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As designagdes “PT”, “Grupo Portugal
Telecom”, “Grupo PT”, “Grupo” e “Empresa”
referem-se ao conjunto das empresas que
constituem a Portugal Telecom ou a
qualquer uma delas, consoante o contexto.



Portugal Telecom

Telecomunicacdes em Portugal

Segmentos de cliente Receitas (Milhces de euros)
Residencial 355
Pessoal > PT Comunicagdes 100% 340
Empresa > TMN 100% 452
Outros 211

Telecomunicagdes no Brasil

Segmentos de cliente

Receitas (Milhoes reais, 100%)

Residencial

Pessoal > Qi 25,6%
Empresa

Outros

4.895
4.335
4.181

300

Outros negécios de telecomunicacgoes

Receitas (Milhdes de euros)

Unitel 25% (a)(b) > Angola > Movel 728
CTM 28% (b) > Macau > Fixo, movel 228
MTC 34% (a) > Namibia > Movel 88
CVT 40% (a) > Cabo Verde > Fixo, movel 41
Timor Telecom 41% > Timor Leste > Fixo, movel 26
CST 51% (a) > S8o Tomé e Principe > Fixo, movel 6

(a) Estas participacoes sao detidas pela Africatel, a qual é controlada em 75% pela PT. (b) Estas empresas associadas sao consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial.

Outros negécios

Servicos de sistemas e TI [PT Sistemas de Informacéo 100%]; Inovagao, investigacéo e desenvolvimento [PT Inovacao 100%];
Servicos administrativos e de gestao partilhada [PT PRO 100%]; Servicos de negociagao [PT Compras 100%l];

Call centers e servicos de telemarketing [Contax no Brasil 44,4%, PT Contact 100%])
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Andélise dos resultados consolidados

Resultados consolidados

Demonstracio dos resultados consolidados " Milhdes de euros
1512 1S11 A11/12

Receitas operacionais 3.344,7 2.668,8 25,3%
Portugal ® 13585 14426 (5,8%)
Residencial 355,5 3390 4,9%
Pessoal 3397 3749 (9,4%)
Empresas 4523 498,7 (9,3%)
Servicos a prestadores, outros e eliminacoes 211,0 230,0 (8,3%)
Brasil - Qi 1.542,1 8323 85,3%
Qutros e eliminacoes 4442 393,9 12,8%
Custos operacionais ® 2.203,6 1.669,0 32,0%
Custos com pessoal 566,2 4594 23,3%
Custos diretos dos servicos prestados 560,3 416,9 34,4%
Custos comerciais 264,8 2108 25,6%
Outros custos operacionais 8123 582,0 39,6%
EBITDA® 1.141,1 999,8  14,1%
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 28,8 264 9,2%
Amortizagoes 6834 5794 17,9%
Resultado operacional ® 428,8 394,0 8,8%
Outros custos (receitas) (14,2) 12,5 n.s.
Custos com o prog. de reducéo de efectivos, liquidos 09 56 (84,6%)
Menos (mais) valias lig. na alienacéo de imobilizado 2.1 01 n.s.
Qutros custos (ganhos) liquidos (17.2) 71 n.s.
Resultado antes de resultados fin. e impostos 443,0 381,5 16,1%
Custos (ganhos) financeiros 187,5 28,2 n.s.
Juros suportados (obtidos) liquidos 236,0 81,3 190,4%
Perdas (ganhos) em empresas associadas (95,6) (122,5) (22,0%)
Qutros custos (ganhos) financeiros liquidos 47,1 69,5 (32,1%)
Resultado antes de impostos 255,5 353,2 (27,7%)
Imposto sobre o rendimento (88,6) (96,2) (7,8%)
Resultado antes de interesses nao controladores 166,9 257,0 (35,1%)
Prejuizos (lucros) atribuiveis a int. ndo controladores (41,6) (45,0) (7,5%)
Resultado liquido consolidado 125,2 212,0 (40,9%)

(1) No seguimento do investimento estratégico na Oi e na Contax em 28 de marco de 2011, a PT consolidou proporcionalmente os resultados destas empresas desde 1 de abril de 2011. (2) As operagdes de
telecomunicagdes em Portugal incluem a rede fixa e a TMN. Esta rubrica inclui o impacto da redugdo das taxas de terminagao movel (MTR) reguladas. (3) Custos operacionais = despesas com pessoal + custos
diretos + custos comerciais + outros custos operacionais. (4) EBITDA = resultado operacional + PRBs + amortizagées. (5) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos
com o programa de reducdo de efetivos + menos (mais) valias na alienacao de imobilizado + outros custos (ganhos) liquidos.
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Receitas operacionais consolidadas

No 1512, as receitas operacionais consolidadas aumentaram 676 milhées de euros (+25,3% face ao 1511) para 3.345
milhdes de euros, o que compara com 2.669 milhdes de euros no 1511. Este aumento estd relacionado com o
impacto da consolidagédo proporcional da Oi e da Contax no 1T12, j& que os resultados destas empresas foram
proporcionalmente consolidados a partir de 1 de abril de 2011, parcialmente compensado pela contribuicéo da
Dedic / GPTI no 1511, uma vez que este negdécio foi consolidado integralmente até 30 de junho de 2011 e
integrado na Contax a partir desta data, no seguimento da concluséo da troca da participagcao da PT neste negdcio
por uma participacao adicional na Contax. Excluindo o impacto destas alteracdes no perimetro de consolidacéo, no
montante de 802 milhdes de euros, e o impacto da desvalorizacdo do real brasileiro face ao euro (87 milhdes de
euros), as receitas operacionais consolidadas teriam diminuido apenas 1,5% face ao 1511. Esta diminuicédo resultou
do decréscimo nas receitas dos negécios de telecomunicagdes em Portugal (84 milhdes de euros) e da menor
contribuicdo da Oi no 2T12 face ao 2T11 (3 milhdes de euros), ndo obstante o crescimento nas receitas dos outros
negocios internacionais, nomeadamente da Contax (12 milhdes de euros), da MTC na Namibia (13 milhdes de
euros), da CVT em Cabo Verde (4 milhdes de euros) e da Timor Telecom (4 milhdes de euros).

No 1512, as receitas dos negocios de telecomunicacoes em Portugal diminuiram 5,8% face ao 1511 (84 milhdes de
euros), devido: (1) ao decréscimo nas receitas do segmento Empresas (46 milhdes de euros, -9,3% face ao 1511),
impactadas por pressao ao nivel do preco e do consumo quer a nivel das PMEs como das grandes empresas, corte
de custos significativo na administracao publica e adiamento de decisdes de investimento das grandes empresas, e
(2) decréscimo nas receitas do segmento Pessoal (35 milhdes de euros), em resultado de menores receitas de
cliente (25 milhdes de euros), as quais refletem condi¢des econdmicas adversas e pressdo ao nivel do preco,
menores receitas de interligacdo (8 milhdes de euros) no seguimento da descida regulada das tarifas, que
diminuiram para 2,77 céntimos em 7 de maio de 2012 e para 2,27 céntimos em 30 de junho de 2012, e menores
vendas de equipamentos (3 milhdes de euros). O impacto total direto da regulagdo nas receitas ascendeu a 14
milhdes de euros no 1512, incluindo a diminuicdo das MTRs e a redugao dos pregos de roaming. Excluindo o
impacto da regulagao, as receitas dos negdécios de telecomunicacdes em Portugal teriam decrescido 4,8% face ao
1S11. Os efeitos negativos acima referidos foram parcialmente compensados pelo aumento nas receitas do
segmento Residencial, de 339 milhdes de euros no 1511 para 355 milhdes de euros no 1512 (+4,9% face ao 1511),
com 0 2T12 (+5,1% face ao 2T11) a confirmar uma aceleragdo da tendéncia quando comparado com os trimestres
anteriores (+4,6% no 1T12 face ao 1T11 e +3,9% no 4T11 face ao 4T10). Este sélido crescimento foi impulsionado
pelo forte desempenho da oferta triple-play do Meo (voz, banda larga e TV por subscricao), beneficiando do
esforco incansavel para transformar a oferta residencial da PT de um legado de voz fixa para uma oferta triple-play,
altamente diferenciada e mais competitiva e também mais resiliente face as condicdes econdmicas adversas. No
1512, as receitas ndo voz em Portugal representaram 50,5% das receitas de servico, tendo aumentado 4,6pp face ao
mesmo periodo do ano anterior. A transformacdo do portfélio de produtos e servicos que a PT disponibiliza aos
seus clientes e as consequentes alteracdes no mix de receitas estd a tornar o seu desempenho mais resiliente e
previsivel. As receitas dos outros negdcios de telecomunicagdes em Portugal, incluindo as receitas de oferta
grossista (wholesale), diminuiram 8,3% face ao 1511 (19 milhées de euros), consequéncia de uma diminuicdo das
receitas de acesso e de trafego, da diminuicdo das receitas de postos publicos (1,4 milhdes de euros) e de menores
receitas no negocio de listas telefénicas (5 milhdes de euros). A PT detém uma posicdo financeira de 25% no
negocio de listas telefénicas, o qual é gerido pela Truvo.

No 1512, as receitas da Oi ascenderam a 1.542 milhdes de euros (3.723 milhdes de reais), 0 que compara com 832

milhdes de euros no 1511. Este aumento reflete o efeito da consolidacédo proporcional no 1712 (788 milhdes de
euros), parcialmente compensado pelo impacto da desvalorizacdo do real brasileiro face ao euro no 2712 quando
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comparado com o 2T11 (75 milhées de euros). Excluindo estes efeitos, a contribuicdo da Oi para as receitas
operacionais consolidadas da PT no 1512 teria diminuido apenas 3 milhdes de euros quando comparada com o
1S11. Esta diminuicdo é explicada por menores receitas de servico (34 milhdes de euros), parcialmente
compensadas por um aumento das vendas e das outras receitas operacionais (30 milhdes de euros). A diminuicdo
das receitas de servico é explicada por menores receitas no segmento Residencial, principalmente devido a
reducdo nas receitas de voz fixa, parcialmente compensadas pelo aumento das receitas de mobilidade pessoal,
alavancadas no aumento das receitas com mensalidades, sustentadas pelo crescimento de clientes pdspago, pelo
aumento das receitas de trafego e por um aumento nos servicos de dados e de valor acrescentado. As receitas da
Oi foram consolidados proporcionalmente a partir de 1 de abril de 2011, refletindo a participacdo direta e indireta
de 25,6% que a PT detém na Telemar Participacées, acionista controlador do Grupo Oi.

As outras receitas, incluindo as eliminagdes intragrupo, aumentaram 12,8% no 1512 face ao 1511 para 444 milhoes
de euros, incluindo o impacto da consolidagao proporcional da Contax no 1712 (148 milhdes de euros), negécio
que foi consolidado proporcionalmente a partir de 1 de abril de 2011, efeito parcialmente compensado pela
contribuicdo da Dedic / GPTI no 1511 (134 milhdes de euros), negécio que foi consolidado integralmente até 30 de
junho de 2011 e integrado na Contax a partir de 1 de julho de 2011. Excluindo o impacto destas alteragdes no
perimetro de consolidagdo, as outras receitas teriam aumentado 36 milhdes de euros, refletindo: (1) um aumento
na Contax no 2T12 quando comparado com o 2T11, explicado pela contribuicdo da Dedic / GPTI no 2T12, ndo
obstante o impacto da desvalorizacdo do real brasileiro face ao euro, e (2) os aumentos de 16,8% e 12,9% no 1512
face ao 1511 nas receitas da MTC e da CVT, respetivamente.

A contribuicdo dos ativos internacionais, consolidados integral e proporcionalmente, para as receitas operacionais
foi de 58,6% no 1512, enquanto o Brasil representou 53,6%.

Custos Operacionais Consolidados (excluindo custos com beneficios de
reforma e amortiza¢des)

Os custos operacionais consolidados, excluindo custos com beneficios de reforma e amortizagdes, aumentaram
535 milhdes de euros (+32,0%) para 2.204 milhdes de euros no 1512, face a 1.669 milhdes de euros no 1511, Este
aumento esta relacionado essencialmente com o impacto da consolidacdo proporcional da Oi e da Contax no
1712, uma vez que os resultados destes negdcios foram consolidados proporcionalmente apenas a partir de 1 de
abril de 2011, efeito parcialmente compensado pela contribuicdo da Dedic/GPTl no 1511, uma vez que este
negocio foi consolidado integralmente até 30 de junho de 2011 e subsequentemente integrado na Contax em
resultado da troca do investimento da PT neste negdcio por uma participacao adicional na Contax. Excluindo o
impacto destas alteragdes no perimetro de consolidacdo, no montante total de 562 milhdes de euros, 0os custos
operacionais consolidados teriam diminuido 1,8% face ao 1511 (27 milhdes de euros) para 1.509 milhdes de euros
no 1512, essencialmente em resultado de: (1) uma reducdo de 4,7% nos negdcios de telecomunicacbes em
Portugal (36 milhdes de euros), refletindo uma politica de corte de custos e menores custos diretos em resultado
da reducdo nas Tarifas de Terminacdo Movel reguladas e menores custos associados com o negdcio de Listas
Telefénicas, e (2) uma menor contribuicdo da Oi no 2T12 em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior (17
milhdes de euros), refletindo o impacto da desvalorizacdo do Real Brasileiro face ao Euro (53 milhdes de euros), o
qual mais do que compensou os aumentos nos fornecimentos e servicos externos, Nos custos com o pessoal e nos
custos comerciais. Estas menores contribuicdes dos negdcios de telecomunicagdes em Portugal e no Brasil mais do
que compensaram um aumento nos custos operacionais dos negdcios em Africa, nomeadamente a Cabo Verde
Telecom e a MTC, na Namibia.
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Os custos com pessoal aumentaram 107 milhdes de euros (+23,3%) para 566 milhdes de euros no 1512, face a 459
milhdes de euros no 1511. Este aumento estd relacionado essencialmente com o impacto da consolidagdo
proporcional da Oi e da Contax no 1T12, efeito parcialmente compensado pela contribuicdo da Dedic/GPTI no
1511, Excluindo o impacto destas alteracdes no perimetro de consolidacédo, no montante total de 84 milhdes de
euros, 0s custos com o pessoal teriam aumentado 6,3% (23 milhdes de euros) para 378 milhdes de euros no 1512,
face a0 mesmo periodo do ano passado, refletindo maiores contribuicdes da Oi e da Contax no 2T12 face ao 2T11
(19 milhdes de euros), em resultado do aumento do numero de empregados e de uma reorganizagdo
organizacional na Oi e também da contribuicdo da Dedic/GPTI para os custos com o pessoal da Contax no 2712,
efeitos parcialmente compensados pelo impacto da desvalorizacdo do Real Brasileiro face ao Euro (17 milhdes de
euros). As maiores contribuicdes da Oi e da Contax mais do que compensaram a redugao de 4,0% nos negdcios de
telecomunicacdes em Portugal, explicada por menores remuneragcdes varidveis e em horario extraordinario,
melhores niveis de eficiéncia em determinados processos internos e menores custos com pessoal em resultado do
plano de restruturagcdao implementado no 4T10. Os custos com pessoal representaram 16,9% das receitas
operacionais consolidadas no 1512.

Os custos diretos aumentaram 143 milhdes de euros (+34,4%) para 560 milhdes de euros no 1512, face a igual
periodo do ano anterior, refletindo essencialmente o impacto da consolidagao proporcional da Oi e da Contax no
1712, no montante de 177 milhées de euros. Excluindo este efeito, os custos diretos teriam diminuido 8,0% (33
milhdes de euros) para 384 milhdes de euros no 1512, face a igual periodo do ano anterior, essencialmente devido
a: (1) uma redugdo nos negdcios de telecomunicacdes em Portugal (12 milhdes de euros), em resultado de
menores custos de trafego na TMN, explicados pelo impacto da redugdo nas Tarifas de Terminacdo Movel
reguladas e por menores custos de interligacdo de roaming, menores custos relacionados com o negdcio das listas
telefénicas e com a prestacdo de servicos de rede as escolas; e (2) uma menor contribuicdo da Oi no 2T12 em
relacdo ao mesmo periodo do ano anterior (20 milhdes de euros), refletindo essencialmente o impacto da
desvalorizacdo do Real Brasileiro face ao Euro (16 milhdes de euros) e também uma reducdo nos custos de
interligacdo explicada por menores MTRs. Os custos diretos representaram 16,8% das receitas operacionais
consolidadas no 1512.

