599.538 80.107.942
Provisdes 21 26.913.008 88.789.844
Outros passivos correntes 856.548 13.980.981
Total do passivo corrente 56.319.340 3.024.566.130
Passivo nao corrente
Divida de médio e longo prazo 20 70.382 5.879.161.433
Contas a pagar - 19.470.144
Impostos a pagar 44325 -
Provisoes 21 - 2271075
Beneficios de reforma 19 - 960.880.069
Passivos por impostos diferidos 1 1.740.804 243.824.693
Outros passivos nao correntes - 23.406.523
Total do passivo nédo corrente 1.855.511 7.129.013.937
Total do passivo 58.174.851 10.153.580.067
CAPITAL PROPRIO
Capital social 26.895.375 26.895.375
Acdes préprias (178.071.827) (337.520.916)
Reserva legal 6.773.139 6.773.139
Reserva de agoes préprias 185.042.147 6.970.320
Outras reservas e resultados acumulados 2.250.555.108 1.938.201.459
Capital proprio excluindo interesses nao controladores 2.291.193.942 1.641.319.377
Interesses ndo controladores - 225495738
Total do capital proprio 2.291.193.942 1.866.815.115
Total do capital préprio e do passivo 2.349.368.793 12.020.395.182

As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.

PORTUGAL TELECOM | Relatdrio e Contas Consolidadas | Primeiro Semestre 2014



PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO
SEMESTRES FINDOS EM 30 DEJUNHO DE2013 E2014

Capital préprio,

Reserva Outrasreservas excluindo Totaldo

Capital Agoes Reserva deacoes eresultados interessesnao Interesses nao capital

social préprias legal proprias acumulados  controladores  controladores préprio

Saldo em 31 de dezembro de 2012 26.895.375 (337.520.916) 6.773.139 6.970.320 2.601.464.678 2.304.582.596 232.674.346 2.537.256.942
Dividendos (Nota 14) - - - - (277.884.293) (277.884.293) (18.539.676) (296.423.969)
Aquisi¢oes, alienagoes e aumentos/redugoes de capital - - - - - - (792.784) (792.784)
Reestruturacdo societaria na Contax - - - - 13.260.000 13.260.000 - 13.260.000
Resultados reconhecidos diretamente no capital proprio - - - - (244.852.079) (244.852.079) (12.010671) (256.862.750)
Resultados reconhecidos na demonstragao dos resultados (reexpresso) - - - - 284.001.545 284.001.545 26.250.446 310.251.991

Saldo em 30 de junho de 2013 26.895.375 (337.520.916) 6.773.139 6.970.320 2.375.989.851 2.079.107.769  227.581.661 2.306.689.430

Capital préprio,

Reserva Outrasreservas excluindo Totaldo

Capital Acoes Reserva deagbes eresultados interessesndo Interesses nao capital

social proéprias legal proéprias lad controladores  controladores préprio

Saldoem31d 0de2013 26.895.375 (337.520.916) 6.773.139 6.970.320 1.938.201.459 1.641.319.377  225.495.738 1.866.815.115

- (85510.302) (85510.302) (101.991) (85.612.293)

Dividendos (Nota 14)
- - (237.729.800) (237.729.800)

Aquisicoes, alienagoes e aumentos/redugoes de capital (Nota 1) -

Agbes proprias referentes a participagdo da Empresa no

investimento de 10% detido pela Oi na Portugal Telecom (Nota 1) - 159.449.089 - - - 159.449.089 - 159.449.089
Exercicio fisico de equity swaps sobre agbes proprias (Nota 20) - 178.071.827 (178.071.827) - - -
Resultados reconhecidos diretamente no capital préprio - - - - 230.696.856 230.696.856 (1.218331) 229478525
Resultados reconhecidos na demonstragéo dos resultados - - - - 345.238.922 345.238.922 13.554.384 358.793.306
Saldo em 30 de junho de 2014 26.895.375 (178.071.827) 6.773.139 185.042.147 2.250.555.108 2.291.193.942 - 2.291.193.942

As notas fazem parte integrante destas demonstragées financeiras.
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PORTUGAL TELECOM SGPS, S.A.

DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA

SEMESTRES FINDOS EM 30 JUNHO DE2014 E2013

Notas 1514 1513 Reexpresso
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores (9.652.508) (2.014.652)
Pagamentos ao pessoal (14.036.917) (6.489.462)
Recebimentos (pagamentos) relacionados com o imposto sobre o rendimento (13.093.678) 1.109.781
Outros recebimentos, liquidos 2.245.949 1.496.422
Fluxos das atividades operacionais de operagées continuadas (1) (34.537.154) (5.897.911)
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Aplicagdes financeiras de curto prazo 22a 215.030.606 985.876
Investimentos financeiros - 62.520
Ativos tangiveis e intangiveis 967.959 13.681
Juros e proveitos similares 13.973.309 8.178.964
Dividendos 22.b - 58.279.488
229.971.874 67.520.529
Pagamentos respeitantes a:
Aplicagdes financeiras de curto prazo 22a (27.036.351) (46.899.032)
Investimentos financeiros 22.c (1.554.545.455) -
Ativos tangiveis e intangiveis (53.884) -
(1.581.635.690) (46.899.032)
Fluxos das atividades de investimento de operacdes continuadas (2) (1.351.663.816) 20.621.497
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 20 (73.210.079) -
Juros e custos similares (525.466) -
Dividendos 14 (87.587.250) (284.658.563)
Fluxos das atividades de financiamento de operacées continuadas (3) (161.322.795) (284.658.563)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 1.658.950.514 1.988.797.138
Variacdo de caixa e seus equivalentes das operagdes continuadas (4)=(1)+(2)+(3) (1.547.523.765) (269.934.977)
Varia¢do de caixa e seus equivalentes das operacdes descontinuadas 22d 371.576.861 25.185.924
Efeito das diferencas de cambio 7.688.940 (12.615.958)
Caixa e seus equivalentes das operacdes descontinuadas em 5 de maio de 2014 1 (380.997.683) -
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 22e 109.694.867 1.731.432.127

As notas fazem parte integrante destas demonstra¢des financeiras.
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Portugal Telecom, SGPS, S.A.

Notas as Demonstracoes Financeiras Consolidadas em 30 de junho de 2014

(Montantes expressos em euros exceto quando indicado em contrario)

1. Introducao

Em 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom, SGPS, S.A. (“Portugal Telecom” ou “Empresa”) subscreveu 1.045.803.934 acdes
ordinérias e 1.720.252.731 acdes preferenciais emitidas pela Oi, S.A. ("Oi") através da contribuicdo em espécie dos Ativos PT,
definidos como a participacdo de 100% da Empresa na PT Portugal, SGPS, S.A, a qual aquela data incluia todos os negdcios
operacionais do Grupo Portugal Telecom com excegao das empresas subsididrias Bratel BV, Bratel Brasil, S.A,, PTB2, S.A. e Marnaz,
S.A. e dos investimentos na Oi, Contax e seus acionistas controladores. Em resultado da contribuicao para o aumento de capital da
Oi:
- A Portugal Telecom aumentou a sua participacao efetiva na Oi dos 23,2%, anteriormente detidos pela Bratel Brasil, para
uma participacéo efetiva de 39,7%, detida através de participacdes diretas no total de 35,8% (32,8% na Portugal Telecom e
3,0% na Bratel Brasil) e de uma participagao indireta de 3,9% detida através dos acionistas controladores da Oi;
- Atualmente, a Portugal Telecom detém apenas o investimento na Oi acima referido, participagdes nos acionistas
controladores da Oi (as quais detém essencialmente apenas acdes da Oi) e 100% das empresas holding Bratel BV, Bratel

Brasil, PTB2 e Marnaz.

Até 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom e as suas empresas subsididrias e empreendimentos conjuntos operavam

essencialmente nos setores de telecomunicacoes e multimédia, em Portugal, no Brasil e em outros paises de Africa e da Asia.
Aumento de capital da Oi

Em 1 de outubro de 2013, a Portugal Telecom, a Oi S.A, a AG Telecom Participaces S.A. ("AG"), a LF Tel S.A. (“LF"), a Bratel Brasil, a
Pasa Participacdes S.A. ("Pasa”), a EDSP 75 Participagcdes ("EDSP75"), (que conjuntamente com a Telemar Participagdes S.A. (“Tpart”)
séo denominadas como “Holdings da Oi"), o BES e a Nivalis Holding B.V. (“Ongoing”) assinaram um acordo de intengdes que
define os principios essenciais para uma proposta de fuséo entre a Portugal Telecom, a Oi e as Holdings da Oi (a “Combinacédo de
Negdcios”), com vista a constituirem uma Unica e integrada sociedade cotada brasileira (“CorpCo” ou “Telemar Participacoes”). A
operacao de fusdo é uma consequéncia natural da alianca industrial entre a Portugal Telecom e a Oi estabelecida em 2010,

criando um operador de telecomunicagdes lider.

Em 19 de fevereiro de 2014, a Portugal Telecom e a Oi assinaram 0s instrumentos contratuais definitivos relacionados com a

Combinacdo de Negdcios entre as partes. Estes documentos definem e regulam as etapas necessarias para a conclusdo desta

Combinagédo de Negécios, que incluem as principais transagdes descritas abaixo, algumas das quais ja foram concluidas e outras
se espera que sejam concluidas no segundo semestre de 2014:

— Em 5 de maio de 2014, a Oi concretizou um aumento de capital com a emissdo total de 2.142.279.524 a¢bes ordindrias ao

preco de 2,17 Reais por acdo e 4.284.559.049 acoes preferenciais ao preco de 2,00 Reais por acdo, e, nessa mesma data, o

Banco BTG Pactual S.A. (Banco Pactual), na qualidade de Agente Estabilizador da Oferta Publica e nos termos do artigo 24

da Instrucdo CVM 400, exerceu parcialmente a opgdo de colocar mais 120.265.046 acbes ordinérias e 240.530.092 acdes

preferenciais de emisséo pela Oi; o montante total do aumento de capital, incluindo a opgéo exercida pelo Banco Pactual,

ascendeu a 13.960 milhdes de reais brasileiros, composto por (1) 5.710 milhdes de reais brasileiros (1.750 milhdes de euros

ao cambio de 21 de fevereiro de 2014) em ativos contribuidos pela Portugal Telecom tendo por base a avaliacdo dos
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Ativos PT (como definido abaixo) realizada pelo Banco Santander (Brasil), S.A, tendo a Portugal Telecom subscrito
1.045.803.934 acoes ordinarias e 1.720.252.731 acdes preferénciais emitidas pela Oi, e (2) 8.250 milhdes de reais brasileiros
em dinheiro obtido de outros investidores, os quais subscreveram as remanescentes 1.216.740.636 acdes ordinarias e
2.804.836.410 acodes preferenciais emitidas pela Oi; a participacdo da Portugal Telecom no aumento de capital da O,
através da contribuicdo dos ativos que representam todos os ativos operacionais direta ou indiretamente detidos pelo
Grupo Portugal Telecom e as correspondentes responsabilidades, com excecdo das acdes da Oi, da Contax Participacdes
SA e da Bratel BV ("Ativos PT"), pelo valor de 5.710 milhdes de reais brasileiros (1.750 milhdes de euros), foi aprovada por
uma maioria de 99,87% dos votos presentes em Assembleia Geral de acionistas da Portugal Telecom realizada em 27 de
marco de 2014.

Em 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom, através das suas subsidiarias Bratel Brasil e PTB2, subscreveu 4.788 milhdes de
reais brasileiros (1.555 milhdes de euros ao cambio de 5 de maio de 2014) de obrigacbes convertiveis em acdes de
determinadas empresas que controlam direta ou indiretamente a AG e a LF, montante que no final foi utilizado pela AG e
pela LF para reembolsar a sua divida e para subscrever obrigacdes convertiveis a serem emitidas pela Telemar
Participacdes, a qual, por sua vez, também utilizou esses recursos para reembolsar a sua prépria divida; também em 5 de
maio de 2014, a Portugal Telecom trocou as suas participagdes na CTX e na Contax por uma participacdo adicional nas
empresas que controlam direta ou indiretamente a AG e a LF, as quais nessa data detinham apenas acbes da Oi e da
Telemar Participagdes; em resultado destas transacoes, a Portugal Telecom aumentou a participacdo econdmica na AG e
na LF de 35% para 85,1% e na Telemar Participacbes de 25,6% para 68,4%, tendo desta forma obtido indiretamente uma
participacao adicional na Oi de 2,4%.

Pendente da aprovacéo dos titulares de a¢des ordinarias da Oi e da Telemar Participacoes, as agdes da Oi ndo detidas pela
Telemar Participacdes serdo trocadas por acdes ordindrias da Telemar Participacdes e a Oi tornar-se-a4 uma subsididria

integral da Telemar Participacoes.

O Grupo Portugal Telecom, no dambito do aumento de capital da Oi acima referido, realizou previamente um conjunto de

transagcdes de restruturacdo interna com o objetivo de concentrar todos 0s seus ativos operacionais e respetivos passivos com

excecdo dos investimentos na Oi e na Contax (“Ativos PT") na PT Portugal, uma empresa anteriormente detida integralmente pela

Portugal Telecom. Esta restruturagao interna envolveu apenas entidades sob controlo comum e, como tal, ndo foram apurados

quaisquer ganhos ou perdas nestas demonstracées financeiras consolidadas. Anteriormente ao aumento de capital da Oi, foram

realizadas as seguintes principais transacdes societarias no ambito desta restruturacdo interna:

Em 31 de marco de 2014, a Portugal Telecom vendeu a PT Portugal, pelos montantes de 1,5 milhdes de euros e 4,7
milhdes de euros, as participacdes de 100% na PT Centro Corporativo e na Portugal Telecom Investimentos,
respetivamente.

Em 30 de abril de 2014, a PT Moveis, SGPS, SA. ("PT Mdveis”) subscreveu um aumento de capital na Bratel BV no
montante de aproximadamente 1.303 milhdes de euros, o qual, juntamente com caixa e equivalentes que a Bratel Brasil
ja detinha anteriormente, foi utilizado, depois da aquisicdo da Bratel BV, para subscrever 4.788 milhdes de reais
brasileiros (1.555 milhdes de euros) de obrigacdes convertiveis em a¢des de determinadas empresas que controlam
direta ou indiretamente a AG e a LF, conforme referido acima.

Em 2 de maio de 2014, a PT Mdveis, uma empresa detida a 100% indiretamente pela PT Portugal, alienou a Portugal
Telecom, por um montante total de 4.195 milhdes de euros, a sua participacdo de 100% na Bratel BV, a empresa que
detinha indiretamente através da Bratel Brasil o investimento na Oi, uma vez que este investimento nao fazia parte dos
ativos liquidos a serem transferidos para a Oi no aumento de capital.

Em 2 de maio de 2014, a Portugal Telecom alienou a PT Moveis, por um montante total de 1.590 milhdes de euros, a sua
participacdo de 100% na PT Participacdes, SGPS, S.A,, a empresa que detinha indiretamente a participacdo de 75% do
Grupo na Africatel Holdings BY.
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—  Em 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom alienou a PT Portugal, por um montante total de 255 milhdes de euros, a sua
participacao de 100% na PT Finance.

—  Em 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom transferiu para a PT Portugal a maioria dos seus financiamentos em divida
pelos respetivos valores nominais, uma vez que esses financiamentos foram incluidos na avaliagdo da PT Portugal para

efeitos do aumento de capital da Oi.

Em 5 de maio de 2014, no seguimento da conclusdo da reestruturagcao interna, a Portugal Telecom participou no aumento de
capital da Oi através da contribuicdo em espécie da participagdo de 100% que detinha na PT Portugal, a qual aquela data detinha
apenas os Ativos PT, uma vez que os investimentos em empreendimentos conjuntos (Oi, Telemar Participagdes, AG e LF) eram
detidos diretamente pela Bratel Brasil e PTB2, ambas detidas integralmente pela Bratel BV, a qual por sua vez era integralmente
detida pela Portugal Telecom. Para além dos investimentos em empreendimentos conjuntos, outros ativos e passivos da Portugal
Telecom ndo foram transferidos para a PT Portugal como parte dos Ativos PT e como tal continuaram a ser consolidados
integralmente nas demonstragdes financeiras consolidadas da Portugal Telecom, incluindo essencialmente os dividendos a pagar
aos seus acionistas, o financiamento associado ao contrato de equity swap sobre agdes proprias, determinadas obrigacdes fiscais e
determinados acréscimos de custos bem como os montantes de disponibilidades necessarios para liquidar essas
responsabilidades e outros custos que se espera vir a incorrer. Adicionalmente, como a Portugal Telecom deixou de controlar os
Ativos PT a partir de 5 de maio de 2014, os respetivos ganhos e perdas até a esta data foram apresentados como resultados de
operagdes descontinuadas, motivo pelo qual a demonstragédo consolidada dos resultados e dos fluxos de caixa para o semestre

findo em 30 de junho de 2013 foi reexpressa (Nota 3).

No seguimento do aumento do capital acima mencionado e da opgdo exercida pelo Banco Pactual, a Portugal Telecom passou a
deter uma participacao efetiva de 39,7% no capital social emitido e em circulagdo da Oi, incluindo (1) uma participagao de 35,8%
detida diretamente na Oi através da Portugal Telecom (32,8%) e da Bratel Brasil (3,0%), e (2) uma participacdo de 3,9% detida
indiretamente através das acdes da Oi detidas pela Telemar Participacdes, AG e LF. Adicionalmente, a PT Portugal passou a ser

uma subsidiaria integral da Oi também em resultado do aumento de capital da Oi.

A Portugal Telecom registou um ganho de aproximadamente 701 milhdes de euros (Nota 12) no ambito do aumento de capital
da Oi, o qual reflete essencialmente (1) a diferenca entre o justo valor das agdes obtidas no aumento de capital da Oi e o valor
contabilistico dos Ativos PT (negativo em 2.676 milhdes de euros), parcialmente compensada pelo (2) efeito de diluicdo no
investimento anteriormente detido na Oi através da Bratel Brasil e pelo efeito de remensuracéo do anterior investimento na Oi
para o justo valor, uma vez que a partir de 5 de maio de 2014 este investimento se encontra classificado de acordo com a IFRS 5

(Nota 3). O detalhe do ganho total registado no ambito do aumento de capital é como segue:

milhoes de euros

Justo valor das a¢des obtidas no aumento de capital da Qi (i) 1.854
Menos: valor dos activos liquidos contribuidos para o aumento de capital da Qi (ii) X (2.676)
Mais: Remensura¢do do anterior investimento na Oi ao valor de mercado, e outros efeitos (jii) (3.829)
Ganho total (Nota 12) (iv) 701

(i) Esta rubrica corresponde ao justo valor das agdes obtidas pela Portugal Telecom no aumento de capital da Oi de 5 de maio de 2014, com base no prego dessas
acoes (2,17 reais por acdo ordindria e 2,00 reais por acdo preferencial), no montante de 5.710 milhdes de reais brasileiros, equivalentes a 1.854 milhdes de euros a
taxa de cambio daquela data.

(i) Em 5 de maio de 2014, o valor contabilistico dos ativos liquidos contribuidos no aumento de capital da Oi era negativo em 2.676 milhdes de euros, cujo detalhe
se encontra apresentado abaixo. Deve ser mencionado que este montante reflete aproximadamente o total do capital préprio atribuivel aos acionistas
controladores da Empresa antes desta transacdo, deduzido do valor contabilistico do investimento na Oi, na Contax e nos seus acionistas controladores, do
montante de 1.555 milhdes de euros que foi utilizado pela Bratel Brasil e pela PTB2 para subscrever as obrigacdes convertiveis acima mencionadas, de forma a
obter agdes adicionais dos acionistas controladores da AG e LF e indiretamente da Oi, e de ativos por impostos diferidos relativos a prejuizos fiscais.

(i)  Conforme referido acima, esta rubrica reflete o efeito de diluicdo sobre o anterior investimento na Oi detido através da Bratel Brasil e o impacto de remensurar

esse mesmo investimento do método de equivaléncia patrimonial para o justo valor com base no preco das acdes da Oi no aumento de capital (2,17 reais por
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acdo ordinaria e 2,00 reais por acao preferencial), ajustado por um montante de 159 milhdes de euros referente a participagdo da Empresa no investimento de
10% detido pela Oi na Portugal Telecom que se encontrava classificado como agoes préprias na Demonstracao Consolidada da Posicdo Financeira. No
seguimento do aumento de capital, o justo valor do investimento total na Oi, incluindo as participacdes detidas direta e indiretamente, ascendia a 2.244 milhdes
de euros (6.914 milhdes de reais brasileiros) em 5 de maio de 2014.

(iv) Esta rubrica representa (1) o ganho atribuivel a diferenca entre o justo valor das agdes obtidas (valor positivo de 1.854 milhdes de euros, conforme referido
acima) e o valor contabilistico dos ativos liquidos contribuidos (valor negativo de 2.676 milhdes de euros, conforme detalhe abaixo) no aumento de capital da
Oi, (2) deduzido dos efeitos negativos relativos a remensuragcao do anterior investimento para justo valor, o qual é menor que o valor contabilistico, do efeito
diluicdo sobre esse mesmo investimento anterior. Adicionalmente, em resultado do aumento de capital , a Portugal Telecom desreconheceu ativos por
impostos diferidos relativos a prejuizos fiscais no montante de 208 milhdes de euros (Nota 11) em resultado da descontinuacao dos negdcios em Portugal que
suportavam esses mesmos prejuizos fiscais, resultando deste modo num ganho total liquido de 493 milhdes de euros em 5 de maio de 2014 relacionado

diretamente com o aumento de capital da Oi.