Os custos comerciais, 0s quais incluem custos das mercadorias vendidas, comissdes e despesas com marketing e
publicidade, aumentaram 54 milhées de euros (+25,6%) para 265 milhdes de euros no 1512, face a igual periodo
do ano anterior, refletindo essencialmente o impacto da consolidacdo proporcional da Oi e da Contax no 1T12, no
montante de 39 milhdes de euros. Excluindo este efeito, os custos comerciais teriam aumentado 7,0% (15 milhdes
de euros) para 226 milhdes de euros no 1512, face a igual periodo do ano anterior, devido principalmente a
maiores contribuicées: (1) da Oi, refletindo aumentos no custo das mercadorias vendidas e nas comissoes,
explicados por uma atividade comercial mais intensa em 2012, traduzida nomeadamente em maiores vendas, e
ndo obstante o impacto da desvalorizagcdo do Real Brasileiro face ao Euro (6 milhdes de euros), e (2) dos negdcios
em Africa, refletindo os efeitos decorrentes do aumento da base de clientes em todos os mercados. Os custos
comerciais representaram 7,9% das receitas operacionais consolidadas no 1512.

Os outros custos operacionais, 0s quais incluem essencialmente servicos de suporte, fornecimentos e servicos
externos, impostos indirectos e provisdes, aumentaram 230 milhdes de euros no 1512 para 812 milhdes de euros,
face a 582 milhdes de euros no 1511, refletindo essencialmente o impacto da consolidacdo proporcional da Oi e da
Contax no 1T12, efeito parcialmente compensado pela contribui¢do da Dedic/GPTI no 1511. Excluindo o impacto
destas alteracdes no perimetro de consolidacdo, no montante total de 261 milhdes de euros, os outros custos
operacionais teriam diminuido 5,6% (31 milhdes de euros) para 521 milhdes de euros no 1512, face a igual periodo
do ano anterior, basicamente devido a: (1) uma menor contribuicdo dos negdécios de telecomunicacdes em
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Portugal (18 milhées de euros), refletindo essencialmente menores despesas com manutengao e reparacao,
servicos de suporte e outros servicos externos, os quais beneficiaram da implementacéo da rede FTTH da PT e de
um extenso programa de transformacao de field force, e (2) uma menor contribuicdo da Oi no 2T12 em relacéo ao
mesmo periodo do ano anterior (10 milhdes de euros), refletindo essencialmente o impacto da desvalorizacédo do
Real Brasileiro face ao Euro (26 milhdes de euros), parcialmente compensado por aumentos Nos custos com
manutencao e reparacao, servicos externos e impostos indiretos.

EBITDA

No 1512, o EBITDA aumentou 141 milhdes de euros (+14,1% face ao 1511) para 1.141 milhdes de euros, o que
compara com 1.000 milhdes de euros no 1511. Este aumento esta relacionado com o impacto da consolidacéo
proporcional da Oi e da Contax no 1T12, uma vez que os resultados destas empresas foram proporcionalmente
consolidados a partir de 1 de abril de 2011, efeito parcialmente compensado pela contribuicdo da Dedic / GPTI no
1511, negdcio que foi consolidado integralmente até 30 de junho de 2011 e integrado na Contax a partir dessa
data, no seguimento do processo de troca da participagdo da PT neste negdcio por uma participacdo adicional na
Contax. Excluindo o impacto destas alteracdes no perimetro de consolidagdo, no montante de 240 milhdes de
euros, e 0 impacto da desvalorizagdo do real brasileiro face ao euro (23 milhdes de euros), o EBITDA teria
decrescido 7,6% no 1512 face ao 1511. O desempenho do EBITDA no periodo foi impactado por: (1) uma menor
contribuicdo dos negdcios de telecomunicacdes em Portugal (48 milhdes de euros), em consequéncia da
diminuicdo das receitas (84 milhdes de euros) e ndo obstante a reducdo de 4,7% face ao 1511 nos custos
operacionais excluindo amortizagdes e PRBs, a melhoria na margem bruta do segmento Residencial no 1512 e o
continuo enfoque na reducao de custos, e (2) uma menor contribuicdo da Oi no 2T12 face ao 2T11 (39 milhdes de
euros), refletindo principalmente a diminuicdo nas receitas de servico e um aumento dos servicos de terceiros e
dos custos com pessoal, efeitos parcialmente compensados por um aumento nas outras receitas operacionais. As
menores contribuicdes dos negdcios de telecomunicagdes em Portugal e no Brasil foram parcialmente
compensadas por uma maior contribuicdo das outras operacdes internacionais.

EBITDA por segmento de negécio ™ Milhdes de euros

1512 1811 A11/12

Portugal 615,1 663,0 (7,2%)
Brasil - Oi 4504 284,6 58,3%
Qutros 75,6 52,2 44 6%
EBITDA 1.141,1 999,8 14,1%
Margem EBITDA (%) 34,1 37,5 (3,3pp)

(1) EBITDA = resultado operacional + PRBs + amortizacoes.

O EBITDA dos negocios de telecomunicacoes em Portugal ascendeu a 615 milhdes de euros no 1512 (-7,2% face ao
1511), equivalente a uma margem de 45,3%, em resultado da diminui¢do das receitas de servico (84 milhdes de
euros), as quais tém uma maior alavancagem operacional. As receitas de servico menos os custos diretos
diminufram 72 milhdes de euros, enquanto o EBITDA diminuiu apenas 48 milhdes de euros, em resultado do foco
resiliente em corte de custos e na rentabilidade das opera¢des. Os custos operacionais diminuiram 4,7% face ao
1511 devido: (1) ao facto do servico de TV por subscricao ter atingido massa critica, o que permite a redugao dos
custos de programacédo por cliente (-19% no 1512 face ao 1511); (2) a implementacdo da rede de fibra, cuja
qualidade de servico superior implica menor suporte ao cliente e menores custos de manutencao de rede; (3) a
simplificacdo das ofertas comerciais e dos processos de negdcio, nomeadamente no segmento Pessoal, e (4) as

PORTUGAL TELEcom | Relatério Consolidado | Primeiro Semestre 2012



01 Andlise dos resultados consolidados

medidas adicionais tomadas em antecipacdo do fraco ambiente macroeconémico, refletindo o enfoque da PT no
controlo de custos.

No 1512, o EBITDA da Oi ascendeu a 450 milhdes de euros (1.087 milhdes de reais), o que compara com a
contribuicdo de 285 milhdes de reais para o EBITDA consolidado do 1511, Este aumento reflete o efeito da
consolidacdo proporcional no 1T12 (227 milhdes de euros), parcialmente compensado pelo impacto da
desvalorizacdo do real brasileiro face ao euro no 2T12 quando comparado com o 2T11 (22 milhdes de euros).
Excluindo estes efeitos, a contribuico da Oi para o EBITDA consolidado da PT teria diminuido 39 milhées de euros
face ao 1511, refletindo a diminuicdo das receitas de servico e 0 aumento dos custos com servicos de terceiros e
dos custos com pessoal, ndo obstante o aumento nas outras receitas operacionais. O EBITDA da Oi foi
proporcionalmente consolidado a partir de 1 de abril de 2011, refletindo a participagao direta e indireta de 25,6%
que a PT detém na Telemar Participacoes, acionista controlador do Grupo Oi.

O EBITDA dos outros negocios aumentou 44,6% face ao 1511, para 76 milhdes de euros no 1512, principalmente
devido: (1) ao impacto da consolidacdo proporcional da Contax no 1T12 (14 milhdes de euros), e (2) aos aumentos
de 23,3% e 4,3% face ao 1511 no EBITDA da Timor Telecom e da MTC, respetivamente.

Os ativos internacionais, consolidados integral e proporcionalmente, representaram 49,1% do EBITDA da PT no
1512. Os negdcios no Brasil representaram 41,8% do EBITDA nesse periodo e os negdcios africanos, consolidados
integralmente, representaram 5,9%.

Resultado liquido

Os custos com beneficios de reforma aumentaram para 29 milhdes de euros no 1512 face a 26 milhdes de euros no
1511, refletindo essencialmente o impacto da consolidacdo proporcional da Oi no 1T12 (1,5 milhdes de euros), que
consolidada apenas a partir de 1 de abril de 2011.

As amortizacoes e depreciacoes aumentaram 17,9% no 1512 face ao 1511, para 683 milhdes de euros, um aumento
de 104 milhdes de euros que reflete principalmente o impacto da consolidacdo proporcional da Oi e da Contax no
1712 (161 milhdes de euros). Excluindo este efeito e a contribuicdo da Dedic / GPTI no 1511, as amortizacdes e
deprecia¢des teriam diminuido 85% no 1512, devido aos menores contributos: (1) dos negdcios de
telecomunicacdes em Portugal (16 milhdes de euros), e (2) da Oi (39 milhdes de euros), incluindo o impacto da
desvalorizacdo do real brasileiro face ao euro (14 milhdes de euros).

Os outros custos (ganhos) liquidos registaram um ganho de 17 milhdes de euros no 1512, refletindo
principalmente a compensagao liquida estimada a receber pela PT por custos suportados em anos anteriores com
o servico universal nos termos do Acordo de Concessdo, efeito parcialmente compensado por provisdes e
ajustamentos ndo recorrentes reconhecidos no 1512 para fazer face a certos ativos.

Os juros liquidos suportados aumentaram para 236 milhdes de euros no 1512 face a 81 milhdes de euros no 1511,
refletindo principalmente o impacto da consolidagcdo proporcional da Oi, da Contax e das empresas holdings
brasileiras no 1T12 (67 milhdes de euros), as quais foram proporcionalmente consolidadas a partir de 1 de abril de
2011. Excluindo este efeito, as despesas com juros liquidos teriam ascendido a 170 milhdes de euros no 1512, um
aumento de 88 milhdes de euros face ao 1511, em resultado de: (1) juros obtidos no 1711, no montante de 51
milhdes de euros, relativamente aos depdsitos em reais que foram utilizados para pagar os investimentos
estratégicos na Oi e na Contax em 28 de marco de 2011, e (2) uma maior contribuigao decorrente da consolidagcao
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proporcional da Oi no 2T12 face ao 2T11 (27 milhdes de euros), refletindo o impacto do aumento da sua divida
liquida média. O aumento da divida liquida média da Oi é explicado pelo pagamento do dividendo em maio de
2012 e pelos montantes pagos aos acionistas ndo controladores em abril de 2012, relativos a conclusdo do
processo de simplificacdo societaria. O custo médio da divida liquida dos negdcios em Portugal foi de 3,9% no
1512, 0 que compara com 3,5% no 1S11.

Os ganhos em empresas associadas ascenderam a 96 milhdes de euros no 1512, o que compara com 122 milhdes
de euros no 1S11. No 1S11, esta rubrica inclui um ganho de 38 milhdes de euros relativo a alienagdo da
participacdo na UOL, pelo montante total de 156 milhdes de euros. Excluindo este efeito, os ganhos em empresas
associadas teriam aumentado de 85 milhdes de euros no 1511 para 96 milhdes de euros no 1512, refletindo
principalmente a melhoria nas receitas da Unitel e CTM.

Os outros custos financeiros liquidos, que incluem perdas cambiais liquidas, perdas liquidas em ativos financeiros e
outras despesas financeiras liquidas, diminuiram de 69 milhdes de euros no 1511 para 47 milhdes de euros no 1512,
refletindo principalmente menores perdas cambiais liquidas no 1512, devido ao impacto da desvalorizagédo
significativa do délar face ao euro no 1511 sobre os ativos denominados em dolares. Adicionalmente, o impacto da
consolidacdo proporcional da Oi, da Contax e dos seus acionistas controladores no 1712 (15 milhdes de euros) foi
compensado pelos impostos suportados no Brasil no 1T11 relacionados com a transferéncia de fundos para o
investimento na Oi (14 milhdes de euros).

O imposto sobre o rendimento diminuiu para 89 milhdes de euros no 1512, face a 96 milhdes de euros no 1511,
correspondendo a uma taxa efetiva de imposto de 34,7% e 27,2%, respetivamente. Esta reducdo reflete,
principalmente, o impacto da consolidacéo proporcional da Oi e da Contax no 1712, o qual representa um ganho
de imposto sobre o rendimento de 13 milhdes de euros, e a diminuicdo dos resultados antes de impostos nos
negocios em Portugal.

O lucro atribuivel a interesses nao controladores ascendeu a 42 milhdes de euros no 1512, incluindo o impacto da
consolidacdo proporcional da Oi e da Contax no 1T12 (3 milhdes de euros). Excluindo este efeito, os lucros
atribuiveis a interesses ndo controladores teriam ascendido a 39 milhdes de euros no 1512, o que compara com 45
milhdes de euros no 1511, refletindo o menor lucro atribuivel a interesses ndo controladores da Oi no 2T12 face ao
2T11 (7 milhdes de euros), em resultado da conclusdo do processo de simplificacdo societdria em marco de 2012.

O resultado liquido ascendeu a 125 milhdes de euros no 1512, face a 212 milhdes de euros no 1S11. Esta
diminuigao é explicada, principalmente, por: (1) um ganho de 38 milhdes de euros registado no 1T11 relacionado
com a conclusdo do processo de venda da participagdo na UOL, e (2) um aumento dos juros suportados
relacionado, maioritariamente, com o aumento da divida liquida média da Oi e com o ganho de 51 milhdes de
euros de juros obtidos registado no 1T11 relativamente aos depositos em reais que foram utilizados para pagar o
investimento na Oi e na Contax em 28 de marco de 2011.

Capex

O capex ascendeu a 522 milhdes de euros no 1512, equivalente a 15,6% das receitas e a um aumento de 104
milhdes de euros face a 418 milhdes de euros no 1S11. Este aumento esta relacionado essencialmente com o
impacto da consolidacdo proporcional da Oi e da Contax no 1T12, efeito parcialmente compensado pela
contribuicdo da Dedic / GPTI no 1511, negdcio que foi consolidado integralmente até 30 de junho de 2011 e
integrada na Contax a partir dessa data. Excluindo o impacto destas alteragdes no perimetro de consolidagdo, no
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montante de 117 milhdes de euros, o capex teria diminuido 3,1% face ao 1511, para 396 milhdes de euros no 1512,
em resultado da reducdo do capex no negdcio de telecomunicagdes em Portugal (13 milhdes de euros), o qual
ascendeu a 238 milhdes de euros no 1512, e de uma menor contribuicdo da Oi no 2T12 face ao 2T11 (20 milhdes
de euros), a qual reflete essencialmente o impacto da desvalorizacdo do real brasileiro face ao euro. Estes efeitos
foram parcialmente compensados pelo aumento do capex em alguns negdcios internacionais, nomeadamente na
MTC (14 milhdes de euros), refletindo os investimentos realizados num cabo submarino em Africa e na rede 4G, e
na CVT (6 milhdes de euros).

Capex por segmento de negécio Milhées de euros

1512 1811 A11/12

Portugal 2384 2509 (5,0%)
Brasil- Oi " 2176 1166 86,6%
Outros 66,1 50,5 31,0%
Capextotal 522,1 418,0 24,9%
Capex em % das receitas operacionais (%) 15,6 15,7 (0,1pp)

(1) O capex da Oi exclui a aquisicao das licengas 4G no 2T12 pelo valor total de 400 milhdes de reais, equivalente a 42 milhdes de euros consolidados proporcionalmente pela PT.