A tabela abaixo apresenta o detalhe do valor contabilistico dos Ativos PT em 5 de maio de 2014, data a partir da qual esses ativos

deixaram de ser consolidados integralmente nas demonstracdes financeiras consolidadas da Portugal Telecom:

milhdes de euros

ATIVO

Caixa e equivalentes de caixa 381
Investimentos de curto prazo 904
Contas a receber 1375
Existéncias 93
Custos diferidos 69
Investimentos financeiros 438
Ativos intangiveis 1.088
Ativos tangiveis 3.345
Beneficios de reforma 2
Impostos diferidos 341
Outros ativos 95
Total do ativo 8.130
PASSIVOS

Divida bruta 8051
Beneficios de reforma 873
Impostos diferidos 229
Contas a pagar 549
Acréscimos de custos 484
Proveitos diferidos 207
Impostos a pagar 95
Provisoes 54
Outros passivos 26
Total do passivo 10.569
Interesses ndo controladores 238
Ativos (Liquidos) PT (2.676)

Os investimentos de curto prazo em 5 de maio de 2014 na tabela acima incluem um montante total de 897 milhdes de euros
relativo a papel comercial emitido pela Rio Forte Investments, S.A. (“Rioforte”, uma empresa holding do Grupo Espirito Santo com
sede no Luxemburgo essencialmente para os seus servicos ndo financeiros), o qual foi contribuido no aumento de capital da Oi
como parte dos Ativos PT. A composicdo do montante em divida em 5 de maio de 2014 é como segue:
- 200 milhoes de euros subscritos pela Portugal Telecom em 15 de abril de 2014 e transferidos para a PT Portugal em 5 de
maio de 2014, cuja maturidade ocorria em 15 de julho de 2014;
- 647 milhdes de euros subscritos pela PT Finance em 15 de abril de 2014, cuja maturidade ocorria em 15 de julho de 2014;

- 50 milh&es de euros subscritos pela PT Finance em 17 de abril de 2014, cuja maturidade ocorria em 17 de julho de 2014.
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O papel comercial acima mencionado néo foi reembolsado pela Rioforte nas respetivas datas de maturidade, tendo a RioForte
solicitado recentemente a adocdo do regime de gestdo controlada de acordo com a legislacdo do Luxemburgo, uma vez que
entende n&o ter capacidade financeira para cumprir com os seus compromissos financeiros. No seguimento deste incumprimento
por parte da Rioforte, a Portugal Telecom e a Oi chegaram a um acordo para a troca das aplicagdes na Rioforte no montante de
897 milhdes de euros por uma participacao de 16,9% do capital social da Oi, representada por 474.348.720 agdes ordinarias da Oi e
948.697.440 acoes preferenciais da Oi. A execucdo deste acordo estd sujeita a aprovagao da Assembleia Geral de Acionistas da
Portugal Telecom, do Conselho de Administracdo da Oi e da Comissdo de Valores Mobilidrios no Brasil, conforme explicado em

maior detalhe na Nota 24.

Em complemento dos ativos e passivos incluidos na tabela acima que foram contribuidos no aumento de capital da Oi, e uma vez
que a fusdo da Portugal Telecom na CorpCo ja ndo é expectavel ocorrer no curto prazo como anteriormente previsto, a Portugal
Telecom e a Oi estdo a finalizar um acordo para a transferéncia para a Oi de determinados passivos registados na Demonstragdo
da Posicao Financeira da Portugal Telecom juntamente com os montantes de equivalentes de caixa necessarios para a liquidagao
desses mesmos passivos, 0s quais incluem acréscimos de custos e responsabilidades com a administracdo e provisdes para
contingéncias fiscais relativas a antigas subsididrias da Portugal Telecom, no montante total de aproximadamente 28 milhdes de

euros.

As demonstracdes financeiras consolidadas anexas foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e autorizadas para

publicacdo em 28 de agosto de 2014.

2. Basesde apresentacao

Estas demonstracoes financeiras consolidadas intercalares foram apresentadas de acordo com a norma IAS 34 Relato Financeiro
Intercalar ("IAS 34"). Consequentemente, estas demonstracdes financeiras ndo incluem toda a informacéo requerida pelas Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS") conforme adotadas pela Unido Europeia, pelo que devem ser lidas em conjunto com as
demonstracdes financeiras consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2013. Adicionalmente, sdo divulgadas no
relatério de gestéo intercalar explicacbes complementares sobre as principais variagdes nos proveitos e custos, pelo que estas

demonstragdes financeiras consolidadas intercalares deverao ser lidas em conjunto com esse relatério de gestéo.

Conforme referido na Nota 1, apds 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom deixou de consolidar integralmente a maioria dos
negocios que detinha anteriormente a essa data, os quais foram contribuidos no aumento de capital da Oi. As receitas, custos e
fluxos de caixa destes negdcios até aquela data foram apresentados em rubricas de operagdes descontinuadas, motivo pelo qual
as Demonstracées Consolidadas dos Resultados e dos Fluxos de Caixa para o semestre findo em 30 de junho de 2013 foram

reexpressas (Nota 3).

3. Alteracoes de politicas contabilisticas

Conforme referido no relatério anual de 2013, no quarto trimestre de 2013, a Portugal Telecom adotou antecipadamente o
conjunto de 5 normas emitidas pelo IASB em maio de 2011 (IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12 e versdes revistas da IAS 27 e IAS 28), embora
a sua aplicacdo na Unido Europeia fosse obrigatéria apenas a partir de 1 de janeiro de 2014. Os impactos da adocdo da IFRS 11
consistiram em reconhecer os investimentos em empreendimentos conjuntos pelo método da equivaléncia patrimonial, aplicavel
fundamentalmente a Oi, Contax e seus acionistas controladores, 0s quais anteriormente a ado¢do desta norma eram consolidados

pelo método da consolidacéo proporcional, conforme era permitido pela IAS 31, norma que foi substituida pela IFRS 11.
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Em resultado da adogdo da IFRS 11 pela primeira vez no quarto trimestre de 2013, a Demonstracdo Consolidada da Posicdo
Financeira em 31 de dezembro de 2013 apresentada pela Empresa no ultimo relatério anual ja reflete os impactos da adocao
deste normativo, mas a Demonstracdo Consolidada dos Resultados e dos Fluxos de Caixa para o semestre findo em 30 de junho
de 2013 apresentadas no respetivo relatorio intercalar de 2013 néo refletiam ainda os impactos da adogao da IFRS 11, pelo que

foram reexpressas em conformidade.

Além da adogdo da IFRS 11, a Empresa também reexpressou as Demonstracdes Consolidadas dos Resultados e dos Fluxos de
Caixa para os semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2013 pela apresentacao das receitas, custos e fluxos de caixa dos

negdcios contribuidos no aumento de capital da Oi em rubricas de opera¢des descontinuadas.

Os impactos da reexpressédo (devido a adocdo da IFRS 11 e a descontinuagcdo dos negdcios incluidos nos Ativos PT) das
Demonstragdes Consolidadas dos Resultados e dos Fluxos de Caixa para os semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2013

S40 COMO segue:

Demonstracao Consolidada dos Resultados para o semestre findo em 30 de junho de2013 euros

Demonstragao
antes dos efeitos Adogao Operagoes Demonstragao
dareexpressao dalFRS11 descontinuadas reexpressa
Receitas totais 3.092.412.397 (1.639.989.841) (1.452.422.556) -
Custos, perdas e (ganhos)
Custos com o pessoal 516.652.228 (309.371.100) (201.285.703) 5995425
Custos diretos dos servigos prestados 534.695.186 (306.225.500) (228.469.686) -
Custos comerciais 266.874.420 (124.906.449) (141.949.511) 18460
Fornecimentos, servicos externos e outras despesas 584.557.493 (330.289.396) (252.458.567) 1.809.530
Impostos indiretos 113.826.049 (91.443.443) (21.561.113) 821493
Provisdes e ajustamentos 59.000.482 (46.857.408) (12.941.666) (798.592)
Amortiza¢des e depreciacoes 685.447.829 (319.254.146) (366.067.457) 126.226
Custos com beneficios de reforma 24.834.703 (3.634.572) (21.200.131) -
Custos com reducao de efetivos 128.216.954 - (128.216.954) -
Perdas (ganhos) com a alienagdo de ativos fixos, liquidos (1.110.090) (519.073) 1.610.882 (18.281)
Outros custos (ganhos) operacionais, liquidos (80.596.223) (5.235.729) (40.167.069) (125.999.021)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 260.013.366 (102.253.025) (39.715.581) 118.044.760
Juros suportados, liquidos 292641.115 (164.355.836) (136.393.061) (8.107.782)
Perdas em empreendimentos conjuntos - 58429.563 1.070.940 59.500.503
Ganhos em empresas participadas, liquidos (375.919.695) (73.002) 375.992.697 -
Outros custos financeiros, liquidos 41.574.243 (17.045.672) (13.035.279) 11.493.292
Imposto sobre o rendimento (4.638.314) 16.895.948 (7.922.839) 4.334.795
Resultado liquido das operag¢des continuadas 306.356.017 3.895.974 (259.428.039) 50.823.952
Resultado das operagdes descontinuadas - - 259.428.039 259.428.039
Resultado liquido 306.356.017 3.895.974 - 310.251.991
Atribuivel a interesses ndo-controladores 22354472 3.895.974 - 26.250.446
Atribuivel a acionistas da Portugal Telecom 284.001.545 - - 284.001.545
Resultado liquido por acéo atribuivel a acionistas da Portugal Telecom
Basico 033 - - 033
Diluido 0,32 - - 0,32
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Demonstracao Consolidada dos Resultados para o trimestre findo em 30 de junho de 2013 euros

Demonstragao
antes dos efeitos Adogao Operagoes Demonstragao
dareexpressao dalFRS11 descontinuadas reexpressa
Receitas totais 1.539.820.813 (805.033.658) (734.787.155) -
Custos, perdas e (ganhos)
Custos com o pessoal 268410310 (169.952.896) (95.709.580) 2.747.834
Custos diretos dos servicos prestados 268512918 (154477.077) (114.035.841) -
Custos comerciais 144649473 (66.568.929) (78.069.584) 10.960
Fornecimentos, servicos externos e outras despesas 284.985.837 (154.644.946) (129.478.848) 862.043
Impostos indiretos 55.258.775 (44.423.992) (10.327.273) 507510
Provisdes e ajustamentos 27448739 (20.389.692) (7.057.997) 1.050
Amortizagdes e depreciacoes 345.091.016 (160.815.624) (184.212.196) 63.196
Custos com beneficios de reforma 12311775 (1.796.635) (10.515.140) -
Custos com reducéo de efetivos 127.573.061 - (127.573.061) -
Perdas (ganhos) com a alienagédo de ativos fixos, liquidos (745.033) 34474 697.001 (13.558)
Outros custos (ganhos) operacionais, liquidos (59.451.658) (2.126.900) (64.450.716) (126.029.274)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 65.775.600 (29.871.441) 85.946.080 121.850.239
Juros suportados, liquidos 146.966.867 (83.023.332) (68.605.889) (4.662.354)
Perdas em empreendimentos conjuntos - 42093374 424361 42517735
Ganhos em empresas participadas, liquidos (335.857.358) 317514 335.539.844 -
Outros custos financeiros, liquidos 24.013.122 (7.135.874) 89.100 16.966.348
Imposto sobre o rendimento (36.930.625) 14.942.451 20.080.004 (1.908.170)
Resultado liquido das operagdes continuadas 267.583.594 2.934.426 (201.581.340) 68.936.680
Resultado das operagdes descontinuadas - - 201.581.340 201.581.340
Resultado liquido 267.583.594 2.934.426 - 270.518.020
Atribuivel a interesses ndo-controladores 10.328.701 2934426 - 13.263.127
Atribuivel a acionistas da Portugal Telecom 257.254.893 - - 257.254.893
Resultado liquido por acéo atribuivel a acionistas da Portugal Telecom
Basico 0,30 - - 0,30
Diluido 0,29 - - 0,29
Demonstragao Adocao Operagoes Demonstragao
antes dos efeitos dalFRS11 descontinuadas reexpressa
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de clientes 3.740.625.945 (2.069.364.748) (1.671.261.197) -
Pagamentos a fornecedores (1.609.201.289) 817.866.170 789.320467 (2.014.652)
Pagamentos ao pessoal (553.816.162) 329414232 217912468 (6.489.462)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (59.184.795) 35.638.602 24655974 1.109.781
Pagamentos relacionados com beneficios de reforma, liquidos (90.050.855) 10.532.475 79.518.380 -
Pagamentos relativos a impostos indiretos, taxas e outros (748.619.505) 634.666.625 115.449.302 1496422
Fluxos das atividades operacionais de operag¢ées continuadas (1) 679.753.339 (241.246.644)  (444.404.606) (5.897.911)
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Aplicacoes financeiras de curto prazo (87.294.929) (199.000.138) 240381911 (45.913.156)
Juros e proveitos similares 64.120.695 (13.880.047) (42.061.684) 8.178.964
Dividendos 25.803.057 59.488.683 (27.012.252) 58279488
Investimentos financeiros 326474618 3.741.648 (330.153.746) 62520
Ativos tangiveis e intangiveis (739.056.147) 389.075.262 349.994.566 13.681
Qutras atividades de investimento 1.037.765 (1.506.304) 468.539 -
Fluxos das atividades de investimento de operacdes continuadas (2) (408.914.941) 237.919.104 191.617.334 20.621.497
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Empréstimos obtidos 1.554.191.930 7.887.134.334 (9.441.326.264) -
Empréstimos reembolsados (1.544.170.635) (7.864.556.572) 9.408.727.207 -
Juros e custos similares (366.590.514) 123.823.261 242.767.253 -
Dividendos (311.454.823) 8852426 17.943.834 (284.658.563)
Outras atividades de financiamento (27.744.892) 28.255.574 (510.682) -
Fluxos das atividades de financiamento de operacées continuadas (3) (695.768.934) 183.509.023 227.601.348 (284.658.563)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 2.507.099.156 (518.302.018) - 1.988.797.138
Variagao de caixa e seus equivalentes das operagdes continuadas (4)=(1)+(2)+(3) (424.930.536) 180.181.483 (25.185.924) (269.934.977)
Variacao de caixa e seus equivalentes das operagdes descontinuadas - - 25.185.924 25.185.924
Efeito das diferencas de cambio (30.604.738) 17.988.781 Q)] (12.615.958)
Caixa e seus equivalentes de ativos ndo correntes detidos para venda (27.302.435) 27.302.435 - -
Caixa e seus equival no fim do periodo 2.024.261.447 (292.829.319) - 1.731.432.127