No 1512, o capex dos negdcios de telecomunicagcdes em Portugal diminuiu 5,0% face ao 1511, para 238 milhdes de
euros, e foi direcionado para investimentos em tecnologias de ponta, em particular FTTH, incluindo a cobertura das
estagcdes base moveis com fibra, e 4G / LTE. O desempenho do capex refletiu o forte investimento realizado nos
ultimos anos, nomeadamente no 1511, na implementacdo da rede FTTH e no reforco das redes de 3G e 3,5G em
termos de cobertura e capacidade, o que permitiu agora uma redugdo do capex, ndo obstante os investimentos na
implementacédo da rede 4G. A PT tem vindo a reforcar a sua capacidade de dados mével e a sua qualidade de rede,
aproveitando a atual rede FTTH para aumentar a qualidade da sua rede movel e liderar a implementacdo de 4G no
mercado Portugués. Desde abril de 2012, a PT detém um nivel de cobertura da rede 4G de 80% e pretende
aumentar para 90% no final de 2012. O capex do segmento Residencial continuou a aumentar devido ao aumento
no capex de cliente, em resultado do forte crescimento da base de clientes nos ultimos trimestres.

No 1512, o capex da Oi ascendeu a 218 milhdes de euros (525 milhdes de reais), o que compara com 117 milhdes
de euros no 1511. Este aumento reflete essencialmente o impacto da consolidacdo proporcional no 1712 (121
milhdes de euros), efeito parcialmente compensado pela desvalorizacdo do real brasileiro face ao euro no 2712
quando comparado com o 2T11 (12 milhdes de euros). Excluindo estes efeitos, a contribuicdo da Oi para o capex
consolidado da PT teria apresentado um desempenho relativamente estavel quando comparado com o 1511, ndo
obstante o investimento realizado na expansdo da cobertura de banda larga e 3G realizada no 1512.

No 1512, o capex dos outros negécios aumentou para 66 milhdes de euros, em comparacao com 50 milhdes de
euros no 1511, Este desempenho é explicado, principalmente, pelo impacto da consolidagédo proporcional da
Contax no 1T12 (5 milhdes de euros) e pelo capex mais elevado da MTC (14 milhdes de euros), refletindo os
investimentos realizados num cabo submarino em Africa e na rede 4G, e da CVT (6 milhées de euros). Estes efeitos
foram parcialmente compensados pelo capex da Dedic / GPTlI no 1511 (9 milhdes de euros), negdécio que foi
consolidado integralmente até 30 de junho de 2011e integrado na Contax a partir dessa data.

Cash Flow

O cash flow operacional decresceu para 287 milhdes de euros no 1512 face a 525 milhdes de euros no 1511.
Excluindo o impacto da consolidacéo proporcional da Oi e da Contax no 1T12 (34 milhées de euros), o cash flow
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operacional consolidado teria ascendido a 253 milhdes de euros no 1512, uma reducdo de 272 milhdes de euros
explicada principalmente por uma diminuicdo no EBITDA menos Capex (78 milhdes de euros) e por um
significativo aumento do investimento em fundo de maneio (182 milhdes de euros), refletindo a reducdo nao
recorrente do ciclo de pagamentos a certos fornecedores realizada no 4710 e um capex mais elevado no 2T11 face
ao 2T12, conduzindo a um menor investimento em fundo de maneio em 2011. O investimento em fundo de
maneio é normalmente mais elevado no primeiro semestre de cada ano, e consequentemente o cash flow é
menor, em resultado do pagamento do capex realizado no ultimo trimestre do ano anterior e de pagamentos
anuais das taxas de manutencao FISTEL e das prestacdes devidas a Anatel pela aquisicdo de licencas e concessdes,
efetuados em marco e abril pela Oi, respetivamente.

Free cash flow " Milhées de euros

1512 1511 A11/12
EBITDA menos Capex 6189 581,8 6,4%
Itens ndo monetarios ? 79,2 54,2 46,2%
Variacdo do fundo de maneio (411,4) (11,2 270,1%
Cash flow operacional 286,8 524,8 (45,4%)
Juros (2785) (151,7) 83,5%
Reemb. (contrib.) dos fundos de pensdes, liquidos (21,1 (92  1302%
Pag. a colab. pré-reformados, suspensos e outros (71,2) (81,4  (12,5%)
Impostos sobre o rendimento (75,6) (78,6) (3,9%)
Dividendos recebidos 25,5 146,8 (82,6%)
Alienacoes (aquisicoes) de invest. financeiros, liquidas ® 00 11,5 n.s.
Outros movimentos (2246)  (1454)  545%
Free cash flow (358,7) 316,8 n.s.

(1) O free cash flow exclui o pagamento relativo a aquisicdo dos investimentos estratégicos da PT na Oi e na Contax (3.728 milhdes de euros no 1T11). (2) O aumento nesta rubrica é explicado principalmente
pelo impacto da consolidagao proporcional da Oi no 1T12. (3) Esta rubrica inclui a alienagdo da participacdo na UOL no 1711, no montante de 155,5 milhdes de euros, parcialmente compensada pela
aquisicao de um investimento na Allus no 2711, pelo montante de 44 milhoes de euros. (4) O aumento nesta rubrica reflete, principalmente, os pagamentos de determinadas acoes judiciais da Oi e Contax no
1T12, parcialmente compensados por impostos financeiros incorridos no 1711 relacionados com o investimento estratégico na Oi.

O free cash flow foi negativo em 359 milhdes de euros no 1512, o que compara com 317 milhdes de euros no 1511,
ajustados pelos pagamentos relativos a aquisicdo dos investimentos da PT na Oi e na Contax (3.728 milhoes de
euros). Esta reducédo é explicada, principalmente, por: (1) um menor cash flow operacional (238 milhées de euros),
tal como referido acima; (2) um recebimento de 156 milhdes de euros no 1511 relativo a alienagao da participagcao
na UOL; (3) dividendos recebidos da Unitel no 1511 (126 milhdes de euros) relativos aos resultados de 2009; (4) um
aumento dos pagamentos relacionados com ag¢des judiciais (75 milhdes de euros), relativos principalmente a
consolidacao proporcional da Oi, e (5) um aumento de 127 milhdes de euros nos juros pagos, refletindo uma maior
contribuicdo da Oi, da Contax e dos seus acionistas controladores (23 milhdes de euros), incluindo o impacto da
consolidagdo proporcional no 1712 (10 milhdes de euros), e um aumento nas opera¢des em Portugal relacionado,
principalmente, com os juros recebidos no 1T11 relativos aos depdsitos bancdrios em reais brasileiros utilizados

para o pagamento dos investimentos estratégicos na Oi e na Contax. Estes efeitos foram parcialmente

compensados pela aquisicdo de um investimento na Allus realizada pela Contax em abril de 2011 (44 milhdes de
euros).

Divida liquida consolidada

A divida liquida consolidada, excluindo a consolidagdo proporcional da Oi, da Contax e dos seus acionistas
controladores e ajustada pelo efeito fiscal relacionado com a transferéncia dos planos de pensdes para o Estado
Portugués, ascendeu a 4.700 milhdes de euros em 30 de junho de 2012. A divida liquida consolidada ascendeu a
7.872 milhdes de euros em 30 de junho de 2012, o que compara com 6.613 milhdes de euros em 31 de dezembro
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de 2011, um aumento de 1.259 milhdes de euros que reflete: (1) os dividendos pagos pela PT aos seus acionistas
(liquidos das 20,64 milhdes de agdes proprias que a PT detém e da participagdo da PT nas suas acdes detidas pela
Oi), relativos ao dividendo de 65 céntimos de euro referente ao ano fiscal de 2011, e pelas suas subsidiarias a
acionistas ndo controladores; (2) o free cash flow negativo gerado no periodo; (3) os montantes pagos pela Oi aos
acionistas nao controladores relacionados com a conclusdo do processo de simplificacdo societaria; (4) o
pagamento efetuado pela TMN, em janeiro de 2012, respeitante a licenca LTE, e (5) a aquisicdo pela Oi de agdes
proprias da PT . Estes efeitos foram parcialmente compensados pelo impacto da desvalorizacdo do real brasileiro
face ao euro.

Variacao da divida liquida Milhées de euros
1512 1511
Divida liquida (balanco inicial) 6.612,8 2.099,8
Free cash flow (a subtrair) (358,7) 316,8
Aquisicédo de investimento estratégico na Oi e Contax 00 37276
Efeito de conv. cambial de divida em moeda estrangeira (137,2) 58,1
Dividendos pagos pela PT 556,7 1.117,7
Alteracdes no perimetro de consolidacao (Oi e Contax) 0,0 2.052,5
Simplificacdo societaria da Oi 296,1 0,0
Aquisicao de agdes proprias 25,6 86,8
Outros 1589 491
Divida liquida (balango final) 7.871,7 8.874,9
Areceber da Telefénica (a subtrair) 0,0 2.000,0
Efeito fiscal sobre resp. ndo financiadas (a subtrair) @ 226,1 226,1
Divida liquida ajustada (balanco final) 7.645,6 6.648,8
Divida liquida da Oi e Contax, inc. holdings (a subtrair) 29455 23798
Divida liquida ajustada exc. Oi e Contax (balanco final) 4.700,2 4.269,0
Variagao da divida liquida 1.258,8 6.775,1
Variacdo da divida liquida (%) 19,0% 322,7%

(1) No 1512, esta rubrica inclui o pagamento relativo a licenca LTE. (2) Efeito fiscal relativo a transferéncia dos planos de pensoes regulamentares para o Estado Portugués, incluindo 113 milhdes de euros
relacionados com a contribuigao de 2011, os quais foram contabilizados como prejuizos fiscais reportaveis.

Em 30 de junho de 2012, a divida bruta consolidada ascendia a 10.790 milhdes de euros, dos quais 76,4% era de
médio e longo prazo e 3.787 milhdes de euros respeitam ao impacto da consolidagdo proporcional da Oi, da
Contax e dos seus acionistas controladores. Excluindo o Brasil, a divida bruta ascendeu a 7.003 milhdes de euros,
dos quais 69,2% era de médio e longo prazo e 77,3% vencia juros a taxas fixas.

Excluindo a consolidacdo proporcional da Oi e da Contax, o valor de caixa e equivalentes acrescido dos 400
milhdes de euros provenientes das obrigacdes emitidas em julho de 2012 e do montante disponivel em linhas de
papel comercial e linhas de crédito disponiveis com tomada firme, totalizou 3.016 milhées de euros no final de
junho de 2012, dos quais 540 milhdes de euros correspondem a linhas de papel comercial e linhas de crédito nao
utilizadas. No 1512, a PT lancou uma oferta publica de subscricdo de obrigacdes para o mercado portugués
denominada “Obrigacdes PT Taxa Fixa 2012/2016". As obrigagdes tém um prazo de quatro anos, vencendo juros a
uma taxa fixa anual de 6,25% (Taxa Anual Nominal Bruta), pagos semestralmente. O montante inicial da oferta, de
250 milhées de euros, foi aumentado para 400 milhdes de euros durante o perfodo da oferta. As obrigagdes foram
emitidas em 26 de julho de 2012. No fim de junho de 2012, a PT também renegociou a sua mais relevante linha de
crédito, tendo alargado a sua maturidade de margo de 2014 para julho de 2016. Esta linha de crédito é agora de
800 milhdes de euros. Estas operacdes fazem parte da estratégica financeira da PT de aumentar as maturidades da
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sua divida e de diversificar as suas fontes de financiamento para continuar a reduzir os riscos de financiamento. A
PT esté refinanciada até junho de 2016, usufruindo de uma posicao financeira muito sélida.

No 1512, excluindo a consolidacéo proporcional da Oi e da Contax, o custo médio da divida liquida da PT situou-se
em 3,9%, o que compara com 3,5% no 1511, ajustado pelo ganho de 51 milhdes de euros registado com os
depdsitos bancarios relacionados com o investimento estratégico na Oi. O custo da divida bruta foi de 4,3% no
1512, mantendo-se estavel face ao 1511 e a 2011. Em 30 de junho de 2012, a divida liquida da PT, incluindo a Oi e
Contax, tinha uma maturidade de 5,3 anos.

Responsabilidades com beneficios de reforma

Em 30 de junho de 2012, as responsabilidades projetadas com beneficios de reforma (PBO) dos negdcios em
Portugal, relativas a complementos de pensdes e cuidados de saude, ascendiam a 473 milhdes de euros e o valor
de mercado dos ativos sob gestédo ascendia a 357 milhdes de euros, face a 474 milhoes de euros e 345 milhdes de
euros em 31 de dezembro de 2011, respetivamente. Adicionalmente, a PT tinha responsabilidades sob a forma de
salarios devidos a empregados suspensos e pré-reformados no montante de 760 milhdes de euros em 30 de junho
de 2012, as quais ndo estao sujeitas a qualquer requisito legal para efeitos de financiamento. Esses salarios sao
pagos mensalmente, diretamente pela PT, aos beneficiarios até a idade da reforma. Assim, as responsabilidades néo
financiadas brutas totais dos negécios em Portugal ascendiam a 876 milhdes de euros e as responsabilidades nao
financiadas liquidas de impostos ascendiam a 657 milhdes de euros. Os planos de beneficios de reforma da PT
relativos a complementos de pensdes e cuidados de salde estdo fechados a entrada de novos participantes.
Adicionalmente, a PT consolidou proporcionalmente as responsabilidades liquidas com beneficios de reforma da
Oi nos montantes de 51 milhdes de euros em 30 de junho de 2012 e 62 milhdes de euros em 31 de dezembro de
20171,

Responsabilidades com beneficios de reforma Milhées de euros
30Junho 2012 31 Dezembro 2011
Responsabilidades com pensoes 119,7 121,6
Responsabilidades com cuidados de satide 352,9 3526
Resp. projectadas com beneficios de reforma (PBO) 472,6 474,1
Valor de mercado dos fundos (356,5) (344,7)
Resp. nao financ. ¢/ pensoes e cuidados de satde 116,1 129,4
Salarios a pagar a empregados suspensos e pré-reformados 760,1 7825
Responsabilidades nao financiadas brutas 876,2 911,9
Resp. ndo financiadas liquidas do efeito fiscal 657,1 683,9
Responsabilidades néo financiadas brutas da Oi 50,6 61,7
Ganhos com servicos passados ndo reconhecidos 16,0 16,8
Provisao para beneficios de reforma 942,8 990,4

(1) O aumento no valor de mercado dos fundos resultou principalmente do desempenho positivo dos ativos sob gestao no montante de 29,2 milhdes de euros (equivalente a uma taxa de rentabilidade
positiva de 8,5% no 1512) que mais do que compensou os pagamentos de complementos de pensdes no montante de 4,1 milhdes de euros e o reembolso de despesas de satide (14,4 milhGes de euros).

O valor total das responsabilidades nao financiadas brutas dos negécios em Portugal diminuiu 36 milhdes de euros
no 1512 para 876 milhdes de euros em 30 de junho de 2012, principalmente em resultado dos pagamentos de
saldrios a empregados suspensos e pré-reformados efetuados durante o periodo, no montante de 71 milhdes de
euros, parcialmente compensados pelo reconhecimento dos custos totais com beneficios de reforma e das perdas
atuariais liquidas nos montantes de 15 milhdes de euros e 16 milhdes de euros, respetivamente. As
responsabilidades n&o financiadas brutas da Oi decresceram de 62 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2011
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para 51 milhdes de euros em 30 de junho de 2012, refletindo principalmente contribuicdes de 10 milhdes de euros,
realizadas em janeiro de 2012, para cobertura do défice do plano de pensdes BITPREV.