Além das alteracdes de politicas contabilisticas acima referidas, no seguimento do aumento de capital da Oi em 5 de maio de
2014, a Portugal Telecom alterou o critério de reconhecimento do investimento na Oi do método de equivaléncia patrimonial
para um ativo ndo corrente detido para distribuicdo aos acionistas, de acordo com o previsto na IFRS 5 (Nota 16), e

conseguentemente mensurou este investimento ao justo valor com base no preco de mercado das agdes da Oi, uma vez que o
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mesmo é menor que o anterior valor contabilistico do investimento. Qualquer futura distribuicdo estara sujeita a aprovacao formal
por parte do Conselho de Administragao da Portugal Telecom, dos acionistas da Portugal Telecom em assembleia geral de
acionistas a agendar para esse efeito, entre outras condi¢des. Relativamente ao reconhecimento das alteragdes no justo valor
deste investimento, conforme mencionado abaixo, alteracdes atribuiveis a valorizacdo ou desvalorizacdo do Real Brasileiro face ao
Euro sdo registadas diretamente na Demonstragao do Rendimento Integral como ajustamentos de conversdo cambial, sendo as

restantes alteracdes nesse justo valor registadas na Demonstracdo dos Resultados.

4. Taxas de cambio utilizadas na conversao de demonstrac¢oes financeiras expressas
em moeda estrangeira

Em 30 de junho de 2014 e 31 de dezembro de 2013, os ativos e passivos expressos nas principais moedas estrangeiras foram

convertidos para euros com base nas seguintes taxas de cambio relativamente ao Euro:

Moeda 30jun2014 31dez2013
Délar dos EUA 1,3658 1,3791
Real do Brasil 3,0002 3,2576

Nos semestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013, as demonstracdes dos resultados e dos fluxos de caixa de empresas
subsididrias, associadas e conjuntamente controladas expressas em moeda estrangeira foram convertidas para euros com base nas

seguintes taxas de cambio médias:

Moeda 1514 15813
Délar dos EUA 1,3703 13134
Real do Brasil 3,1499 2,6683

5. Custos com o pessoal

Nos semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

1514 1513 2T14 2T13
Remuneracoes fixas e variaveis 5.001.400 5622477 2.227.862 2.581.608
Encargos sociais 1.443.253 296.537 1.092.029 119.099
Cuidados de saide com empregados no ativo 24172 24.538 3.194 5626
Formacao 15.759 1447 3394 1422
Outros 38672 50426 13.866 40.079

6.523.256 5.995.425 3.340.345 2.747.834
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6. Fornecimentos, servi¢cos externos e outras despesas

Nos semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

1514 1513 2T14 2T13

Trabalhos especializados 3.566.051 1.207.990 2975968 533215
Servigos de suporte 11.031 14.581 4316 9.533
Seguros 231.169 257.058 115.627 127.638
Locacao operacional 176.506 9.825 176.506 4491
Outros 417.680 320.076 153.743 187.166
4.402.437 1.809.530 3.426.160 862.043

O aumento nos custos durante o segundo trimestre de 2014 reflete essencialmente determinados honorérios de consultoria e

assessoria legal incorridos no ambito da operagao de concentracdo empresarial entre a Portugal Telecom e a Oi.

7. Impostos indiretos

Nos semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

1514 1513 2T14 2T13

Imposto sobre o valor acrescentado 1.703.534 727918 1.122.285 450.217
Outros 58912 93.575 170 57.293
1.762.446 821.493 1.122.455 507.510

8. Outros ganhos, liquidos

Nos semestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013, os outros ganhos ascenderam a 922.237 euros e 125.999.021 euros,
respetivamente. No semestre findo em 30 de junho de 2013, esta rubrica inclui um ganho decorrente da liquidacao de obrigacées
contratuais relacionadas com a aquisicdo do investimento na Oi em 2011 por um montante menor do que o passivo inicialmente

reconhecido.

9. Juros obtidos, liquidos

Nos semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

1514 1513 2T14 2T13
Juros suportados
Relacionados com empréstimos obtidos e instrumentos financeiros 525466 1.155415 150445 580.899
Juros obtidos
Relacionados com caixa e equivalentes de caixa (10.614.745) (8.611.662) (3.819.137) (4.833.369)
Outros (368.682) (651.535) - (409.884)

(10.457.961) (8.107.782) (3.668.692) (4.662.354)
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10. Outras despesas financeiras, liquidas

Nos semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

1514 1513 2T14 2T13
Comissoes e outros servigos bancarios 9.913.891 12.682.394 3395917 6.577.493
Outros (i) 8.636.866 2.812.849 9.365.943 2.490.035

18.550.757 15.495.243 12.761.860 9.067.528

(i) No trimestre findo em 30 de junho de 2014, esta rubrica inclui despesas financeiras incorridas no dmbito da operagdo de concentragao empresarial com a O,

nomeadamente impostos financeiros (IOF) pagos no Brasil devido a transferéncia de fundos de Portugal.

11. Impostos

Nos semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

1514 1513 2T14 2T13
Imposto corrente (6.390.526) 2918508 (4.312.240) (2.487.492)
Imposto diferido 1.918.252 1416.287 1.148.653 579322

(4.472.274) 4.334.795 (3.163.587) (1.908.170)

A composicdo dos ativos e passivos por impostos diferidos em 30 de junho de 2014 e 31 de dezembro de 2013 é como segue:

30jun2014 31dez2013

Ativos por impostos diferidos

Beneficios de reforma - 288.222.361
Prejuizos fiscais reportaveis - 208.913.360
Provisdes e ajustamentos - 56.620.020
Outros 1.429.622 11.139.177

1.429.622 564.894.918

Passivos por impostos diferidos

Reavaliacao de ativos fixos - 148.113.148
Instrumentos financeiros - 13.143.452
Outros 1.740.804 82.568.093

1.740.804 243.824.693

A reducdo no total dos ativos por impostos diferidos reflete essencialmente os impostos diferidos ativos das operagoes
descontinuadas em 5 de maio de 2014 (341 milhdes de euros), 0s quais deixaram de ser consolidados a partir dessa data, e o
desreconhecimento de ativos por impostos diferidos relativos a prejuizos fiscais (208 milhées de euros). Estes ativos por impostos
diferidos relacionados com prejuizos fiscais encontravam-se registados na Portugal Telecom no ambito do regime especial de
tributacdo dos grupos de sociedades. Este desreconhecimento foi refletido como parte dos resultados das operagoes
descontinuadas uma vez que esses prejuizos fiscais deixaram de ser recuperdveis no seguimento da descontinuagao dos negécios

em Portugal que suportavam o grupo de consolidagéo fiscal.

A reducédo no total dos passivos por impostos diferidos reflete essencialmente os passivos por impostos diferidos das operacées
descontinuadas em 5 de maio de 2014 (229 milhdes de euros), os quais deixaram de ser consolidados a partir dessa data, e a
reversao de um passivo por imposto diferido de 13 milhdes de euros registado na Portugal Telecom e correspondente ao efeito

fiscal sobre a opgéo de conversao do empréstimo convertivel que também foi contribuido no aumento de capital da Oi.
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12. Operacoes descontinuadas

Conforme mencionado na Nota 1, em 5 de maio de 2014 a Portugal Telecom contribuiu com a maioria dos seus negdcios no
aumento de capital da Oi. Consequentemente, as receitas e custos destes negdcios no periodo entre 1 de janeiro e 5 de maio de
2014 e nos semestre e trimestre findos em 30 de junho de 2013 foram apresentados na rubrica “Resultado das operacoes
descontinuadas”. Adicionalmente, esta rubrica inclui um ganho registado no ambito da contribui¢do destes negdcios no aumento

de capital da Oi, conforme explicado na Nota 1. A composicdo desta rubrica é como segue:

1514 1513 2T14 2T13
Ganho liquido registado no ambito da contribuicdo dos Ativos PT
para o aumento de capital da Oi em troca de uma participacao
adicional na Oi (Nota 1) 701.378.600 - 701.378.600 -
Resultado liquido antes de interesses nao controladores dos
negocios contribuidos para o aumento de capital da Oi (i) (217.307.370) 259.428.039 (231.996.385) 201.581.340
Resultado liquido das operagoes descontinuadas 484.071.230 259.428.039 469.382.215 201.581.340

(i)  Esta rubrica corresponde ao resultado liquido antes de interesses n&o controladores dos negécios contribuidos no aumento de capital da Oi no periodo entre 1

de janeiro e 5 de maio de 2014 e no semestre findo em 30 de junho de 2013. A composicao desta rubrica é apresentada na tabela abaixo.