Variacao nas responsabilidades nao financiadas brutas Milhées de euros
1512 1511
Responsabilidades néo financiadas brutas (saldo inicial) 973,7 9486
Alteracdo do perimetro de consolidagao 00 52,5
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 18,1 16,8
Custos com o programa de reducéo de efectivos 09 56
Reembolsos (contribuicdes) liquidos para os fundos de pensoes ? 6,9 0,5
Pag. de salarios a colab. pré-reformados, suspensos e outros (71,2) (81,4)
Perdas (ganhos) atuariais liquidos 15,6 08
Ajustamentos de conversao cambial (3,4) 1,1
Responsabilidades nao financiadas brutas (saldo final) 926,8 944,4

(1) Nos 1512 e 1511, esta rubrica exclui os custos com o servigo anual dos empregados no ativo cujas responsabilidades foram transferidas para o Estado Portugués, nos montantes de 11,4 milhdes de euros e
10,4 milhdes de euros, respetivamente. (2) No 1512, esta rubrica inclui essencialmente contribuicdes para os fundos de pensdes realizadas pela Oi (10,4 milhdes de euros) e reembolsos liquidos de despesas de
salide pagas relativamente aos planos de satide das operacoes em Portugal (5,0 milhoes de euros). No 1511, esta rubrica inclui reembolsos liquidos de despesas de satide no valor de 2,5 milhoes de euros.

Os custos com beneficios de reforma aumentaram para 29 milhdes de euros no 1512, face a 26 milhdes de euros
no 1511, refletindo principalmente o impacto da consolidagao proporcional da Oi no 1T12 (1 milhdo de euros),
empresa consolidada proporcionalmente a partir de 1 de abril de 2011, e um aumento do custo com o servico
anual relativo a empregados ativos e suspensos que tinham direito a pensdes englobadas nos planos de pensdes
da PT que foram transferidos para o Estado Portugués em dezembro de 2010 (1 milhdo de euros). As perdas
atuariais liquidas, referentes as operagdes em Portugal, ascenderam a 16 milhdes de euros no 1512 e a 1 milhdo de
euros no 1511. No 1512, as perdas atuariais liquidas incluem: (1) uma perda de 35 milhdes de euros relativa ao
impacto estimado com a adocdo da Lei 85-A/2012, que suspendeu o regime de reforma antecipada durante o
programa de assisténcia financeira a Portugal, resultando em pagamentos mais elevados de salarios a pré-
reformados e a empregados suspensos até a idade da reforma, e (2) um ganho de 19 milhées de euros
correspondente a diferenca entre a taxa de rentabilidade real (+8,5%) e a estimada (+3,0%) dos ativos dos planos
de pensdes. As perdas atuariais liquidas registadas no 1511 incluem: (1) um ganho de 36 milhdes de euros
correspondente ao impacto da revisdo da taxa de desconto atuarial, que aumentou de 4,75% para 5,50% no caso
das responsabilidades com cuidados de salde e de 4,75% para 500% no caso das responsabilidades com
complementos de pensodes, e (2) uma perda de 37 milhdes de euros correspondente a diferenca entre a taxa de
rentabilidade real (-5,5%) e a estimada (+3,0%) dos ativos dos planos de pensdes.

Capital proprio

Variacao no capital préprio (excluindo interesses nao controladores) Milhées de euros

1512
Capital préprio antes de interesses nao controladores (saldo inicial) 2.828,1
Resultado liquido 125,2
Ajustamentos de conversdo cambial liquidos (206,3)
Divindendos pagos pela PT (371,9
Ganhos (perdas) atuariais liquidos, liquidos do efeito fiscal (11,7
Outros " 415
Capital proprio antes de interesses nao controladores (saldo final) 2.404,9
Variacao no capital préprio antes de interesses ndo controladores (423,2)
Variacao no capital préprio antes de interesses nao controladores (%) (15,0%)

(1) Esta rubrica inclui principalmente um ganho registado diretamente no capital proprio em resultado da simplificagao societaria do grupo Oi

PORTUGAL TELECOM | Relatério Consolidado | Primeiro Semestre 2012 5



Andélise dos resultados consolidados

Em 30 de junho de 2012, o capital proprio excluindo interesses ndo controladores ascendeu a 2.405 milhdes de
euros, uma diminui¢ado de 423 milhdes de euros no 1512. Esta diminui¢do é explicada principalmente: (1) pelo
dividendo de 43,5 céntimos por acdo pago em maio de 2012 (372 milhdes de euros), correspondente a segunda
parcela do dividendo fiscal de 2011 (65 céntimos por acdo), no seguimento do pagamento do dividendo interino
de 21,5 céntimos por agdo pago em janeiro de 2012; (2) pelos ajustamentos de conversdo cambial negativos
registados no periodo (206 milhdes de euros), relacionados principalmente com a desvalorizagao do real brasileiro
face ao euro, e (3) por perdas actuariais liquidas reconhecidas no periodo (12 milhées de euros, liquido do efeito
fiscal). Estes efeitos foram parcialmente compensados pelo resultado liquido gerado no periodo de 125 milhées de
euros e pelo ganho registado diretamente no capital préprio decorrente da simplificagcdo societaria do Grupo Oi.

Demonstracao da posicao financeira consolidada

O total do ativo decresceu de 23,2 mil milhdes de euros em 31 de dezembro de 2011 para 19,9 mil milhées de
euros em 30 de junho de 2012, respetivamente, refletindo principalmente: (1) o reembolso do Eurobond de 1,3 mil
milhdes de euros emitido em margo de 2005; (2) o impacto da desvalorizagao do real brasileiro face ao euro (0,7 mil
milhdes de euros); (3) os dividendos pagos pela PT aos seus acionistas (0,6 mil milhdes de euros), correspondente
ao dividendo de 65 céntimos por agao relativo ao ano fiscal de 2011, e (4) o montante pago pela Oi aos interesses
nédo controladores decorrente da simplificacdo societéaria do Grupo Oi (0,3 mil milhées de euros). O total do passivo
diminuiu de 19,4 mil milhées de euros para 17,0 mil milhées de euros, refletindo principalmente o reembolso do
Eurobond de marco de 2005 (1,3 mil milhdes de euros) e o impacto da desvalorizagdo do real brasileiro face ao
euro (0,5 mil milhées de euros).

Demonstracao da posicao financeira consolidada Milhdes de euros
30 Junho 2012 31 Dezembro 2011

reexpresso

Disponibilidades e titulos negociaveis 29181 5.668,1
Contas a receber 1.881,7 1.936,3
Existéncias 152,0 1335
Depdsitos judiciais 1.162,1 1.084,1
Investimentos financeiros 641,5 556,3
Ativos intangiveis 52994 56298
Ativos tangiveis 6.004,2 6.228,6
Ativos com planos de beneficios de reforma 13,6 13,6
Outros ativos 483,7 579,5
Impostos diferidos e custos diferidos 1.387,8 1.346,5
Total do ativo 19.944,1 23.176,4
Contas a pagar 1.169,8 1.446,2
Divida bruta 10.789,8 12.281,0
Responsabilidades com planos de beneficios de reforma 956,3 1.004,1
Outros passivos 2.786,0 3.3379
Impostos diferidos e proveitos diferidos 1.2694 1.365,1
Total do passivo 16.971,4 19.434,2
Capital, excluindo interesses ndo controladores 2.404,9 2.828,1
Interesses ndo controladores 567,8 914,1
Total do capital préprio 2.972,7 3.742,2
Total do capital préprio e do passivo 19.944,1 23.176,4
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Evolucao dos negocios

Negocios de Telecomunica¢ées em Portugal

No 1512, os negdcios de telecomunicacdes em Portugal continuaram a apresentar um aumento sustentado da
base de clientes, com os clientes de acessos fixos de retalho a aumentarem 6,7% face ao 1511 para 4.940 mil (com
adicoes liquidas de 145 mil) e os clientes moveis a aumentarem 0,6% face ao 1511 para 7.380 mil (63 mil
desligamentos liquidos, com os clientes pospagos a atingir 79 mil adi¢ées liquidas).

Dados operacionais « Portugal

1512 1511 A11/12

Acessos fixos de retalho ('000) 4.940 4.632 6,7%
PSTN/RDIS 2615 2672 (2,2%)
Clientes de banda larga 1.169 1.040 12,3%
Clientes de TV 1.157 919 25,8%

Clientes moveis ('000) 7.380 7.334 0,6%
P&spagos 2456 2318 6,0%
Prépagos 4.924 5.016 (1,8%)

Adicoes liquidas ('000)

Acessos fixos de retalho ('000) 145 105 37,7%
PSTN/RDIS (33) (23) (43,0%)
Clientes de banda larga 63 39 62,6%
Clientes de TV 115 89 28,2%

Clientes moveis ('000) (63) (85) 25,7%
P&spagos 79 28 186,0%
Prépagos (142) (113) (25,9%)

Dados em % das receitas de servico (%) 31,6 273 4,2pp

O aumento dos clientes de acessos fixos de retalho foi impulsionado pelo sélido desempenho do Meo, o servico de
televisao por subscricao da PT, cujo sucesso € alcancado através de uma proposta de valor diferenciada, sustentada
num servico de TV por subscricdo nao linear que oferece uma experiéncia multiscreen Unica com canais em direto,
video on demand, aluguer de jogos e musicas disponiveis em varios equipamentos.

No 1512, a base de clientes de TV por subscricdo apresentou um crescimento de 25,8% face ao 1511 para 1.157
mil, um forte desempenho que resultou em 115 mil adi¢des liquidas no 1512 (+28,2% face ao 1511). Este
crescimento sélido da base de clientes confirma, claramente, o continuo sucesso e atratividade do Meo no
mercado portugués. Esta forte performance da televisdo por subscricdo impulsionou o sélido crescimento dos
clientes de banda larga, os quais aumentaram 12,3% face ao 1511 para 1.169 mil (63 mil adi¢des liquidas no 1512).
Os clientes de triple-play da PT (voz, banda larga e televisdo por subscricdo) aumentaram 31,0% face ao 1511,
atingindo os 766 mil no 1512 (86 mil adi¢bes liquidas), permitindo reforcar a lideranca do triple-play da PT e do
Meo.
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Os clientes moveis beneficiaram de um desempenho sélido dos clientes pdspagos, que aumentaram 6,0% face ao
1511 (adi¢des liquidas de 79 mil no 1512), beneficiando do crescimento dos planos tarifarios “unlimited”. Os planos
tarifarios "e nunca mais acaba", que atingiram os 954 mil clientes no 1512, assim como os clientes de banda larga
movel, continuaram a apresentar tendéncias de crescimento solidas.

Residencial

No 1512, os acessos de retalho ou unidades geradoras de receita (RGUs) de retalho do segmento Residencial
aumentaram 9,9% face ao 1511, atingindo 3.714 mil, com os acessos de televisdo por subscricdo e banda larga a
representarem 55% do total de acessos de retalho em 30 de junho de 2012. No 1512, as adicées liquidas de retalho
atingiram 157 mil clientes, em resultado do crescimento do servico de TV por subscricao, que contribuiu com 104
mil adi¢des liquidas, elevando os clientes residenciais de TV por subscricdo para 1.076 mil (um aumento de 25,5%
face ao 1511). No semestre, as adi¢des liquidas de banda larga fixa ascenderam a 55 mil, com a base de clientes
residenciais de banda larga a aumentar 13,7% face ao 1511 para 966 mil. As linhas geradoras de trafego residenciais
ascenderam a 1.672 mil linhas, mantendo-se estaveis no 1512, resultado do impacto positivo da oferta de triple-
play, ndo obstante as ofertas comerciais agressivas por parte do principal concorrente. No 1512, o segmento
Residencial continuou a registar um aumento dos clientes Unicos, tendo atingido 1.863 mil (+0,6% face ao 1511). As
unidades geradoras de receita (RGUs) residenciais por cliente Unico foram de 2,0, um aumento de 9,3% face ao
1511, refletindo o continuo sucesso da oferta triple-play do Meo. Em resultado deste sucesso, o ARPU residencial
aumentou 3,2% face ao 1511 para 31,6 euros. Este desempenho é ainda mais notavel tendo em consideracao que
foi atingido num contexto de: (1) ambiente econdmico desafiante, que leva a alguma pressao sobre os servicos
mais expostos ao ambiente econdmico, tais como canais premium e tematicos, video on demand e outros servicos
de valor acrescentado, e (2) postura comercial agressiva por parte de determinados operadores ao nivel das
promogcdes de voz e ofertas para o segmento de baixo valor.

Dados operacionais « Segmento Residencial

1512 1811 A11/12

Acessos fixos de retalho ('000) 3.714 3.378 9,9%
PSTN/RDIS 1.672 1.671 0,1%
Clientes de banda larga 966 849 13,7%
Clientes de TV 1.076 858 25,5%

Clientes Unicos 1.863 1.853 0,6%

Adicoes liquidas ('000)

Acessos fixos de retalho ('000) 157 121 29,3%
PSTN/RDIS 2 (2) 2,4%
Clientes de banda larga 55 40 36,3%
Clientesde TV 104 83 251%

ARPU (euros) 31,6 306 32%

Receitas ndo-vozem % das receitas (%) 62,9 57,5 54pp

O solido crescimento dos clientes residenciais &, claramente, suportado pelo sucesso do Meo, o servico inovador de
TV por subscricdo da PT que ja se transformou numa experiéncia multiscreen tnica, com canais em direto, video on
demand, aluguer de jogos e musicas, disponivel em todos os ecras. O Meo apresenta uma proposta de contetidos
diferenciadora, com mais de 150 canais, incluindo canais de conteudos exclusivos, de alta definicdo e 3D, milhares
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de filmes VoD e interatividade sobre programas ancora (exemplo do Idolos, Casa dos Segredos, Peso Pesado). O
Meo também oferece aplicacdes interativas avangadas e customisadas, através de multiplos widgets disponiveis
através do "botdo azul" do controle remoto do Meo e que abrangem éreas tais como: (1) Noticias, incluindo uma
aplicacdo de noticias personalizada, desenvolvida em parceria com a RTP, e a aplicacdo Sapo Kiosk, com as capas
didrias de todos os jornais e revistas locais e varios internacionais; (2) Desportos, incluindo uma aplicacdao de
futebol, uma de surf e aplicagbes de canais especificos, tais como a aplicacdo do canal BenficaTV e a aplicagdo do
canal SportTV; (3) MUsica, incluindo o MusicBox, um servico de musica multiscreen, uma aplicagdo de radio, Meo
Radios, e uma aplicacdo de karaoke, Meo Karaoke, que permite aos clientes Meo subscrever e cantar um alargado
catalogo de musicas locais e internacionais; (4) Criancas, incluindo um portal infantil que abrange todas as idades e
onde as criangas podem aceder a canais, contetddos video on demand, clips de musica, karaoke, jogos e contetdos
educacionais customisados; (5) Servicos de Conveniéncia, incluindo aplicagdes para metereologia, transito,
farmécias e outros, e (6) Contetido Pessoal, incluindo uma aplicacdo de arquivo online de fotos.

O Meo continuou a inovar ao lancar a aplicacdo Sapo Voucher, a primeira aplicacdo de televiséo interativa que
permite a realizacdo de transacdes financeiras e interacdo com anuncios televisivos. O Meo lancou também o
Twitter na televisdo, acessivel através do "botdo azul" do controlo remoto do Meo, permitindo aos seus clientes
aceder gratuitamente a sua conta enquanto veem televiséo.

Inserida na estratégia de clara diferenciacdo de conteldos através da interatividade que o Meo tem desenvolvido,
foi lancada uma nova aplicagéo interativa com contelidos alusivos a uma das séries juvenis mais vista da televisao
portuguesa, “Morangos com Acucar’, em parceria com a TVI. A nova aplicacdo interativa oferece aos fas da série e
clientes Meo 0 acesso a servicos e contelidos exclusivos, entre 0s quais a possibilidade de compra de episddios em
antestreia por 0,90 euros. Em julho de 2012, o Meo anunciou a transformacao do canal de noticias de televisao por
subscricdo mais visto em Portugal, SIC Noticias. Em resultado de uma forte parceria tecnolégica e de contetddos
entre a PT e a Impresa (um grande grupo de media portugués, que detém vdrias publicacdes de imprensa e a SIC,
canal aberto, assim como vérios canais SIC pagos), o Meo vai langar no 4T12 o canal SIC Noticias reformulado,
relancando-o como um canal totalmente interativo, em exclusivo para os clientes Meo. Estas aplicacdes serdo
disponibilizadas em multiplos ecras, incluindo televisdo, computador, tablet e smartphone.