A composicdo do resultado liquido antes de interesses ndo controladores dos negdécios contribuidos no aumento de capital da Oi
nos periodos entre 1 de janeiro e 5 de maio de 2014, 1 de abril e 5 de maio de 2014 e no semestre e trimestre findos em 30 de

junho de 2013 é como segue:

1514 1513 2T14 2T13
Receitas operacionais 945500482 1452422556 255.523.736 734.787.156
Custos operacionais 834.880.672 1412706975 237.938.405 820.733.235
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 110.619.810 39.715.581 17.585.331 (85.946.079)
Ganhos (perdas) financeiros (i) (73.051.332) 227.635.297 (12.018418) 267447415
Resultados antes de impostos 37.568.478 267.350.878 5.566.913 181.501.336
Imposto sobre o rendimento (ii) (254.875.848) (7.922.839) (237.563.298) 20.080.004
Resultado liquido antes de interesses nao controladores dos negdcios
contribuidos para o aumento de capital da Oi (217.307.370) 259.428.039 (231.996.385) 201.581.340

(i) No trimestre findo em 30 de junho de 2013, esta rubrica inclui um ganho de 310 milhdes de euros relacionado com a alienagéo do investimento na CTM.
(i) No trimestre findo em 30 de junho de 2014, conforme mencionado na Nota 11, esta rubrica inclui uma perda pelo desreconhecimento de ativos por impostos

diferidos referentes a prejuizos fiscais, no montante de 208 milhdes de euros.

13. Resultados por acao

Os resultados por acdo nos semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013 foram calculados da seguinte forma:

1514 1513 2T14 2T13

Resultado das operagées continuadas (138.832.308) 24.573.506 (109.420.576) 55.673.553

)

Resultado das operagdes descontinuadas, liquido de interesses ndo controladores 2) 484.071.230 259428.039 469.382.215 201.581.340
Resultado liquido atribuivel a acionistas da Portugal Telecom (3) 345.238.922 284.001.545 359.961.639 257.254.893
Juros das obrigagdes convertiveis (liquido de imposto) (4) 10.866.947 15.356.814 2.960.255 7.749.799
Resultado liquido considerado para efeitos do célculo do resultado liquido por acao diluido (5) 356.105.869 299.358.359 362.921.894 265.004.692
Numero médio de a¢ées ordinarias em circulagao no periodo (i) 6) 861.528.926 855.028.595 867.884.233 855.028.595
Efeito das obrigagdes convertiveis (i) 58.131.964 84.175.084 32.375.032 84.175.084

7) 919.660.891  939.203.679 900.259.265 939.203.679
Resultado por acao das operacgoes continuadas
Basico (M/(6) (0,16) 0,03 0,13) 0,07
Diluido [(M+@)/(7) 0,16) 0,03 0,13) 0,07
Resultado por acao das operagoes descontinuadas, liquido de interesses nao controladores
Basico (2)/(6) 0,56 030 0,54 0,24
Diluido /(@) 0,53 0,28 0,52 0,21
Resultado liquido por agdo atribuivel a acionistas da Portugal Telecom
Basico (3)/(6) 040 033 041 0,30
Diluido (5)/(7) 039 032 0,40 0,28
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() O numero médio de acdes em circulagao foi calculado considerando as 896.512.500 a¢oes emitidas ajustadas por (1) 20.640.000 agdes proprias, aplicavel para
todos os periodos apresentados, e (2) a participagao da Portugal Telecom nas suas proprias acoes adquiridas pela Telemar Norte Leste em 2011 e 2012, no
ambito da parceria estratégica celebrada entre a Portugal Telecom e a Oi, situagao aplicdvel até 5 de maio de 2014, uma vez que a partir desta data o
investimento na Oi se encontra classificado de acordo com a IFRS 5 e, consequentemente, mensurado a justo valor, motivo pelo qual a Empresa desreconheceu
estas acoes proprias detidas indiretamente através do investimento na Oi.

(i) Os efeitos dilutivos correspondem ao impacto dos empréstimos por obrigagdes convertiveis emitidos em agosto de 2007, situacéo aplicdvel até 5 de maio de

2014 data em que este financiamento foi transferido para a PT Portugal no &mbito do aumento de capital da Oi.

14. Dividendos

Na Assembleia Geral Anual da Portugal Telecom de 19 de abril de 2013, foi aprovada a proposta do Conselho de Administracdo de
distribuicdo de um dividendo por a¢édo de 32,5 céntimos, o qual foi pago em 17 de maio de 2013, no montante total de
284.658.563 euros relativamente a 875.872.500 agdes, o qual inclui 6.774.270 euros pagos a Telemar Norte Leste relativos a parcela
das 89.651.205 acoes da Portugal Telecom detidas por esta entidade, resultando num efeito liquido no capital proprio de
277.884.293 euros.

Na Assembleia Geral Anual da Portugal Telecom de 30 de abril de 2014, foi aprovada a proposta do Conselho de Administracdo de
distribuicdo de um dividendo por acdo de 10,0 céntimos, o qual foi pago em 30 de maio de 2014, no montante total de 87.587.250
euros relativamente a 875.872.500 acbes, o qual inclui 2.076.949 euros pagos a Telemar Norte Leste relativos a parcela das
89.651.205 agdes da Portugal Telecom detidas por esta entidade, resultando num efeito liquido no capital préprio de 85.510.302

euros.

Os montantes pagos acima mencionados correspondem ao dividendo unitdrio pago considerando as 896.512.500 acdes emitidas

ajustadas por 20.640.000 a¢des proprias.

15. Investimentos de curto prazo

Em 31 de dezembro de 2013, a composicao desta rubrica era como segue:

31dez2013

Titulos de divida (Nota 23) (i) 750.000.000
Debéntures (ji) 161.820.445
Outras aplicagdes financeiras de curto prazo 2.308.312
914.128.757

(i) Em 31 de dezembro de 2013, esta rubrica inclui titulos de divida emitidos pela empresa Espirito Santo International nos seguintes montantes: (a) 500 milhdes de
euros subscritos pela PT Finance em 8 de novembro de 2013 e que foram liquidados na data de vencimento em 10 de fevereiro de 2014 pelo respetivo valor
nominal acrescido de juros; (b) 200 milhdes de euros subscritos pela PT Portugal em 29 de outubro de 2013 e que foram liquidados na data de vencimento em
29 de janeiro de 2014 pelo respetivo valor nominal acrescido de juros; e (c) 50 milhdes de euros subscritos pela PT Finance em 20 de novembro de 2013 e que
foram liquidados na data de vencimento em 20 de fevereiro de 2014 pelo respetivo valor nominal acrescido de juros. Estes reembolsos foram classificados
como recebimentos provenientes de atividades de investimento das atividades descontinuadas.

(i) Em 31 de dezembro de 2013, as debéntures, no montante de aproximadamente 162 milhdes de euros, foram emitidas pelo Banco Santander do Brasil, S.A. e pela
Dibens Leasing S.A. e foram subscritas por empresas subsidiarias da Portugal Telecom com sede no Brasil. Até 5 de maio de 2014, as debentures incluidas nesta
rubrica foram reembolsadas e os montantes obtidos pelo reembolso destes investimentos, acrescidos do montante obtido no aumento de capital realizado
pela Bratel BV na Bratel Brasil e na PTB2, foram utilizados por estas entidades para a subscricao de debéntures convertiveis emitidas por acionistas controladores

da Oi, conforme explicado na Nota 1.

16. Ativos nao correntes detidos para distribuicao aos acionistas
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Em 28 de marco de 2011, conforme referido na Nota 1, a Portugal Telecom concluiu o processo de aquisicao do investimento na
Oi e o0s acordos com os acionistas controladores da Oi. Este investimento foi realizado através da aquisicdo de uma participacao
direta nesta empresa e indiretamente através da aquisicdo de participagdes no capital social dos acionistas controladores da Oi. O
grupo Oi é lider na prestacdo de servicos de telecomunicacdes no mercado brasileiro, prestando estes servicos através da Oi e das

suas subsidiarias.

Conforme mencionado na Nota 3, o investimento na Oi encontra-se reconhecido de acordo com o previsto na IFRS 5 desde 5 de
maio de 2014. Consequentemente, em 30 de junho de 2014, este investimento estd mensurado a justo valor com base no preco
das acdes da Oi nessa data, uma vez que este corresponde ao melhor referencial de justo valor, sendo o mesmo inferior ao seu

anterior valor contabilistico.

Com base no preco das acdes da Oi para efeitos do aumento de capital de 5 de maio de 2014 (2,17 reais brasileiros por agdo
ordindria e 2,00 reais brasileiros por acdo preferencial) e no preco das acdes da Oi em 30 de junho de 2014 (2,08 reais brasileiros
por acao ordindria e 1,95 reais brasileiros por acao preferencial), o investimento na Oi foi valorizado em 2.244 milhdes de euros
(6.914 milhdes de reais brasileiros) em 5 de maio de 2014 e em 2.231 milhdes de euros (6.695 milhdes de reais brasileiros) em 30
dejunho de 2014.

A reducdo no investimento na Oi entre 5 de maio e 30 de junho de 2014, no montante de 13 milhdes de euros, reflete:

- Uma perda de 71 milhdes de euros registada na Demonstracdo Consolidada dos Resultados na rubrica “Perdas liquidas em
ativos financeiros e outros investimentos’, correspondente a variagdo no justo valor do investimento na Oi devido a
redugéo no preco das suas agdes, no montante total de 219 milhdes de reais brasileiros;

- Um ganho de 58 milhdes de euros registado diretamente na Demonstracdo do Rendimento Integral, o qual reflete o

impacto da valorizagdo do real brasileiro face ao euro entre 5 de maio e 30 de junho de 2014.

17. Investimentos em empreendimentos conjuntos

Em 31 de dezembro de 2013, esta rubrica corresponde aos investimentos na Oi, Contax e acionistas controladores que antes de 5
de maio de 2014, conforme mencionado anteriormente, eram reconhecidos pelo método de equivaléncia patrimonial, com base

na participacdo efetiva de 23,2% na Oi detida antes do aumento de capital da Oi.

Em 31 de dezembro de 2013, o detalhe dos investimentos da Portugal Telecom em empreendimentos conjuntos era como segue:

31dez2013

Oi 2.013.310.333
Investimento financeiro (i) 1.254.256.430
Goodwill 759.053.903
Contax 54.251.514
Investimento financeiro 18.246.588
Goodwill 36.004.926
Telemar Participacoes (ii) 77.907.584
LF (iii) 120.551.271
AG (jii) 124.513.850
CTX 16.181.157
Outras 1.531.151
2.408.246.860

(i)  Em 31 de dezembro de 2013, este investimento financeiro reflete a participagéo direta de 15,4% nos ativos liquidos da Oi, no montante de 8.162 milhdes de

euros, cujo detalhe se encontra apresentado abaixo.
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(i) Em 31 de dezembro de 2013, a Portugal Telecom detinha uma participagao direta de 12,1% na Telemar Participacdes. O investimento na Telemar Participacoes
reflete a composicao dos seus ativos liquidos, incluindo (1) a participagao direta de 18,8% detida na Oi, e (2) a sua divida bruta no montante total de 942 milhdes
de euros.

(iii)  Em 31 de dezembro de 2013, a Portugal Telecom detinha uma participagao direta de 35% tanto na AG como na LF. O investimento nestas empresas reflete a
participacao de 35% nos seus ativos liquidos, cuja composicéo inclui (1) os seus investimentos detidos por estas entidades na Telemar Participacoes, através de
uma participagao direta de 19,4% cada uma, e na Oi por via de uma participacao direta de 4,25% cada uma, e (2) a divida bruta de ambas as empresas, nos

montantes de 196 milhdes de euros no caso da AG e 199 milhdes de euros no caso da LF.

Os ativos liquidos da Oi apresentados abaixo encontram-se ajustados pelos efeitos da alocagdo do preco de compra realizada pela
Portugal Telecom no ambito da aquisicdo deste investimento bem como outros ajustamentos de alinhamento com as politicas

contabilisticas do Grupo. O detalhe dos ativos liquidos da Oi em 31 de dezembro de 2013 é como segue:

31-dez-13
Caixa e equivalentes de caixa 762.768.814
Investimentos de curto prazo 163.210.160
Contas a receber correntes 3.050.513.483
Impostos a recuperar correntes 713511917
Depésitos judiciais correntes 404.055.634
Goodwill 22692638
Ativos tangiveis 8.011.567.784
Ativos intangiveis 8.284.614.390
Beneficios de reforma 18479.119
Impostos diferidos 1.867.025458
Depositos judiciais ndo correntes 3.392.355.244
Outros 755.899.047
Total do ativo 27.446.693.688
Divida de curto prazo 1.075.578.550
Contas a pagar correntes 847.752.589
Acréscimos de custos correntes 1.014.419.828
Impostos a pagar correntes 841.981.404
Provisdes correntes 375.591.309
Divida de médio e longo prazo 9.062.011.675
Impostos a pagar nao correntes 849.402.537
Provisbes nao correntes 1.348.916.630
Beneficios de reforma 197.557.853

Impostos diferidos

1.984.575.960

Outros 1.687.211.722
Total do passivo 19.285.000.057
Total dos ativos liquidos 8.161.693.631

A participacdo nas perdas de empreendimentos conjuntos, reconhecidos de acordo com o método de equivaléncia patrimonial,

ascenderam a 38 milhdes de euros no periodo de quatro meses findo em 30 de abril de 2014 e 60 milhdes de euros no semestre

findo em 30 de junho de 2013. A reducdo nestas perdas reflete essencialmente (1) a mais-valia registada pela Oi no primeiro

trimestre de 2014 relativa a alienagdo de torres moveis de telecomunicacdes, no montante de 1.247 milhdes de reais brasileiros

(equivalente a aproximadamente 60 milhdes de euros referentes a participacdo da Portugal Telecom, liquida de efeito fiscal), e (2)

menores juros suportados nos acionistas controladores da Oi, 0s quais em 2014 respeitam apenas a um periodo de quatro meses

em comparacao com seis meses em 2013. Estes efeitos foram parcialmente compensados por um aumento nos juros suportados,

maiores despesas financeiras e menores receitas operacionais na Oi.
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18. Ativos tangiveis e Intangiveis, incluindo Goodwill

30jun2014 31dez2013

Ativos tangiveis 190.404 3438.479.384
Ativos intangiveis - 717.703.676
Goodwill — 380.616.265

190.404 4.536.799.325

A redugdo de 4.537 milhdes de euros no total dos ativos tangiveis e intangiveis, incluindo goodwill, reflete essencialmente:

- Investimentos em ativos tangiveis e intangiveis das operagcdes descontinuadas entre 1 de janeiro e 5 de maio de 2014, no
montante de 130 milhdes de euros;

- Custos com amortizacdes e depreciacbes das operacdes descontinuadas entre 1 de janeiro e 5 de maio de 2014, no
montante de 231 milhdes de euros;

- O valor contabilistico do total dos ativos tangiveis e intangiveis (incluindo goodwill) das operacées descontinuadas em 5
de maio de 2014, no montante de 4.433 milhdes de euros, os quais foram transferidos para a Oi no seu aumento de capital
(Nota 1).

19. Beneficios de reforma

Em 31 de dezembro de 2013, as responsabilidades projetadas com beneficios de reforma, as quais estdo relacionadas com
complementos de pensdes e cuidados de saude, ascendiam a 494 milhées de euros, sendo que o valor de mercado dos ativos dos
planos ascendia a 386 milhdes de euros. Adicionalmente, a Portugal Telecom tinha responsabilidades sob a forma de salérios
devidos a empregados suspensos e pré-reformados no montante de 852 milhdes de euros, pelo que as responsabilidades liquidas

com beneficios de reforma da Portugal Telecom ascendiam a 959 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2013.

Estas obrigacdes foram transferidas para a Oi no ambito do seu aumento de capital e ascendiam a 871 milhées de euros em 5 de
maio de 2014, uma reducao de 88 milhdes face a 31 de dezembro de 2013, refletindo pagamentos de saldrios a empregados
suspensos e pré-reformados (50 milhdes de euros), pagamentos de despesas com cuidados de saude (7 milhdes de euros) e
ganhos atuariais liquidos registados no periodo (28 milhdes de euros), efeitos parcialmente compensados por custos com
beneficios de reforma no montante de 7 milhdes de euros. Os ganhos atuariais liquidos refletem a diferenca entre a rentabilidade

real e estimada dos ativos dos fundos.

20. Divida

Em 30 de junho de 2014 e 31 de dezembro de 2013, a composicdo desta rubrica é como segue:

30jun2014 31dez2013
Corrente Nao corrente Corrente Nao corrente
Empréstimos por obrigacdes convertiveis - - 743.011.847 -
Empréstimos por obrigagdes ndo convertiveis - - - 4.731.260.092
Empréstimos bancarios
Empréstimos externos - - 103.868.391 949.281.957
Empréstimos internos - - 5.111.006 175.039.738
Passivo relativo a equity swaps sobre a¢des préprias - - 73.210.079 -
Papel comercial - - 542.000.000 -
Locacéo financeira 75.836 70.382 24.729.526 23.579.646
Outros financiamentos - - 45611 -
75.836 70.382 1.491.976.460 5.879.161.433
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A reducéo nesta rubrica reflete os seguintes aspetos:

21.

Um aumento no montante em divida no ambito dos programas de papel comercial entre 1 de janeiro e 5 de maio de
2014,

A divida bruta de 8.051 milhdes de euros que foi contribuida para a Oi em 5 de maio de 2014 como parte dos Ativos PT no
ambito do aumento de capital da Oi subscrito pela Portugal Telecom;

O reembolso do passivo referente a contratos de equity swap sobre agdes proprias no seguimento do exercicio fisico
destes contratos em 7 de maio de 2014, com recurso a equivalentes de caixa que permaneceram na Portugal Telecom
depois do aumento de capital da Oi para esse efeito. No seguimento deste reembolso, a Portugal Telecom detém
diretamente 20.640.000 a¢des proprias em carteira, tendo por este motivo registado uma reserva ndo distribuivel pelo

montante equivalente ao custo de aquisicao dessas agdes, no valor de 178.071.827 euros.

Provisoes

Em 30 de junho de 2014, esta rubrica corresponde essencialmente a provisdes para contingéncias fiscais. A reducéo face a 31 de

dezembro de 2013 reflete as provisdes das operacdes descontinuadas em 5 de maio de 2014 (54 milhdes de euros) que foram

transferidas para a Oi no ambito do seu aumento de capital.

22.

(a)

(b)

(c)

(d)

Demonstra¢oes Consolidadas dos Fluxos de Caixa

Aplicacdes financeiras de curto prazo

Estas rubricas incluem essencialmente recebimentos de aplicagdes de tesouraria de curto prazo vencidas liquidas, de novas
aplicagdes de tesouraria de curto prazo. Os recebimentos liquidos ascenderam a 187.994.255 euros no semestre findo em 30
de junho de 2014, face a 45.913.156 euros no mesmo periodo do ano passado. No primeiro semestre de 2014, os
recebimentos liquidos respeitam essencialmente a liquidacdo de aplicacdes de tesouraria na Bratel Brasil até 5 de maio de
2014, data em que esta entidade utilizou os montantes obtidos no vencimento dessas aplicagdes, juntamente com o
montante obtido num aumento de capital realizado pela Bratel BV, para subscrever uma parcela das obrigagdes convertiveis
emitidas por determinadas entidades que direta ou indiretamente controlam a AG e a LF, como mencionado na Nota 1 e

Nota 22 (c).

Dividendos recebidos

Esta rubrica corresponde aos dividendos recebidos da Oi no semestre findo em 30 de junho de 2013.

Pagamentos respeitantes a investimentos financeiros

Esta rubrica corresponde ao montante total de 4.788 milhdes de reais brasileiros (1.555 milhdes de euros) utilizado pela
Bratel Brasil e pela PTB2 para subscrever obrigagdes convertiveis emitidas por determinadas entidades que direta ou
indiretamente controlam a AG e a LF, montante que no final foi utilizado para reembolsar a divida da AG e da LF e
subscrever obrigacdes convertiveis emitidas pela Telemar Participacdes, a qual por sua vez também utilizou os recursos

obtidos para reembolsar a sua divida, conforme explicado em maior detalhe na Nota 1.

Variacao de caixa e equivalentes de caixa das operacoes descontinuadas

Nos semestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013, a composicao desta rubrica é como segue:
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(e)

1514 1513

Atividades operacionais 145.752.202 444404.606
Atividades de investimento (241.193.564) (191.617.334)
Atividades de financiamento 467.018.223 (227.601.348)
371.576.861 25.185.924

Os fluxos de caixa das operacoes descontinuadas no semestre findo em 30 de junho de 2014 correspondem essencialmente
aos fluxos de caixa até 5 de maio de 2014 dos negdcios descontinuados e contribuidos no aumento de capital da Oi, em
comparacao com os fluxos de caixa do periodo de seis meses em 2013, o que explica os menores fluxos de caixa das

atividades operacionais.

O aumento nos fluxos de caixa das atividades de investimento reflete 0 montante obtido em junho de 2013 pela alienacdo
do investimento na CTM (336 milhoes de euros), conforme referido na Nota 12, efeito que foi parcialmente compensado por
menores pagamentos respeitantes a investimentos em ativos tangiveis e intangiveis, os quais beneficiam dos investimentos

significativos efetuados em anos anteriores nas redes FTTH e 4G-LTE.

A variacdo nos fluxos de caixa das atividades de financiamento reflete essencialmente os recebimentos pelo aumento dos
montantes em divida no ambito dos programas de papel comercial, como mencionado na Nota 20, enquanto no mesmo

periodo do ano anterior, o total da divida bruta se manteve relativamente estavel.

Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo

Em 30 de junho de 2014 e 31 de dezembro de 2013, a composicéo desta rubrica é como segue:

30jun2014 31dez2013

Caixa 2.000 10.526.405
Depdsitos a ordem 353452 94.713.210
Depositos a prazo (i) 106.055.000 1.455.485.775
Outros depdsitos bancarios 3284415 98.225.124
109.694.867 1.658.950.514

(i) Em 30 de junho de 2014, esta rubrica corresponde a depdsitos a prazo no Banco Espirito Santo registados na Portugal Telecom (Nota 23.b). Em julho de
2014, a Portugal Telecom utilizou os montantes provenientes do reembolso destes depositos para constituir novos depdsitos em diferentes instituicoes

financeiras.