O Meo anunciou também trés novos canais exclusivos a serem adicionados a sua grelha: (1) “Correio da Manha TV,
em parceria com a Cofina, proprietaria de vérios jornais e revistas em Portugal, incluindo o jornal mais lido no pais,
o "Correio da Manha”; (2) “A Bola TV, um canal de informacao desportiva diversificada com conteuldos interativos e
multiscreen, alavancado na marca de um conhecido jornal desportivo, e (3) “TVI Ficcdo”, um canal de
entretenimento produzido pela TVI, com ficcdo nacional produzida pelo ja reconhecido estidio de producédo da
TVI.

As receitas operacionais do segmento Residencial atingiram 355 milhées de euros no 1512, um aumento de 4,9%
face ao 1511, mostrando uma aceleracédo trimestral (+5,1% no 2712 face ao 2T11,+4,6% no 1T12 face ao 1T11 face
ao 1T11 e +3,9% no 4T11 face ao 4T10). Este desempenho notavel foi alcancado num contexto de claro sucesso
comercial da oferta triple-play do Meo (voz, banda larga e TV por subscricdo) e beneficiou do esforco incanséavel
para transformar a oferta residencial da PT de um legado de voz fixa para uma oferta triple-play, mais competitiva e
resiliente face a condi¢bes econdmicas menos favoraveis. Em resultado deste sucesso, o peso dos servicos néo voz
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no segmento Residencial atingiu 62,9% das receitas no 1512 (+5,4pp face ao 1511) e o peso das receitas de tarifas
fixas atingiu 86,7% (+1,9pp face ao 1511).

Pessoal

No 1512, o numero de clientes méveis do segmento Pessoal, incluindo clientes de voz e banda larga, diminuiu
1,1% face ao 1511 (135 mil desligamentos liquidos no periodo), com o aumento dos clientes pdspagos (+3,1% face
ao 1S11) a ndo compensar a diminuicao dos clientes prépagos (-2,0% face ao 1511). A TMN continuou a apresentar
um sélido desempenho nos clientes pdspagos, sustentado no sucesso comercial dos planos tarifarios "Unlimited" e
no continuo aumento da base de clientes de banda larga moével. O sélido desempenho dos planos tarifarios "e
nunca mais acaba” beneficiou a performance dos clientes prépagos. Os planos de tarifa plana representavam 21,4%
da base de clientes moveis do segmento Pessoal no fim de junho de 2012, um aumento de 4,1pp face ao 1511.

Dados operacionais - Segmento Pessoal

1512 1511 A11/12

Clientes moveis ('000) 5.797 5.860 (1,1%)
Pdspagos 1.073 1.040 3,1%
Prépagos 4.724 4.820 (2,0%)

Adicées liquidas ('000) (135) (103) (30,9%)
Péspagos 9 19 (50,9%)
Prépagos (144) (122) (18,2%)

MOU (minutos) 92 87 6,5%

ARPU (euros) 8,7 9,6 (8,9%)
Cliente 80 86 (7,2%)
Interligacéo 08 1.0 (229%)

SARC (euros) 28,5 26,9 6,0%

Dados em % das receitas de servico (%) 32,9 31,1 1,8pp

A estratégia da PT para o segmento Pessoal estd ancorada nas ofertas de dados moveis, suportada por uma rede de
elevada qualidade que oferece a melhor cobertura e uma elevada capacidade para ir de encontro a necessidade
cada vez maior de largura de banda por parte dos clientes e fornecer a melhor qualidade de servico do mercado.
As ofertas comerciais da TMN incluem: (1) planos tarifarios de voz e dados desenhados para integrar um servi¢o de
voz ilimitado e planos de dados direcionados aos segmentos pdspagos de maior valor e, no segmento prépago,
para prevenir a migragcao para planos tarifarios de menor valor através da oferta de servi¢os adicionais de voz e
dados; (2) oferta de smartphones distinta, alavancada num portfélio abrangente de cerca de 30 smartphones,
incluindo equipamentos exclusivos, e em servicos inovadores de valor acrescentado e convergentes para usar em
Mobilidade (TV movel, aluguer de musicas, agregador de redes sociais, etc), e (3) ofertas de banda larga
competitivas de até 100Mbps de velocidade, em 4G, e que permitem o acesso gratuito a rede nacional WiFi da PT,
a rede lider do mercado.

Em marco de 2012, a PT anunciou a sua estratégia de 4G com o langamento de uma oferta de banda larga movel
que altera estruturalmente o mercado, na medida em que: (1) permite velocidades até 100Mbps; (2) inclui o acesso
a canais de televisdo em direto, através do Meo Go, e ao servico de musica, através do MusicBox, e (3) permite a
partilha de trafego entre varios dispositivos, incluindo o computador, através de uma placa movel, o tablet e o
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smartphone. A data de lancamento, o servico 4G da PT estava disponivel para 20% da populacéo portuguesa. Esta
cobertura foi alargada para 80% da populagdo em abril de 2012, quando o espectro de 800MHz foi disponibilizado,
e serd alargada novamente para 90% da populacdo até ao final de 2012. A PT estd a comercializar os seus servigos
de banda larga moével 4G através das marcas TMN 4G e Meo 4G, com o objetivo de alavancar nos vérios atributos e
pontos fortes de cada marca. As ofertas comerciais tém velocidades de 50Mbps a 100Mbps e precos de retalho
mensais que comegam em 49,99 euros, com um desconto de 50% por um periodo de 24 meses para 0s primeiros
clientes, e incluem o servico MusicBox gratuito. Os clientes da TMN 4G e Meo 4G que também sejam clientes Meo
tém acesso gratuito a 50 canais de televisdo em direto através do servico Meo Go. De outra forma, o servico Meo
Go tem um preco mensal de 7,99 euros.

No 1512, as receitas de cliente do segmento Pessoal diminuiram 8,0% face ao 1511 para 281milhdes de euros,
apresentando um desempenho trimestral relativamente estavel (-8,0% no 2T12, -8,1% no 1T12; -7,7% no 4T11; -
6,8% no 3T11 e -8,9% no 2T11). Este desempenho foi penalizado pelas condi¢cdes econdmicas, traduzindo-se num
menor nivel de confianga dos consumidores e numa agressividade continua ao nivel dos precgos, tanto em voz
como em banda larga movel. As receitas de cliente refletem também uma quebra proveniente dos servicos de
banda larga mdével, num cendério de alta popularidade da banda larga fixa e de concorréncia nos precos, néo
obstante o crescimento das receitas de "internetnotelemovel”, especialmente nos servicos prépagos. As receitas de
servico no segmento Pessoal diminuiram 9,6% no 1512 face ao 1511, em resultado da diminuicdo das receitas de
interligacdo (-23,6% no 1512 face ao 1511, para 27 milhdes de euros), refletindo a diminuicdo das MTRs, que
diminufram para 2,77 céntimos em 7 de maio de 2012 e para 2,27 céntimos em 30 de junho de 2012. O ARPU do
segmento Pessoal foi de 8,7 euros (-8,9% face ao 1511). O peso das receitas ndo voz nas receitas de servico foi de
329% no 1512 (+1,8pp face ao 1S11), refletindo o sélido desempenho dos servicos de internet movel
“internetnotelemdvel’, que continuam a mostrar um forte crescimento, aproveitando a popularidade dos planos
tarifarios “unlimited” e “e nunca mais acaba” e alavancados na maior penetracdo de smartphones. O crescimento
do "internetnotelemdvel" é parcialmente compensado pela pressdo sobre as receitas de banda larga mével. Nos
ultimos trimestres, a tendéncia das receitas do segmento Pessoal melhorou sequencialmente (-9,0% no 2712 face
a0 2T11,-9,8% no 1T12 face ao 1T11,-10,7% no 4T11 face a0 4T10 e -10,8% no 3T11 face ao 3T10).

Empresas

O segmento Empresas inclui servicos de voz e dados, fixos e moveis, e ofertas convergentes e integradas de Tl
fornecidas a empresas de grande, média e pequena dimensdo. Neste segmento, a PT pretende aumentar a sua
base de receitas para mais do que a conetividade, aproveitando oportunidades no setor das TIC, sustentadas em
solugcdes avancadas para empresas e investimentos em centros de dados de desempenho superior, de forma a
responder a procura de servigos que exigem maior largura de banda e virtualizagao.

A proposta de valor para os clientes de grandes empresas estd sustentada nos seguintes pilares: (1) maximizar o
valor dos servicos de telecomunicag¢ées tradicionais através do up-selling de servigos adicionais, incluindo servigos
convergentes fixo-movel de fibra, de forma a agregar servicos VPN, gestdo de LANs e servicos de video; (2)
transformacdo das TI, acelerada pelo cloud computing, onde a PT pretende alavancar nas parcerias com
fornecedores lideres nas suas areas de forma a permitir o processo de transformacdo do negocio e redugdes
significativas de custos para os clientes empresariais; (3) alavancar na especializacédo de forma a obter economias de
escala, incluindo o enfoque no outsourcing e no BPO para melhorar a produtividade, e (4) introduzir uma
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abordagem de consultoria de negdcio de forma a alargar os servigos prestados a empresas para servicos de video,
multiscreen e servigos convergentes muito diferenciadores.

No segmento das pequenas e médias empresas, a PT pretende integrar as suas ofertas de servicos, incluindo
ofertas de voz e dados, fixos e mdveis, com acesso a equipamentos subsidiados (PCs, PBX, smartphones e tablets),
enguanto ao mesmo tempo pretende disponibilizar solu¢des verticais para setores especificos (ex: restaurantes e
pastelarias, retalho, saude). Neste segmento, a principal prioridade estratégica em 2011 foi aumentar a proatividade
comercial, com enfoque no crescimento dos produtos core.

Durante 0 1512, a PT continuou a investir significativamente na sua oferta de cloud computing, quer para grandes
empresas como para pequenas e médias, tendo agora disponiveis ofertas estruturadas, SmartcloudPT, que incluem
infraestrutura como servico (laaS), plataforma como servico (Paa$S) e software como servico (Saa$).

Dados operacionais « Segmento Empresas

1512 1811 A11/12

Acessos fixos de retalho ('000) 1.033 1.102 (6,2%)
PSTN/RDIS 754 853 (11,6%)
Clientes de banda larga 201 189 6,4%
Clientes de TV 79 60 31,1%

RGU de retalho poracesso 1,37 1,29 6,1%

Clientes moveis ('000) 1.521 1.407 8,1%

Adicoes liquidas ('000)

Acessos fixos de retalho ('000) (54) (15)  (262,2%)
PSTN/RDIS (73) (200 (270,6%)
Clientes de banda larga 8 2 n.s.
Clientes de TV 11 6 69,1%

Clientes moveis ('000) 75 18 n.s.

ARPU (euros) 244 26,6 (8,5%)
Receitas ndo-voz em % das receitas (%) 48,0 46,0 2,0pp

No 1H12, as receitas operacionais do segmento Empresas diminufram 9,3% face ao 1511, para 452 milhdes de
euros, demonstrando uma melhoria trimestral sequencial (-8,8% no 2T12 face ao 2T11 e -9,8% no 1712 face ao
1T11), sendo penalizadas pelo ambiente econémico: (1) as grandes empresas e a administracdo publica estdo
focadas na reducgao de custos, o que se traduz numa pressao NO CONSUMO e NOS Precos, e estdo também a evitar
investir em grandes projetos, e (2) as PME, que mostravam alguma resiliéncia em 2011, estao a ser fortemente
penalizadas pelo contexto econémico e financeiro. Ndo obstante o cendrio econdmico, a PT manteve uma
lideranca soélida tanto nas grandes empresas como nas PME, ancorada nos seus produtos e servicos diferenciados
para os segmentos de mercado referidos acima. No 1512, os servicos ndo voz representaram 48,0% das receitas de
retalho do segmento Empresas, mais 2,0pp face ao 1511.

Desempenho financeiro consolidado em Portugal
No 1512, as receitas dos negécios de telecomunicagdes em Portugal diminuiram 5,8% face ao 1511, para 1.358

milhdes de euros. Este desempenho refletiu a diminuicdo das receitas nos segmentos Empresas e Pessoal (46
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milhdes de euros e 35 milhdes de euros, respetivamente), num contexto econémico desafiante, e menores receitas
do negdcio de listas telefonicas (5 milhdes de euros), efeitos que mais do que compensaram o aumento de 4,9%
no segmento Residencial (16 milhdes de euros). No 1512, as receitas em Portugal também foram penalizadas por
alteragdes regulatérias adversas, incluindo menores MTRs e menores precos de roaming (1 milhdo de euros).
Excluindo os efeitos regulatdrios, as receitas teriam diminuido 4,8% no 1512 face ao 1511.

Apesar da pressdo existente sobre as receitas nos negocios de telecomunicagdes em Portugal, as medidas
implementadas para controlar os custos e as iniciativas de transformacédo que estdo a ocorrer estao a permitir a PT
reduzir custos e manter as margens acima de 45%.

Demonstracao dos resultados - op. de telecomunica¢oes portuguesas Milhdes de euros
1512 1511 A11/12

Receitas operacionais 1.358,5 1.442,6 (5,8%)
Residencial 3555 3390 4,9%
Receitas de servico 3479 3335 4,3%
Vendas e outras receitas 7,6 55 38,0%
Pessoal 3397 3749 (9,4%)
Receitas de servico 308,3 341,2 (9,6%)
Receitas de cliente 281,3 305,8 (8,0%)
Receitas de interligacéo 27,0 354 (23,6%)
Vendas e outras receitas 313 337 (7,0%)
Empresas 4523 498,7 (9,3%)
Servicos a prestadores, outros e eliminacdes 211,0 230,0 (8,3%)
Custos operacionais 743,4 779,6 (4,7%)
Custos com pessoal 1206 125,6 (4,0%)
Custos directos dos servigos prestados 226,3 2386 (5,1%)
Custos comerciais 1424 1436 (0,8%)
Outros custos operacionais 254,0 271,8 (6,6%)
EBITDA © 615,1 663,0  (7,2%)
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 26,2 24,8 5.7%
Amortizacdes 3353 3515 (4,6%)
Resultado operacional ® 253,6  286,7 (11,5%)
Margem EBITDA 45,3% 46,0% (0,7pp)
Capex 2384 250,9 (5,0%)
Capex em % das receitas operacionais 17,5% 17,4% 0,2pp
EBITDA menos Capex 376,7 412,1 (8,6%)

(1) EBITDA = resultado operacional + custos com beneficios de reforma + amortizacées. (2) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos com o programa de reducao
de efetivos + menos (mais) valias na alienacao de imobilizado + outros custos liquidos,

No 1512, os custos operacionais excluindo amortizacdes e depreciagdes diminuiram 4,7% face ao 1511 (36 milhdes
de euros), para 743 milhdes de euros. Os custos com pessoal diminuiram 4,0% face ao 1511 (5 milhdes de euros),
para 121 milhdes de euros, em resultado do enfoque na reducédo de custos, incluindo: (1) menores remuneragcdes
varidveis e horas extraordinarias; (2) maiores niveis de eficiéncia em determinados processos internos, e (3) menores
custos com pessoal em resultado do plano de reestruturacdo implementado no 4T11. Os custos diretos
diminufram 5,1% no 1512 face ao 1511 (12 milhdes de euros), para 226 milhdes de euros, refletindo principamente:
(1) menores custos de tradfego na TMN, no seguimento dos cortes regulados nas MTRs e menores custos de
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interligacdo em roaming, e (2) menores custos associados ao negdcio de listas telefénicas. No 1512, ndo obstante o
forte crescimento da base de clientes, os custos de programagao aumentaram apenas 2,2% face ao 1511, para 61
milhdes de euros, enquanto os custos de programacgao por cliente diminuiram 19% face ao 1511. Os custos
comerciais diminuiram 0,8% no 1512 face ao 1511, para 142 milhdes de euros, refletindo menores custos das
mercadorias vendidas e de marketing e publicidade. As outras despesas operacionais diminuiram 6,6% no 1512
face ao 1511, para 254 milhdes de euros, explicada por menores custos com manuten¢do e reparagao, no
seguimento da implementacao da rede FTTH da PT, e menores custos com fornecimento e servigos externos. Os
beneficios estruturais nos custos decorrentes da implementacdo da rede FTTH e da transformacao extensiva no
programa de field force sdo agora visiveis através da melhoria da qualidade de servico e de menores custos de
estrutura.