23. Partes relacionadas e Acionistas

a) Empresas associadas e conjuntamente controladas

A Portugal Telecom manteve influéncia sobre as entidades abaixo definidas até ao aumento de capital da Oi de 5 de maio de

2014, quando contribuiu a sua participacdo de 100% no capital social da PT Portugal, incluindo os investimentos indiretos nestas

empresas associadas. Consequentemente, como a Portugal Telecom ja ndo tem uma participacdo direta nessas empresas

associadas em 30 de junho de 2014, as tabelas abaixo apresentam os saldos em 31 de dezembro de 2013 entre o Grupo Portugal

Telecom e as suas empresas associadas e empreendimentos conjuntos, e as transagcdes entre o Grupo Portugal Telecom e essas

mesmas entidades ocorridas durante o periodo de quatro meses findo em 30 de abril de 2014, antes do aumento de capital da O,

e o semestre findo em 30 de junho 2013:
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Contas areceber Contas a pagar Empréstimos concedidos
Empresa 30jun2014 31dez2013 30jun2014 31dez2013 30jun2014 31dez2013
Entidades conj controlad - 4.685.059 - 24796 - -
Empresas internacionais:
Unitel - 238.241.859 - 2638599 - -
Multitel - 6.265.431 - 229.884 - 915.058
Outras - 646420 - - - -
Empresas nacionais:
Paginas Amarelas (i) - 173.050 - 1.325.856 - -
PT-ACS - 3.372.065 - 3.103.827 - -
Fundagao PT - 341,983 - - - -
Sportinveste Multimédia - 56.864 - 226993 - 32.282.861
Siresp - 28.024 - 5.860 - 1.260.909
Outras - 410491 - 1129313 - 2392443
- 254.221.246 - 8.685.128 - 36.851.271

Custos Receitas Juros cobrados
Empresa 4M14 1513 4M14 1813 4M14 1813
Entidades conj controlad 1.035.361 158.729 4.178.146 5444912 - -
Empresas internacionais:
Unitel 2.579.292 2.602.248 4542112 6.389.728 - -
Multitel 62348 153575 476471 888.360 - -
CTM (i) - 75.185 - 52251 - -
Outras - 13.892 - 18 - -
Empresas nacionais:
Paginas Amarelas (i) - 11.235012 - 1.664.209 - -
PT-ACS 3.910.991 3.907.113 - 1418521 - -
Sportinveste Multimédia 143441 496.060 58727 94.730 10.798 16.584
Siresp - - 6.490.862 7.502.331 16.738 30.126
Outras 229.762 370.864 1.297.778 2.069.560 40.058 64.155
7.961.195 19.012.678 17.044.096 25.524.620 67.594 110.865

0]

b) Acionistas

Os investimentos nas Paginas Amarelas e na CTM foram alienados em janeiro de 2014 e junho de 2013, respetivamente.

Em 30 de junho de 2014 e 31 dezembro de 2013, a Empresa ndo identificou entidades que de acordo com o previsto na IAS 24

sejam classificadas como partes relacionadas, com excecdo daquelas j& mencionadas na Nota 23.a). Ndo obstante, a Empresa

entende ser relevante a divulgacdo dos saldos em divida e transacdes realizadas com os seus principais acionistas, nomeadamente

aqueles com uma participacdo qualificada acima de 2% no capital social da Portugal Telecom, e com todas as entidades

reportadas por esses acionistas como suas partes relacionadas. As tabelas abaixo apresentam os saldos em 30 de junho de 2014 e

31 de dezembro de 2013 e as transagdes ocorridas durante os semestres findos em 30 de junho de 2014 e 2013 entre o Grupo

Portugal Telecom e essas entidades identificadas como partes relacionadas:

30jun2014 31dez2013

Equivalentes Contas Contas Equivalentes Investimentos de Empréstimos e

Acionista de caixa (i) areceber apagar de caixa (i) curto prazo (i)  financiamentos (iii)
GES 106.180.068 1428622 - 1.402.888437 750.000.000 14.517.265
Visabeira - 34.768.339 20322411 - - -
Controlinveste - 463937 8.545.056 - - -
Ongoing - 268.962 389.724 - - -
106.180.068 36.929.860  29.257.191 1.402.888.437 750.000.000 14.517.265

0}
Espirito Santo Investimento (Nota 22.e).

Os equivalentes de caixa em 30 de junho de 2014 e 31 de dezembro de 2013 incluem essencialmente depdsitos a prazo no Banco Espirito Santo e no Banco

Os investimentos de curto prazo em 31 de dezembro de 2013 correspondem a titulos de divida emitidos pela Espirito Santo International (Nota 15).

Adicionalmente, a Portugal Telecom emitiu papel comercial no montante de 200 milhdes de euros em que o Banco Espfrito Santo atuou apenas como agente e

colocador do papel comercial, ndo sendo a Portugal Telecom informada sobre os investidores junto dos quais essas emissoes foram colocadas.
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1513

1514 (i)
Receitas Custos  Jurosobtidos Receitas Custos  Jurosobtidos
Acionista eganhos e perdas liquidos eganhos e perdas liquidos
GES 4667477 4.658.740 13.772.609 7.797.087 7494074 23.211.769
Caixa Geral de Dep0sitos (ii) - - - 9.686.252 1.990.537 (1.271.778)
Visabeira 2.245.730 22608561 - 4653.735 35910553 -
Controlinveste 712.744 19.898.270 - 1.273.940 25.192.553 -
Ongoing 143.861 1.228.160 - 255.897 1.714.692 -
UBS - - (15.000) 20 - (22.500)
7.769.812 48.393.731 13.757.609 23.666.931 72.302.409 21.917.491

(i)  Conforme referido acima, esta rubrica reflete essencialmente as transagdes ocorridas até 5 de maio de 2014, uma vez que a partir dessa data a Portugal Telecom
deixou de controlar as entidades contribuidas no aumento de capital da Oi e que representavam a maior parte das transagbes com acionistas.

(i) A Caixa Geral de Depositos deixou de ter uma participagao qualificada na Portugal Telecom acima de 2% a partir de 25 de outubro de 2013.

c) Outros
Os seguintes montantes foram pagos a membros do Conselho de Administragao e dirigentes:
No semestre findo em 30 de junho de 2014, as remuneracoes fixas dos administradores, as quais foram estabelecidas pela

Comisséo de Vencimentos, ascenderam a 2,56 milhdes de euros.

No semestre findo em 30 de junho de 2014, as remuneracdes varidveis referentes ao ano 2013 e outras compensacoes
pagas a administradores executivos totalizaram 4,69 milhdes de euros.

No semestre findo em 30 de junho de 2014, e apds a Comissdo de Vencimentos ter verificado que os critérios
estabelecidos na politica de remunerac¢ées foram integralmente cumpridos, um montante de 4,89 milhdes de euros foi
pago aos administradores executivos em relacdo a parcela de 50% das remuneracées varidveis de 2010 que nao tinha sido
paga no ano seguinte, mas diferida por um periodo de trés anos.

Durante o semestre findo em 30 de junho de 2014, os dirigentes da Portugal Telecom receberam remuneracoes fixas e

varidveis nos montantes de 1,0 milhdes de euros e 0,3 milhdes de euros, respetivamente.

24. Eventos subsequentes

Em 16 de julho de 2014, no seguimento do ndo reembolso pela Rioforte de papel comercial no montante de 847 milhdes de
euros (os restantes 50 milhdes de euros também nao foram reembolsados em 17 de julho de 2014) subscrito pela PT Portugal e
pelas suas subsididrias nas respetivas datas de maturidade, a Portugal Telecom e a Oi anunciaram que se mantém comprometidas
em concluir a combinagdo dos seus negdcios, tendo assinado um novo Memorando de Entendimentos. Em 28 de julho de 2014, a
Portugal Telecom e a Oi chegaram a um acordo sobre os termos definitivos dos principais contratos a celebrar na sequéncia do
Memorando de Entendimentos. A celebracdo dos contratos definitivos estd sujeita a aprovacdo pela Assembleia Geral de
Acionistas da Portugal Telecom (agendada para 8 de setembro de 2014), pelo Conselho de Administracdo da Oi e pela Comissdo
de Valores Mobilidrios no Brasil. A documentacdo estabelece que:

A Portugal Telecom ird permutar (‘Permuta”) com a Oi as aplicagdes de tesouraria na Rio Forte Investments em
contrapartida de 474.348.720 acdes ordinarias mais 948.697.440 acoes preferéncias da Oi ("Acdes da Oi Objeto da Opgéo”),

representativas de 16,9% do seu capital social;
A Portugal Telecom seré atribuida uma opcdo de compra néo transferivel de tipo Americano (“Opc¢do de Compra”) para

readquirir as Acoes da Oi Objeto da Opcao (com o preco de exercicio de R$2,0104 para acoes ON e R$1,8529 para acoes

PN), a qual serd ajustada pela taxa brasileira CDI acrescida de 1,5% por ano;
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- A Opcao de Compra sobre as A¢des da Oi Objeto da Opcao entrard em vigor a data da Permuta, terd uma maturidade de 6
anos, expirando a possibilidade de exercicio da opgao pela Portugal Telecom correspondente a 10% das A¢des da Oi
Objeto da Opgédo no fim do primeiro ano e a 18% no fim de cada ano seguinte;

- Qualquer montante recebido como resultado da monetizacdo da Opcdo de Compra através da emissdo de instrumentos
derivados tem de ser utilizado para o exercicio da Opcao de Compra;

- APortugal Telecom s6 pode adquirir agdes da Oi ou da CorpCo através do exercicio da Opgao de Compra;

- A Opcédo de Compra serd cancelada se (i) os estatutos da Portugal Telecom forem voluntariamente alterados para remover
a limitacéo de voto de 10%, (i) a Portugal Telecom atuar como concorrente da O, ou (iii) a Portugal Telecom violar certas
obrigagdes decorrentes da documentacéo definitiva; e

- Os contratos serdo celebrados assim que todas as aprovagdes societdrias sejam obtidas e a Permuta estd sujeita a

aprovacao da Comissao de Valores Mobilidrios no Brasil e deve ser executada até marco de 2015.

Os termos dos acordos a serem apresentados pelo Conselho de Administracdo a Assembleia Geral de Acionistas também irdo
incluir uma estrutura acordada alternativa a incorporacdo da Portugal Telecom na CorpCo previamente anunciada, de modo a
atingir os seguintes objetivos:

- Permitir que a incorporacdo da Oi na CorpCo e a migragdo para o Novo Mercado sejam implementadas o mais
rapidamente possivel, com a cotagao da CorpCo na BM&F Bovespa, Euronext Lisboa e NYSE;

- Sujeito a aprovacdo dos acionistas em Assembleia Geral de Acionistas, convocada especificamente para o efeito, os
acionistas da Portugal Telecom irdo receber todas as agdes da CorpCo detidas pela Portugal Telecom, apds a execucdo da
Permuta e antes de qualquer exercicio da Op¢édo de Compra, correspondendo a uma participacédo de 25,6% na CorpCo,
ajustada pelas acbes em proprias em carteira; e

- A Portugal Telecom continuarad cotada com a participacao na divida da Rioforte e a Opcdo de Compra como 0s seus

Unicos ativos relevantes.