No 1512, 0 EBITDA em Portugal ascendeu a 615 milhdes de euros (-7,2% face ao 1511), com uma margem de 45,3%
(-0,7pp face ao 1511), refletindo um foco muito sélido na reducao de custos e na rentabilidade. O desempenho do
EBITDA reflete a diminuicdo das receitas de servico (84 milhdes de euros), que tém uma maior alavancagem
operacional. Com efeito, as receitas de servico menos os custos diretos diminuiram 72 milhdes de euros, enquanto
0 EBITDA apenas diminuiu 48 milhdes de euros.

No 1512, o capex diminuiu 5,0% face ao 1511, para 238 milhdes de euros, enquanto o capex relativo a clientes
atingiu 95 milhdes de euros (+18% face ao 1511), representando 40% do capex total em Portugal, em resultado do
aumento de clientes no segmento Residencial nos ultimos trimestres que mais que compensou a redugao dos
custos unitarios dos equipamentos. O capex de infraestrutura diminuiu 13% face ao 1511, para 111 milhdes de
euros, em resultado do forte investimento feito nos ultimos anos, nomeadamente no 1511, na implementacao da
rede FTTH e no refor¢o da cobertura e capacidade da rede 3G e 3,5G, o que leva agora a uma diminui¢do do capex
em tecnologia, ndo obstante o investimento na implementacdo da rede 4G. No futuro, e particularmente em 2012,
o capex dos negécios de telecomunicacdes em Portugal da PT tenderd a decrescer a um ritmo de dois digitos, a
medida que a implementacdo da rede de fibra esteja concluida e ndo obstante a implementacdo da rede LTE em
2012. O capex no negdcio de telecomunicacdes em Portugal deve diminuir cerca de 100 milhdes de euros em
2012, quando comparado com 2011.

Negdcios Internacionais
Oi

A Oi reorganizou as suas unidades de negdcios, tendo como objetivo alterar a visdao por produtos para uma Vviséo
por clientes, tendo definido trés segmentos de clientes principais com as seguintes prioridades: (1) Residencial:
alavancar na maior base de clientes residenciais do Brasil; (2) Mobilidade Pessoal: melhorar a competitividade para
aumentar a quota de mercado, e (3) Empresarial / PMEs: foco em manter a posicao de lideranga no segmento e
entrar em novos mercados. Como parte da reorganizacdo, a empresa implementou também uma estratégia
comercial mais agressiva, estruturas comerciais regionais, reestruturou a sua rede de distribuicdo e reforcou os
investimentos em rede e inovacéo.
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No 2T12, as unidades geradoras de receita (RGUs) da Oi ascenderam a 72.334 mil, um aumento de 9,7% face ao
2T11, incluindo: 18.037 mil RGUs residenciais (-0,2% face ao 2T11), 45.198 mil clientes moveis do segmento
Mobilidade Pessoal, que aumentou 15,1%, face ao 2T11, e 8.370 mil RGUs do segmento Empresarial, um aumento
de 7,5% face ao 2T11.

No 2T12, no segmento Residencial, a Oi apresentou uma desaceleracdo na tendéncia de perda de linhas e uma
aceleracdo da banda larga e da TV por subscricédo, o que contribuiu para a inversdo da tendéncia histérica da rede
fixa, sustentada pelo fortalecimento das ofertas convergentes e aumento das velocidades de banda larga.

Dados operacionais « Oi

2T12 2T11  A11/12

Residencial (RGUs '000) 18.037 18.072 (0,2%)
Linhas fixas 12.744 13.585 (6,2%)
Clientes de Banda larga fixa 4.806 4128 16,4%
Clientes de TV por subscricdo 487 358 36,0%

ARPU (RS) 64,5 05,5 (1,5%)

Mobilidade Pessoal 45.198  39.260 15,1%
Clientes prépago 39.407 34437 14,4%
Clientes pdspago + Oi controle 5.791 4.823 20,1%

ARPU (RS) 214 21,6 (0,9%)

Empresas 8.370 7.783 7,5%
Linhas fixas 5.249 4.989 5,2%
Clientes de Banda larga 526 513 2,5%
Clientes moveis 2.596 2.280 13,9%

Outros 729 825 (11,6%)

RGUs ('000) 72.334 65.939 9,7%

A Oi fortaleceu o seu portfélio com o lancamento de uma oferta triple-play, incluindo uma oferta mais atrativa de
televisdo por subscricdo para os seus clientes de banda larga. A Oi também reforcou a sua oferta de televisao
através da expansdo da cobertura do canal aberto TV Globo e através da inclusdo de conteldos adicionais,
nomeadamente o canal Bloomberg, o ESPN Brasil e outros canais de entretenimento. A “Oi TV Mais” é a oferta mais
completa do mercado com 45 canais, incluindo 8 de desporto, por 29,9 reais por més nos primeiros 3 meses para
clientes Oi Velox ou Oi Conta Total, estando a impulsionar o desempenho dos clientes de televisdo por subscricéo.
No 2T12, a Oi atingiu 487 mil clientes de televisao por subscri¢éo, +36,0% face ao 2T11 e +23,0% face ao 1712, com
91 mil adices liquidas no trimestre. A média da velocidade de acesso da banda larga fixa situou-se nos 2,7Mbps no
2T12 (+29% face ao 2T11) e 26,5% dos clientes de banda larga tinha servicos com velocidades acima de 5Mbps, o
que compara com 24,1% no 1T12. Adicionalmente, aproximadamente 50% dos clientes com velocidades acima de
5Mbps ja tinha velocidades superiores a 10Mbps. Os clientes residenciais de banda larga da Oi atingiram os 4.806
mil (+16,4% face ao 2T11 e +4,2% face ao 1T12) e o nimero total dos clientes de banda larga fixa (residenciais e
empresariais) atingiram os 5.332 mil (+14,9% face ao 2T11 e +3,6% face ao 1T12). Este desempenho é explicado: (1)
pelos investimentos na cobertura e qualidade da rede; (2) pelo reposicionamento da oferta de banda larga; (3)
pelos novos processos de instalacdo, e (4) pelo fortalecimento dos canais de distribuicéo.
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Os clientes moéveis da Oi situaram-se nos 47.794 mil (+15,1% face ao 2T11), com 1.303 mil adi¢des liquidas e 6.173
mil adi¢des brutas no 2T12. No segmento Mobilidade Pessoal, os clientes méveis da Oi ascenderam a 45.198
(+15,1% face ao 2T11) com adi¢des liquidas de 1.092 mil e adi¢des brutas de 5,7 milhdes no 2T12. A Oi esta focada
no crescimento do segmento podspago e em aumentar a rentabilidade do segmento prépago. No segmento
Mobilidade Pessoal, os clientes pdspagos aumentaram 20,1%, no 2T12 face ao 2T11, atingindo os 5.791 mil clientes,
com 221 mil adi¢oes liquidas. Este desempenho foi conseguido devido ao fortalecimento das ofertas da Oi, com o
lancamento dos novos planos, que incluem, adicionalmente a voz, acesso ilimitado a rede WiFi da Oi e servicos e
promocoes especificos em pacotes de dados e SMS, para aumentar a retencao dos clientes. Os clientes prépagos
situaram-se nos 39.407 mil, um aumento de 14,4% no 2T12 face ao 2T11, representando 87,2% da base de clientes
do segmento Mobilidade Pessoal. Este desempenho foi sustentado pela reestruturacdo dos planos tarifarios
prépagos da Oino 1T12, tornando a sua oferta mais clara e simples para divulgar aos seus clientes, incluindo bénus
didrios, dependentes do montante das recargas, que permitem enviar mensagens on-net e off-net e realizar
chamadas locais e de longa distancia para Oi Mével e Oi Fixo.

Os clientes do segmento Empresarial da Oi ascenderam a 8.370 mil no 2T12, um aumento de 7,5% face ao 2T11,
impulsionado pelo crescimento dos clientes moével e de dados, nomeadamente das placas 2G e 3G. No 2712, a Oi
langou varias iniciativas para o segmento Corporate, tais como: (1) langamento do Oi Gestao, a nova solugao para
servicos de Tl e telecomunicagdes; (2) inicio do plano de execucao de forma a enderecar o mercado de Sao Paulo, e
(3) redesenho do modelo de servico ao cliente.

As iniciativas para reforcar os canais de distribuicdo, tais como o aumento de lojas préprias, mudangas no modelo
de comissdes e mais formacdo dos agentes de vendas, contribuiu também para sustentar o desempenho
operacional no trimestre em todos os segmentos.

No 1512, as receitas liquidas consolidadas proforma da Oi, como divulgadas pela Oi, diminuiram 2,1% face ao 1511,
para 13.711 milhdes de reais.

Receitas consolidadas « Oi Milhées de reais, 100%

1512 1S11 A11/12
Residencial 4.895 5.415 (9,6%)
Mobilidade Pessoal 4.335 3.956 9,6%
Servicos 3.034 2.793 8,6%
Uso de Rede 1.142 1.153 (1,0%)
Material de Revenda 159 10 n.s.
Empresas 4,181 4.249 (1,6%)
Outros servigos 300 390 (23,1%)
Receita Liquida proforma 13.711  14.010 (2,1%)

No 1512, as receitas do segmento Residencial da Oi diminuiram 9,6% face ao 1511, para os 4.895 milhdes de reais,
mostrando uma forte melhoria trimestral (-7,6% no 2T12 face ao 2T11 e -11,5% no 1T12 face ao 1T11). O
desempenho das receitas do segmento Residencial é explicado, principalmente, por menores receitas de voz fixa,
devido a diminuicao das linhas fixas, que mais do que compensou o aumento das receitas de banda larga e de TV
por subscricéo, devido ao aumento da base de clientes "Oi Velox" e “Oi TV”, e o menor churn. As receitas de voz fixa
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do segmento Residencial tiveram uma evolucdo positiva no ultimo trimestre, registando o melhor desempenho
desde 2010.

As receitas do segmento Mobilidade Pessoal da Oi situaram-se nos 4.335 milhdes de reais, tendo aumentado 9,6%
no 1512 face ao 1511, em resultado de maiores receitas de assinatura, devido ao aumento: (1) das receitas de
servicos de dados e de valor acrescentado, nomedamente das receitas de mensagens e servicos 3G; (2) das receitas
de safda, sustentadas no aumento da base de clientes, e (3) do aumento das vendas de equipamentos, sustentadas
pela nova oferta Oi Smartphone. No TH12, as receitas de servico aumentaram 8,6%, face ao 1511, para os 3.034
milhdes de reais.

Demonstracio dos resultados pro-forma ™« Oi Milhées de reais, 100%

1512 1511 A11/12
Receita Liquida pro-forma 13.711 14.010 (2,1%)
Custos operacionais pro-forma 9.558 9.549 0,1%
Interligacéo 2229 2.331 (4,4%)
Custos com pessoal 997 888 12,3%
Materiais 59 69 (14,5%)
Custo das mercadorias vendidas 214 101 111,9%
Servicos de Terceiros 3.874 3.574 8,4%
Publicidade e Propaganda 259 299 (134%)
Alugueres e Seguros 899 789 13,9%
Proviséo para cobranca duvidosa 364 499 (27,1%)
Qutras Desp. (Rec.) Operac. 663 1.000 (33,7%)
EBITDA pro-forma 4.153 4.461  (6,9%)
Margem EBITDA 30,3% 31,8% (1,5pp)

(1) Os resultados proforma referem-se aos nimeros da antiga TNL como se as incorporagoes tivessem ocorrido em 1 de janeiro de 2012. Os resultados da Oi consolidados proporcionalmente pela PT diferem
dos valores apresentados na tabela acima uma vez que séo ajustados de forma a incluir a amortizagao dos ativos intangiveis reconhecidos no dmbito da alocagéo do prego de compra deste investimento e a
cumprir com as politicas, estimativas e critérios contabilisticos da PT, incluindo diferengas relativamente ao formato da demonstragao dos resultados. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizagdes.

O EBITDA, como divulgado pela Oi, diminuiu 6,9%, no 1512 face ao 1511, para 4.153 milhdes de reais, com uma
margem de 30,3%. No 1512, os custos operacionais mantiveram-se estaveis face ao 1511, refletindo o aumento: (1)
dos servicos de terceiros (+8,4% face ao 1511), devido principalmente ao aumento dos custos relacionados com a
maior capilaridade dos canais de distribuicdo; (2) do custo de mercadorias vendidas (+111,9% face ao 1511),
explicado por uma maior atividade comercial, e (3) dos custos com pessoal (+12,3% face ao 1511), em resultado do
aumento do numero de colaboradores e da reorganizacdo para criar novas estruturas comerciais regionais,
integradas na estratégia de melhoria do desempenho operacional regional, como referido acima; e também a
diminuigao: (1) dos custos de interligacdo (-4,4% face ao 1511) devido a menores taxas MTRs, que mais do que
compensaram o aumento de custos com mensagens, e (2) das provisdes de cobranca duvidosa (-27,1% face ao
1511).

Outros ativos internacionais
No 1512, os outros ativos internacionais, numa base proforma, aumentaram as suas receitas proporcionais em
22,4% face ao 1511, para 256 milhdes de euros, e o EBITDA aumentou 19,1%, face ao 1511, para 121 milhdes de

euros, em resultado de um soélido desempenho operacional e financeiro da maioria dos ativos internacionais da PT
e ndo obstante os elevados niveis de penetracao dos servicos em alguns mercados.
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Demonstracio de resul. proporcional dos outros ativos internacionais " Milhées de euros

1512 1511 A11/12
Receitas operacionais 256,3 2094 22,4%
EBITDA? 121,5 102,0 19,1%
Amortizacoes 274 22,8 20,3%
Resultado operacional ® 94,1 79,2 18,8%
Margem EBITDA 47,4% 48,7% (1,3pp)

(1) Consolidagao proforma dos outros ativos internacionais considerando as participacoes detidas pela PT. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizagdes. (3) Resultado operacional = resultado antes de
resultados financeiros e impostos + custos com o programa de redugdo de efetivos + menos (mais) valias na alienagao de imobilizado + outros custos liquidos.

) 1)

Milhées (financeiros)

Destaques dos principais ativos em Africa e na Asia (1512
Posicdo Rec.local A11/12 EBITDA A11/12 Margem Rec. EBITDA

local euro euro
Unitel, Angola @@ 25,00% U3 140% 540 17,2% 57,2% 728 416
MTC, Namibia ® 34,00% 904  243% 47 108% 47,2% 88 4
CVT, Cabo Verde ® @ 40,00% 4491 6,7% 2142 2,0% 47,7% 41 19
CST, STomé e Principe @ ¢ 51,00% 140927 (10,7%) 36278 (11,7%) 25,7% 6 1
CTM, Macau @ 28,00% 2361 21,0% 652 (4,1%) 27,6% 228 63
Timor Telecom, Timor-Leste © 41,12% 34 8,1% 19 14,0% 57,0% 26 15

(1) Referente a 100% das empresas. A PT tem contratos de gestao na CVT, CST e Timor Telecom. (2) Método de equivaléncia patrimonial. (3) Método de consolidagao integral. (4) Estas participagoes sao
detidas pela Africatel, a qual ¢ controlada em 75% pela PT.

No 1512, as receitas e o EBITDA da Unitel, em kwanzas angolanos, aumentaram 16,8% e 20,2% face ao 1511,
respetivamente, e em délares aumentaram 14,0% e 17,2%, para 943 milhdes de ddlares e 540 milhdes de dolares,
respetivamente. No 1512, a Unitel apresentou um forte desempenho operacional e financeiro, suportado por
campanhas comerciais bem sucedidas com o objetivo de promover os servicos de voz e de aumentar a penetragao
da banda larga movel. A Unitel langcou também vdrias iniciativas destinadas a reforgar os canais de distribuicdo e
melhorar a qualidade da sua rede.

No 1512, as receitas e o EBITDA da MTC aumentaram 24,3% e 10,8%, face ao 1511, atingindo 904 milhdes de
dolares namibianos e 427 milhdes de dolares namibianos, respetivamente. No 1512, a margem EBITDA foi de
47,2%. As receitas de dados representavam 22,9% das receitas de servi¢o, uma das mais elevadas do continente. No
1512, a MTC centrou a sua atividade comercial e de marketing: (1) no lancamento da rede 4G; (2) no langamento de
uma nova campanha para celebrar a conquista dos 2 milhdes de clientes; (3) em campanhas para promover a
utilizagcdo dos servigos, e (4) em impulsionar o aumento dos clientes de banda larga, sob a marca Netman.

No 1512, as receitas da CVT aumentaram 6,7% face ao 1511 para 4.491 milhdes de escudos cabo-verdianos,
enquanto o EBITDA aumentou 2,0% face ao 1511 para 2.142 milhdes de escudos cabo-verdianos. A margem
EBITDA foi de 47,7%. As receitas e o EBITDA foram impactados pela aplicacdo da norma internacional de
contabilidade IFRIC12 em ambos os periodos. Excluindo estes efeitos, as receitas e o EBITDA teriam aumentado
2,4% e 1,0% face ao 1511, respetivamente. No 1512, as receitas moveis e fixas foram impactadas positivamente pelo
aumento das receitas de dados. No 1512, a CVT langou: (1) novas ofertas comerciais de banda larga, alavancadas no
servico 3G; (2) servicos inovadores, tais como o DaS$aldo international (tréfego internacional adicional) e o Stika-m-
saldo (saldo adicional); (3) vérias campanhas para estimular a utilizagdo de dados, e (4) novos canais de TV de forma
a fortalecer ainda mais a dindmica do mercado de IPTV. Os clientes de banda larga e de IPTV aumentaram
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significativamente, representando 30,2% e 12,3% da base de clientes da rede fixa, respetivamente, sustentando o
crescimento da base de clientes da rede fixa (+2,2% no 1512 face ao 1511).

No 1512, as receitas operacionais da CST diminuiram 10,7% face ao 1511, para 140.927 milhdes de dobras séo-
tomenses, e o EBITDA diminuiu 11,7% face ao 1511, para 36.278 milhdes de dobras sdo-tomenses. A margem
EBITDA foi de 25,7%. Excluindo determinadas reclassificacbes contabilisticas reconhecidas em 2011, as receitas
teriam aumentado 0,6% face ao 1511. No 1512, a CST langou servicos 3G e pretende atingir uma cobertura de 90%
da populacdo até ao final de 2012. No 1512, o servico mével em Sao Tomé e Principe atingiu cerca de 71% de
penetragao.

No 1512, as receitas da CTM aumentaram 21,0% face ao 1511, para 2.361 milhdes de patacas e o EBITDA diminuiu
4,1% face ao 1511, para 652 milhdes de patacas. A margem EBITDA situou-se em 27,6%. O aumento das receitas foi
conseguido em resultado do aumento nas vendas de equipamentos. As receitas de dados representavam 25,7%
das receitas de servico. O EBITDA foi impactado pela reducdo dos precos de roaming e menores receitas dos
clientes corporate (receitas extraordinarias relacionadas com novas infraestruturas de hotéis e casinos). No 1512, a
CTM langou varias campanhas de marketing com o objetivo de aumentar a penetracdo dos smartphones e da
banda larga movel.

No 1512, as receitas e o EBITDA da Timor Telecom aumentaram 8,1% e 14,0% face ao 1511, para 34 milhées de
dolares e 19 milhdes de ddlares, respetivamente, principalmente em resultado do forte aumento da base de
clientes. A margem EBITDA foi de 57,0%. No final de junho de 2012, a Timor Telecom atingiu 633 mil clientes
moveis. As receitas de dados representavam 18,2% das receitas de servico. No 1512, a Timor Telecom lan¢ou
diversas campanhas para estimular a utilizacdo de voz e de dados e reforcou a sua rede de distribuicéo.
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Recursos humanos

Numero de trabalhadores

1512 1511 A11/12 A11/12 (%)

Portugal 11.176 11.042 134 1,2%
Telecomunicacoes 7.544 7.344 200 2,7%
Outros negécios 3.632 3.698 (66) (1,8%)
Brasil 59324 71.087 (11.763) (16,5%)
Telecomunicagoes 8592 7.565 1.027 13,6%
Qutros negocios 50.732 63.522 (12.790) (20,1%)
Qutras areas geograficas 1.525 1490 35 2.3%
Trabalhadores do grupo 72.025 83.619 (11.594) (13,9%)

Em 30 de junho de 2012 o numero de trabalhadores da PT ascendia a 72.025, dos quais 15,5% estavam nas
empresas portuguesas. O numero total de empregados diminuiu 11.594, refletindo a diminuicdo de 11.763
empregados nos outros negdcios no Brasil. Esta diminuicdo estd relacionada essencialmente com a contribuicdo da
Dedic/GPTI no 1511, que era consolidada integralmente até 30 de Junho de 2011 e, a partir de 1 Julho de 2011, foi

integrada na Contax, passando a ser consolidada proporcionalmente (44,4%).

Nos negdcios em Portugal, tendo como objetivo a renovacdo da sua for¢a de trabalho, a PT tem um processo de
recrutamento estruturado para jovens talentos - Trainees, com os melhores alunos das melhores universidades
portuguesas - e Academias vocacionadas para opera¢oes e fungdes comerciais. Durante o periodo, 230 jovens
Trainees e de Academias foram integrados no grupo PT. Estes programas envolvem cerca de 50 dire¢bes da
empresa. O programa Trainees tem um acompanhamento muito préximo da Comissao Executiva.
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Principais eventos

Eventos do 1° semestre de 2012

Remuneracdo acionista

30.mar.12 | A PT anunciou que o seu Conselho de Administracdo propds um dividendo relativo ao exercicio de
2011 no montante total de 0,65 Euros por a¢do. Tendo em consideragdo o pagamento de 0,215 Euros por agao,
efetuado em janeiro de 2012, a titulo de antecipacdo de resultados, a cada acdo emitida deveria ser pago o
montante de 0,435 Euros. Esta proposta estava sujeita a aprovacao pela Assembleia Geral de Acionistas.

27.abril.12 | Na Assembleia Geral Anual ocorrida em 27 de abril de 2012, os acionistas da PT aprovaram a aplicagéo
do resultado liquido do exercicio de 2011, no montante de 342.259.821 euros, e de reservas no valor de
232.522.984,50 euros constantes na rubrica de resultados transitados, nos seguintes termos:

> pagamento aos Acionistas, adicional ao montante correspondente ao adiantamento dos lucros do
exercicio realizado em dezembro de 2011, de um montante global de 389.982.937,50 euros,
correspondendo a 0,435 euros por acao relativamente ao nimero total de agdes emitidas. Deste modo, e
tomando em consideracdo o montante correspondente ao adiantamento dos lucros do exercicio
realizado em dezembro de 2011 e pago em janeiro de 2012, foi aprovado pelos Acionistas que o valor
total a pagar relativamente ao exercicio de 2011 fosse fixado em 582.733.125 euros, correspondendo a
um valor unitério de 0,65 euros por agao.

27.jun.12 | A PT anunciou que o seu Conselho de Administragéo, a luz do ambiente macroeconémico atual e das
condi¢ées dos mercados financeiros, decidiu adotar uma estratégia financeira mais prudente, de forma a reforcar a
flexibilidade financeira da Empresa, através de uma maior reducdo da divida e da extensdo das maturidades. O
Conselho de Administracdo aprovou:

> para os anos fiscais de 2012 a 2014, uma politica de remuneracdo acionista que inclui um dividendo em
numerdrio anual de 0,325 euros por agédo e um programa de recompra de a¢des proprias de 200 milhdes
de euros para o periodo de trés anos, equivalente a um adicional de 0,225 euros por cada acdo em
circulacao.
Orgéos Sociais

29.fev.12 | A PT anunciou que Jorge Humberto Correia Tomé renunciou ao cargo de membro ndo executivo do
Conselho de Administragdo da PT.
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27.abr.12 | A PT anunciou que Zeinal Bava foi nomeado para o cargo de Presidente da Comissao Executiva
("Presidente Executivo”) e que Luis Pacheco de Melo foi nomeado para o cargo de Administrador Financeiro, para o
triénio 2012/2014, na reuniao do seu Conselho de Administragao, no seguimento da Assembleia Geral Anual de
Acionistas, em que também foi nomeada a Comissdo Executiva.

Divida

21.jan.12 | A S&P anunciou a revisdo do rating de crédito atribuido a PT, diminuindo o rating de longo prazo de
BBB- para BB+, com outlook negativo, e o rating de curto prazo de A-3 para B.

13.abr.12 | A Moody's anunciou a reviséo do rating de crédito atribuido a PT e o da sua subsidiéria PT International
Finance B.V., diminuindo o rating de longo prazo de Ba1 para Ba2. O outlook manteve-se negativo.

23.mai.12 | A PT informou que o preco de conversdo e o nivel de referéncia do dividendo das Obrigacdes
750.000.000 euros 4,125% da Portugal Telecom International Finance B.V. com maturidade em 2014 (ISIN
X50309600848, Common code 030960084) e permutéaveis em acdes da PT foram alterados de acordo com a
Condition 6.2(c)(i) das Obrigacdes.

No seguimento da data de “ex-dividend” da segunda componente do dividendo relativo ao ano fiscal de 2011, no
montante de 0,435 euros por acao, e a partir de 22 de maio de 2012, o preco de conversao é 891 euros e o nivel de
referéncia do dividendo (“threshold amount”) é 0,4414 euros. Assim, cada detentor de uma Obrigagcdo com valor
nominal de 50.000 euros tera direito a receber 5.611 a¢des da Portugal Telecom SGPS, S.A. apds o exercicio dos
Direitos de Conversao, conforme os Termos e Condicdes das Obrigacoes.

27.jun.12 | A PT anunciou que o seu Conselho de Administracéo, a luz do ambiente macroeconémico atual e das
condi¢bes dos mercados financeiros, decidiu adotar uma estratégia financeira mais prudente, de forma a reforcar a
flexibilidade financeira da Empresa, através de uma maior reducdo da divida e da extensdo das maturidades. O
Conselho de Administracdo aprovou:

> 0 lancamento no mercado portugués, destinada ao publico em geral, de uma Oferta Publica de
Subscricdo de Obrigac¢ées (“OPS”), denominada “Obrigacées PT Taxa Fixa 2012/2016". As obrigagdes tém
um prazo de quatro anos, vencendo juros a uma taxa de juro fixa de 6,25% (Taxa Anual Nominal Bruta) ao
ano, pagos semestralmente. O montante inicial da oferta foi de 250 milhdes de euros, o qual poderia ser
aumentado pela emitente durante o periodo da oferta.

29jun.12 | A PT anunciou a renegociagdo da sua mais relevante linha de crédito tendo estendido a sua
maturidade de margo de 2014 até julho de 2016. Esta linha de crédito passou a ter um montante de 800 milhdes
de euros.

Meo

4.jun.12 | A PT anunciou que o Meo, o seu servico de televisdo por subscri¢ao, alcangou a liderangca no mercado

triple-play (clientes que subscrevem os servicos de voz fixa, banda larga fixa e televisdo por subscricdo através do
mesmo operador) em menos de quatro anos apods o langamento nacional do servico, em Abril de 2008.
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Grupo Ol

27.fev.12 | A PT informou que nas assembleias gerais das empresas que constituem o grupo Oi, foi aprovada a
simplificacdo societéria da Oi. Tal aprovacdo leva a que a estrutura societéria a data constituida pela Tele Norte
Leste Participacdes S.A. (“TNL"), Telemar Norte Leste SA. (“TMAR") e Brasil Telecom S.A. (“BRT") seja integrada
apenas na BRT, a qual serd redenominada Qi S.A. e terd apenas duas classes de acdes (ON, acbdes ordinarias, e PN,
acoes preferenciais). Estas agdes serdo transacionadas na Bovespa e na NYSE, através de um programa de ADR.

Em consequéncia da aprovacao referida, serdo emitidas 395.585.453 novas acdes ordinarias e 798.480.405 novas
acoées preferenciais da Oi SA, passando o seu capital subscrito, totalmente integralizado, a ser de
R$6.816.467.847,01, dividido em 599.008.629 acdes ordinarias e 1.198.077.775 acbes preferenciais, todas
nominativas e sem valor nominal.

5.abr.12 | A PT informou que a simplificagdo societéria da Oi foi concluida com sucesso, tendo integrado a
estrutura societdria constituida pela Tele Norte Leste Participacdes S.A. (“TNL"), Telemar Norte Leste S.A. (‘“TMAR") e
Brasil Telecom S.A. (“BRT") na BRT, que foi redenominada Oi S.A. (“Oi"). A nova empresa passa a ter apenas duas
classes de acdes (ON, acbes ordindrias, e PN, acdes preferenciais). As novas acdes passardo a transacionar na
Bovespa e na NYSE, através de um programa de ADR, a partir de 9 de abril de 2012. A posi¢do econdmica da PT na
Oi, direta e indireta, € 23,26%. A PT detém uma participacdo direta na Oi de 15,55%.

17.abr.12 | A PT anunciou que a Oi S.A. divulgou a sua politica de dividendos para o periodo 2012-2015 (exercicios
fiscais de 2011-2014). A politica de dividendos aprovada consiste no pagamento de um dividendo de 2,0 mil
milhdes de reais em relacdo a cada um dos anos fiscais de 2011 a 2014. A politica de dividendos inclui ainda o
pagamento de um dividendo intercalar de 50% do dividendo total em cada ano. Esta politica de dividendos esta
sujeita as condicoes de mercado, a estabilidade financeira da Companhia e ao ambiente regulatério e legal
aplicavel. A politica de dividendos esta ainda condicionada a observacdo de um racio de divida liquida para EBITDA
maximo de 3,0x, incluindo o dividendo a ser pago para efeitos deste célculo. De acordo com esta politica de
dividendos, a PT ird receber cerca de 128 milhdes de euros relativos a sua posicdo direta na Oi S.A. (posicdo
acionista de 15,5%). Em 2012 a PT ird receber adicionalmente cerca de 64 milhées de euros relativos ao pagamento
do dividendo intercalar.

Eventos subsequentes
Divida

13.jul.12 | A PT anunciou que decidiu aumentar o montante méximo original do Valor Nominal Agregado da
emissao de Notes a taxa de 6,25% (Taxa Anual Nominal Bruta) ao ano, realizada ao abrigo do €7.500.000.000 Euro
Medium Term Note Programme, para 400 milhdes de euros, de acordo com a possibilidade prevista no ponto 4 das
Condigbes Finais da emissao.