Desde 30 de junho de 2014, o preco das a¢des da Oi sofreu uma desvalorizagao significativa. Em 27 de agosto de 2014, o preco
das acdes da Oi era de 1,49 reais por acdo ordinéria e 1,43 reais por acdo preferencial, respetivamente, e consequentemente o

justo valor do investimento naquela data ascendia a 1.637 milhdes de euros.
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RELATORIO DE REVISAO LIMITADA ELABORADO POR
AUDITOR REGISTADO NA CMVM SOBRE INFORMACAO SEMESTRAL CONSOLIDADA

Introducéio

1. Nos termos do Cédigo dos Valores Mobilidrios, apresentamos o nosso Relatério de Revisdo Limitada sobre
a informag#o financeira consolidada do semestre findo em 30 de Junho de 2014 da Portugal Telecom,
SGPS, S.A. (“Empresa”) incluida no Relatério de Gestdo, na demonstragdo consolidada da posi¢do
financeira (que evidencia um activo total de 2.349.368.793 Euros e um capital proprio de
2.291.193.942 Euros, incluindo um resultado liquido consolidado atribuivel aos accionistas da Empresa de
345.238.922 Euros), nas demonstragdes consolidadas dos resultados, do rendimento integral, das alteragdes
no capital préprio e dos fluxos de caixa do semestre findo naquela data e no correspondente anexo.

2. As quantias das demonstragdes financeiras, bem como as da informagéo financeira adicional, s@o as que
constam dos registos contabilisticos das empresas incluidas na consolidag#o, posteriormente ajustadas no
ambito do processo de consolidagdo, para estarem de acordo com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas pela Unifio Europeia.

Responsabilidades

3. E da responsabilidade do Conselho de Administragdo da Empresa: (i) a preparagéio de informagao financeira
consolidada que apresente de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira do conjunto das empresas
incluidas na consolidag#o, os resultados e o rendimento integral consolidados das suas operagdes, as
alterag®es no seu capital proprio consolidado € os seus fluxos de caixa consolidados; (ii) que a informagdo
financeira historica seja preparada de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como
adoptadas pela Unido Europeia, para efeitos de relato financeiro intercalar (IAS 34) e que seja completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobilidrios; (iii) a
adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manutengdo de sistemas de controlo interno
apropriados; e (v) a informagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade e a
actividade do conjunto das empresas incluidas na consolidag#o, a sua posigdo financeira, os seus resultados
ou o seu rendimento integral.

4. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informag#o financeira consolidada contida nos documentos
acima referidos, designadamente sobre se, para os aspectos materialmente relevantes, é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, em conformidade com o exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério de seguranga moderada, profissional e independente, sobre
essa informag#o financeira consolidada, baseado no nosso trabalho.

Ambito

5. O trabalho a que procedemos teve como objectivo obter uma seguranga moderada quanto a se a informagdo
financeira anteriormente referida estd isenta de distorgdes materialmente relevantes. Excepto quanto a
limitagdo descrita no paragrafo 8 abaixo, o nosso trabalho foi efectuado com base nas Normas Técnicas e
Directrizes de Revisdo/Auditoria emitidas pela Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, foi planeado de
acordo com aquele objectivo, e consistiu principalmente, em (a) indagagdes e procedimentos analiticos
destinados a rever: (i) a fiabilidade das assergdes constantes da informag@o financeira consolidada; (ii) a
adequagio das politicas contabilisticas adoptadas, tendo em conta as circunsténcias ¢ a consisténcia da sua
aplicag#io; (iii) a aplicabilidade, ou ndo, do principio da continuidade; (iv) a apresentagdo da informag@o
financeira consolidada; e (v) se, para os aspectos materialmente relevantes, a informag&o financeira
consolidada ¢ completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, em conformidade com o exigido pelo
Cédigo dos Valores Mobilidrios; e (b) testes substantivos as transac¢des ndo usuais e de grande significado. %

itada do Reino Unido,
ja Deloitte Touche Tol

s | Matricula C

94 Lisboa | Porto icesso Trade Center, Praga do Bom Sucesso 61 - 13°, 4150-146 Porto



Deloitte

Deloitte & Associados, SROC S.A.
Inscricao na OROC n° 43
Registo na CMVM n° 231

Pégina 2 de 3

6. O nosso trabalho abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informag&o financeira consolidada
constante do Relatério de Gestdo com os restantes documentos anteriormente referidos.

7. Entendemos que o trabalho efectuado proporciona uma base aceitével para a emissdo do presente Relatorio
de Revisdo Limitada sobre a informagfo semestral consolidada.

Reserva

8. Conforme referido na Nota I do anexo as demonstragdes financeiras consolidadas, em 5 de Maio de 2014 a
Empresa participou no aumento de capital da Oi, S.A. (“Oi” - uma empresa de direito brasileiro), mediante a
contribui¢do em espécie dos activos liquidos da PT Portugal, SGPS, S.A. (“PT Portugal”) que foi avaliada
para o efeito por uma entidade independente em 1.854 milhGes de Euros, tendo a Empresa reconhecido um
ganho liquido de 493 milhdes de Euros e passado a deter acgdes da Oi representativas de 39,7% do seu
capital, cujo justo valor nessa data era de 2.244 milhdes de Euros. Em 30 de Junho de 2014, esta
participagdo financeira encontra-se reflectida na demonstragdo da posig#o financeira consolidada anexa pelo
seu valor de cotag@o em bolsa nessa data de 2.231 milhdes de Euros, o qual, conforme referido na Nota 24,
sofreu uma desvalorizagdo no montante de 594 milhdes Euros até 27 de Agosto de 2014. Posteriormente a
30 de Junho de 2014, foram conhecidas publicamente as dificuldades financeiras do Banco Espirito Santo
(“BES™), accionista que detém 10,06% do capital da Empresa e que, em 3 de Agosto de 2014, por
determinagdo do Banco de Portugal, entrou num processo de reestruturagdo e recapitalizagfo, e de algumas
empresas do Grupo Espirito Santo (“GES™), entre as quais a Rio Forte Investments, S.A. (“Rio Forte”) com
sede no Luxemburgo, que em 29 de Julho de 2014 viu o seu pedido de gestdo controlada aprovado por
tribunal daquele pais, solicitado em virtude do reconhecimento da sua incapacidade para cumprir com 0s
seus compromissos financeiros. Os activos liquidos contribuidos no aumento de capital supra referido,
inclufam acgdes representativas de 2,1% do capital social do BES avaliadas nessa data por 112 milhdes de
Euros ¢ titulos de divida emitidos pela Rio Forte, adquiridos em Abril de 2014 pela PT Portugal e suas
empresas participadas por 897 milhdes de Euros e que ndo foram reembolsados nas datas do seu vencimento
em 15 e 17 de Julho de 2014. Na sequéncia do incumprimento da Rio Forte, os Conselhos de Administragfo
da Empresa e da Oi anunciaram, em 28 de Julho de 2014, um acordo que prevé a devolugdo pela Oi a
Empresa destes titulos de divida e a entrega pela Empresa a Oi de acgdes representativas de 16,9% do
capital da Oi, sendo atribuida & Empresa uma opgo de recompra dessas mesmas ac¢des em condigdes pré-
definidas (Nota 24). Contudo, conforme divulgado aos mercados, este acordo carece de ser aprovado pelos
accionistas da Empresa, pelos reguladores dos mercados de capitais ¢ por 6rgdos societarios especificos das
sociedades envolvidas. O anteriormente descrito evidencia incertezas que consideramos relevantes sobre
factos patrimoniais existentes em 30 de Junho de 2014, cujo desfecho e consequente impacto sobre as
demonstragdes financeiras consolidadas anexas da Empresa em 30 de Junho de 2014 ndo nos é possivel

prever na presente data.
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Parecer

9.

Com base no trabalho efectuado, o qual foi executado tendo em vista a obteng@o de uma seguranga
moderada, excepto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se necessarios caso ndo
existisse a limitagdo descrita no paragrafo 8 acima, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a
concluir que a informagfo financeira consolidada do semestre findo em 30 de Junho de 2014, referida no
paragrafo 1 acima, da Portugal Telecom, SGPS, S.A., ndo esteja isenta de distor¢des materialmente
relevantes que afectem a sua conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como
adoptadas pela Unifio Europeia, para efeitos de relato financeiro intercalar (IAS 34), e que, nos termos das
defini¢des incluidas nas directrizes mencionadas no paragrafo 5 acima, ndo seja completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita.

Enfase

10. Conforme referido na Nota 3, as demonstragdes financeiras do periodo comparativo findo em 30 de Junho

de 2013 foram reexpressas em resultado da: (i) adopgo antecipada da IFRS 11 - Empreendimentos
conjuntos e (ii) apresentag@o das receitas, custos e fluxos de caixa dos negocios contribuidos no aumento de
capital da Oi na rubrica de operagdes descontinuadas, nos termos da IFRS 5 — Activos ndo correntes detidos
para venda e unidades operacionais descontinuadas.

Lisboa, 29 de Agosto de 2014

Representada por Jodo Luis Falua Costa da Silva

itte & Associados, S



Informacao adicional aos acionistas

Negociacao das acoes e ADRs

As acbes da PT estdo cotadas na Euronext (cédigo: PTCLS) e na Bolsa de Nova lorque, sob a forma de ADR -
American Depositary Receipts (codigo: PT). Um ADR é equivalente a uma agao ordindria. Em 30 de junho de 2014 o
capital social da Empresa encontrava-se representado por 896.512.500 acdes com o valor nominal de 3 céntimos
cada, estando cotadas em bolsa 896.512.000 agdes. Na mesma data o nimero de ADRs registados ascendia a
36.030.002 representando 4,0% do total do capital social da PT.

Em 30 de junho de 2014 a demonstracéo da posicao financeira da PT refletia 20.640.000 acbes préprias. O ndmero
total de agdes em circulacdo da PT era 875.872.500.

Informacdo Bolsista

1514 1513
Em30dejunho
Capital social (euros) 26.895.375 26.895.375
Numero de a¢des 896.512.500 896.512.500
Numero de agdes em circulacao 875.872.500 855.028.595
Cotacgdo (euros) 2,676 2,990
Capitalizagdo bolsista (milhdes de euros) 2399 2681
Cotagoes / transagoes
Cotacdo méxima (euros) 3,600 4430
Cotagdo minima (euros) 2,636 2,820
Transac¢des em volume (milhdes de agdes) 832 624
Transac¢des em valor (milhdes de euros) 2535 2347
Desempenho
Portugal Telecom (15,3%) (20,2%)
PSI-20 3,7% (1,7%)
DJ Stoxx Telecom Europe 0,8% 4,7%
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Informacao adicional aos acionistas

Contactos

Relagdo com investidores

Nuno Vieira

Diretor de Relagdo com Investidores
Portugal Telecom

Avenida Fontes Pereira de Melo, 40
1069 - 300 Lisboa, Portugal

Tel: +351 21500 1701

Fax: +351 21 500 0800

E-mail: nuno.tvieira@telecom.pt

Acionistas, investidores, analistas e demais interessados podem solicitar os seus pedidos de informagdes e
esclarecimentos (relatdrios e contas anuais e semestrais, form 20-F, press releases, etc).

Banco depositario

Deutsche Bank Trust Company Americas
ADR Division

Floor 27

60 Wall Street

New York 10005-2836

Fax: +1(732) 544-6346

Os detentores de ADRs podem também solicitar diretamente informacdes e esclarecimentos ao banco depositario dos
ADRs da PT em Nova lorque.

Pagina da Internet

Todas as publicacdes e comunicagdes, bem como informagdes sobre os produtos, servicos e negdcios da Empresa, estao
disponiveis na pagina da Internet da PT no seguinte endereco: www.telecom.pt

Sede social

Portugal Telecom, SGPS, S.A.
Avenida Fontes Pereira de Melo, 40
1069-300 Lisboa, Portugal

Tel: +351 21 500 2000
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