24.4ul.12 | A PT anunciou que a procura global da Oferta Publica de Subscricdo de Obrigacdes (“OPS"),
denominada “Obrigagdes PT Taxa Fixa 2012/2016" atingiu o0 montante final de 490 milhdes euros. A procura pelas
obrigagdes da PT superou a oferta final em 22,5% e foi aproximadamente o dobro (96% superior) da oferta
originalmente anunciada. A liquidagédo ocorreu em 26 de julho de 2012.
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Principais riscos e incertezas

A PT definiu como compromisso prioritario a implementacdo de mecanismos de avaliagdo e gestao de riscos que
possam afetar as suas operacoes e execucao do plano e objetivos estratégicos definidos pelo Conselho de
Administragdo. Estes mecanismos assentam num modelo de gestdo de risco integrado e transversal, que entre
outros, procura assegurar a implementacdo de boas préticas de Corporate Governance e a transparéncia na
comunicagdo com o mercado e os acionistas.

Como abordagem estruturada e sistematizada, a gestdo de risco estd integrada com o processo de planeamento
estratégico e gestdo operacional da Sociedade, dependendo do compromisso de todos os colaboradores na
adocdo da gestdo de risco como parte integrante das suas fung¢oes, designadamente na identificacéo, reporte e
implementacao de medidas e comportamentos de mitigagdo dos riscos.

A Gestdo de Riscos é promovida pela Comissdo Executiva em articulacdo com as equipas de gestdo dos varios
negocios, a nivel nacional e internacional, de forma a identificar, avaliar e gerir as incertezas e ameagas que possam
afetar a prossecugdo do plano e objetivos estratégicos. Importa igualmente referir que todo o processo é
acompanhado e supervisionado pela Comissdo de Auditoria, érgdo de fiscalizagdo auténomo composto por
membros ndo executivos independentes.

Decorrente do processo de gestdo dos riscos que possam afetar adversamente a atividade da PT, destacam-se os
seguintes:

Riscos Relevantes

O Grupo PT estd sujeito ao risco de ocorrerem alteragdes regulatérias ou agdes das
entidades reguladoras nacionais, comunitarias ou internacionais que possam
originar pressdes competitivas crescentes e afetar a sua capacidade para conduzir
eficazmente o seu negdcio.

A gestéo do risco de regulagao estd entregue a Direcdo de Regulacédo, que deverd
capturar e monitorizar novos regulamentos aplicaveis ao sector com impacto para
Regulacio a PT, sendo a estratégia de gestdo de cada fator de risco articulada com as diversas
areas operacionais.

Riscos da No ambito do acompanhamento dos varios riscos e oportunidades relacionadas
Envolvente com a regulacdo, realcamos os seguintes temas: i) Redes de Nova Geracdo; ii)
Ofertas retalhistas e tarifarios; iii) Ofertas de referéncia grossistas; iv) Servico
Universal; v) Espectro radioeléctrico; vi) Mercados relevantes de Banda Larga; vii)
Regulamento de roaming; viii) Dividendo Digital; e ix) Seguranca das redes e

comunicagoes.

Existe a possibilidade de uma reducdo das receitas do Grupo PT em virtude do

N aumento da concorréncia por parte de outros operadores ou de novos
Concorréncia

protagonistas no mercado, nomeadamente através de: (i) desenvolvimento de

novos produtos e servicos; (i) politicas de marketing e vendas agressivas; (iii)
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Riscos Relevantes |

introducao de melhorias na qualidade dos produtos ou servicos; (iv) aumento da
produtividade e reducdo de custos; e (v) reconfiguracdo da cadeia de valor do
ponto de vista do cliente.

No mercado Portugués, a PT ird continuar a ser uma empresa orientada para o
cliente focada na inovagdo, execugdo e qualidade de servico, gerindo o seu

negdcio através de segmentos de clientes:

(1) Residencial: consolidar a inflexdo da tendéncia histérica no negécio de
rede fixa, alavancando o sucesso da sua estratégia de TV (através de
uma sofisticada e diferenciada experiéncia de TV por subscricdo multi
ecra. A crescente conetividade disponivel de redes de acesso de nova
geragao ird continuar a ser uma tendéncia importante no segmento
residencial, permitindo a ligacdo simultanea de varios dispositivos
através de redes moveis e fixas, dentro de casa do cliente (TVs, consolas
de jogos, PCs, computadores portateis, tablets e smartphones). A TV
multi-ecrd é uma caracteristica chave para a diferenciagédo e o Meo esta
ja a convergir para uma oferta incomparavel em TV, PC e smartphones.
Os servicos Cloud estdo a tornar-se cada vez mais uma realidade,
permitindo o facil acesso a software e tecnologia e um maior nivel de
seguranca no armazenamento de informagéo chave.

(2)  Pessoal: continuar a desenvolver produtos inovadores de acesso a
dados, internet, servicos convergentes e aplicacoes, alavancando na
forte presenca online do portal Sapo, e nas suas parcerias estratégicas,
enguanto redesenha a sua estrutura de precos para melhorar as suas
tendéncias subjacentes no segmento movel, e

(3) PMEs e segmento empresarial: a PT pretende desenvolver e
comercializar solugdes integradas avancadas tanto para o segmento
empresarial como para PMEs, através de investimentos na
infraestrutura e na convergéncia Telecom -Tl, direcionadas ao aumento
da penetracao dos servicos TI/SI e BPO, aumentando assim o share of
wallet dos clientes e reforcando a sua fidelizagdo em segmentos de
mercado competitivos, como sejam solugdes convergentes cloud-

based suportadas pelo novo Data Centre de nova geragéo.

Ao nivel internacional, a PT continuara focada no desempenho operacional dos
seus ativos e na partilha das melhores praticas em todos os seus negdécios. A
expansdo das operacdes internacionais para variadas geografias ¢ um dos mais
importantes catalisadores da criacdo de valor no setor das telecomunicacoes e a
PT tem construido um importante portfélio de operagdes internacionais.

De realcar que estas agdes séo complementadas por um benchmark constante do

Grupo PT face a atividade da concorréncia e outros players relevantes da industria,

de modo a assegurar a lideranca e exceléncia da oferta aos seus clientes.

(o
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Riscos Relevantes |

Face ao histérico de mudancas tecnoldgicas rapidas, o Grupo PT estd sujeito ao

risco de ndo alavancar os avangos e desenvolvimentos tecnoldgicos no seu

modelo de negdcio, com vista a obtencdo ou manutencdo de vantagens
competitivas.

A aposta em inovagao continua a ser uma prioridade para a Portugal Telecom

dado o seu papel-chave na prossecucdo de um crescimento sustentado, em

particular num contexto econémico dificil, que obriga a uma maior
competitividade na oferta de produtos e servicos e, simultaneamente, a uma
maior eficiéncia no seu desenvolvimento e entrega ao mercado

A PT é historicamente uma das empresas portuguesas com um maior volume de

investimento em Investigagao e Desenvolvimento (I&D). Nesta érea, a PT detém

ativos estratégicos que lhe permitem assegurar a concretizacdo de projetos
inovadores, nos quais se incluem:
Inovacao . PT Inovacdo: empresa direcionada para o desenvolvimento
tecnoldgica tecnoldgico dos negdcios do Grupo, ao nivel da investigagao aplicada,
servicos de engenharia e de desenvolvimento de solucdes e servicos
inovadores, quer no mercado doméstico, quer no mercado
internacional.

. Programa de Desenvolvimento e inovagao OPEN: com o objetivo de
implementar praticas sistematizadas de pesquisa e processamento de
informacdo, com o envolvimento de toda a organizacdo, para a
concretizacdo de projetos inovadores.

. Planeamento estratégico das infraestruturas de rede e do rollout de
novas tecnologias, envolvendo a elaboracdo de relatérios e analises
periédicas da evolucdo, normalizacédo, adogcao de novas tecnologias
pelo sector, incluindo a realizacdo de benckmarks internacionais.

. Parcerias estratégicas com fornecedores ao nivel tecnoldgico,

equipamentos e contetdos.

A crise financeira internacional poderd prolongar a recessao ao nivel da economia
portuguesa e mundial e atrasar a retoma, o que poderd ter um impacto ao nivel da
procura de produtos e servicos, e consequentemente ao nivel da performance

operacional e financeira da PT. Nesse sentido, a gestdao monitoriza de forma
Envolvente

econémica continua os impactos ao nivel da performance operacional e financeira da PT.

A equipa de gestdo atua proativamente na identificacdo de ameagas e
oportunidades ao nivel da industria, sector e geografias onde estd presente, de
modo a diversificar a carteira de ativos e consequentemente assegurar
crescimento e rentabilidade do negécio.

A PT detém investimentos financeiros em paises estrangeiros cuja moeda
funcional ndo é o euro, nomeadamente no Brasil e em alguns paises africanos.

Ri Eventuais variagdes cambiais ocorridas nas moedas desses paises face ao euro
iscos

Financeiros Taxas de Cambio afetam a conversao dos resultados atribuidos a Portugal Telecom e deste modo os

resultados e situagdo patrimonial do Grupo PT. Adicionalmente, a PT estd
igualmente exposta ao risco de taxa cambio decorrente de divida denominada
em moeda diferente do Euro.

N

PORTUGAL TELECOM | Relatério Consolidado | Primeiro Semestre 2012 3



05 Principais riscos e incertezas

Riscos Relevantes |

A Sociedade néo tem como politica fazer a cobertura do valor do investimento
financeiro; no entanto, a Comissao Executiva pondera a realizacdo da cobertura do
fluxo financeiro de dividendos ou outros rendimentos de capital entre o momento

da atribuicdo e o seu efetivo recebimento.

Taxas de Juro

Os riscos de taxa de juro estdo essencialmente relacionados com os juros
suportados com divida contratada a taxa de juro variavel.

O crescimento da incerteza e volatilidade dos mercados financeiros em geral, e os
prémios de risco nos mercados, aumentaram significativamente. A instabilidade
dos mercados financeiros e a flutuagdo da taxa de juro da divida Soberana
Portuguesa potenciam a materializacdo deste fator de risco. Nesse sentido, as
condicoes atuais dos mercados financeiros poderdo afetar negativamente a
capacidade de acesso a capital, por parte da PT, e do qual necessita para suportar
0 seu crescimento e as suas estratégias e para gerar retornos financeiros futuros. A
gestdo do risco de mercados financeiros é assegurada pela Direcdo de Finangas
Corporativa.

A PT contrata um conjunto de instrumentos financeiros derivados, com o intuito de minimizar os riscos de
exposicao a variagdes de taxa de juro e de cdmbio. A contratagdo de instrumentos financeiros é efetuada
apods a andlise cuidada dos riscos, beneficios inerentes a este tipo de operacdes envolvem a consulta a
diversas instituicoes intervenientes neste mercado. Estas operacdes sdo sujeitas a aprovacao prévia da
Comissdo Executiva e implicam o acompanhamento periddico da evolucado dos mercados financeiros e das
posicoes detidas pela empresa. O valor de mercado (fair value) destes instrumentos é apurado
regularmente ao longo do ano, essencialmente com base em informacdo de mercado, no sentido de
permitir uma avaliacado continua das implicacbes econémicas e financeiras dos diferentes cenérios.

Crédito

O risco de crédito estd essencialmente relacionado com o risco de uma
contraparte falhar nas suas obrigagdes contratuais, resultando numa perda
financeira para o Grupo. A PT esté sujeita essencialmente ao risco de crédito nas
suas atividades operacionais e de tesouraria.

O risco de crédito nas operacdes esta relacionado com contas a receber de
servicos prestados a clientes. Estes riscos sdo monitorizados numa base regular
por cada um dos negdcios do Grupo, sendo que o objetivo da gestao é: i) limitar o
crédito concedido a clientes, considerando o respetivo perfil e antiguidade do
saldo a receber de cada cliente; i) monitorizar a evolucdo do nivel de crédito
concedido; iii) realizar anélises de recuperabilidade dos valores a receber numa
base regular; e iv) analisar o risco do mercado onde o cliente estd localizado.

Os riscos relacionados com atividades de tesouraria resultam essencialmente dos
investimentos efetuados pelo Grupo em disponibilidades monetérias. Com o
objetivo de mitigar este risco, a politica da Portugal Telecom é de investir em
aplicagées de curto prazo, junto de instituicdes financeiras diversificadas, tendo
em consideragao o respetivo rating de crédito.
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Riscos Relevantes |

Estes riscos podem ocorrer se as fontes de financiamento, como sejam as
disponibilidades, os fluxos de caixa operacionais e os obtidos através de
operacoes de desinvestimento, de linhas de crédito e de financiamento, nao
satisfazerem as necessidades existentes como sejam as saidas de caixa para
atividades operacionais e financiamento, para investimento, para remuneracao
acionista e reembolso de divida.

De modo a mitigar o risco, a PT procura manter uma posicao liquida e uma
maturidade média da divida que Ihe permita a amortizacdo da sua divida de curto
prazo e, simultaneamente, liquidar todas as suas obrigacdes contratuais.
Adicionalmente, a estrutura de capital da Portugal Telecom é gerida de forma a
Liquidez assegurar a capacidade de prossecucao das atividades dos diversos negécios e a
maximizacdo do retorno acionista. A PT revé periodicamente a sua estrutura de
capital, considerando os riscos associados a cada uma das classes de capital.

Em junho de 2012, a PT anunciou, a luz do ambiente macroeconémico atual e das
condicdes dos mercados financeiros, a adogcao de uma estratégia financeira mais
prudente, de forma a reforcar a flexibilidade financeira da PT, através de uma
maior reducdo da divida e da extensdo das maturidades. A estratégia adotada
permite a PT estar refinanciada até ao final de 2015, reduzindo a alavancagem e
tendo maior flexibilidade para continuar a investir no desenvolvimento do seu

negocio.

A capacidade e disponibilidade das infra estruturas de rede sdo aspetos
fundamentais para que a empresa assegure a continuidade das operagoes criticas
em termos de prestacdo de servico ao cliente dentro de parametros de qualidade
elevados, com vista nédo s6 a satisfacdo dos nossos clientes, como também ao
cumprimento de requisitos regulatorios. Nesse sentido, a PT tem dado bastante
énfase a gestao deste risco ndo sé a nivel da disponibilidade da infraestrutura, bem
como ao aumento da capacidade da mesma, de modo a suportar novas ofertas de
produtos e servicos aos seus clientes. Adicionalmente, o facto de possuir infra
estruturas de rede que se encontram localizadas em dominio publico aumenta a
exposicdo  da  empresa a ocorréncia de avarias e  incidentes.
Capacidade Neste ambito, sao realizadas as seguintes acdes de acompanhamento e mitigagao

Riscos das
Infra Estrutura do risco, incluindo:

Operagoes
. Securizacdo da rede core de telecomunicacoes;

. Elaboracdo de diagndsticos de risco para as vaérias plataformas
tecnoldgicas, identificando dependéncias e pontos Unicos de falha;

. Definicao de planos de reposicdo de servicos e reparagao de avarias;

. Implementacdo de sistemas e processos para assegurar os niveis de
QoS (Quality of Service) e QoE (Quality of End user Experience)
definidos;

. Investimento em redes de nova geracdo e ac¢des de manutencdo
preventiva;

. Investimento em sistemas de informacao de suporte a atividade das

equipas técnicas.
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Riscos Relevantes |

. Investimento em Data Centre de modo a assegurar a resiliéncia e
capacidade da infraestrutura.
Durante o ano de 2011 é também de realcar a criacdo do Gabinete de
continuidade de negdcio, de modo a que seja assegurado de um modo mais
eficiente e eficaz a resiliéncia dos processos e operagdes que suportam 0s servicos
Core da Portugal Telecom, face a incidentes e desastres nas seguintes vertentes:
. Prevencdo: Preparagao da resposta para reduzir o impacto de
incidentes nos processos criticos que suportam os servicos;
. Resposta e Recuperacdo: Suportado por planos de continuidade de
negdcio e Disaster Recover para acelerar a recuperagao dos processos
criticos

Parcerias
estratégicas

A estratégia de crescimento a nivel nacional e internacional esta assente num
conjunto de aliancas e parcerias que afetam de modo positivo a capacidade de
competir da Sociedade. A Comissdo Executiva da PT e as restantes empresas
participadas tém assumido um papel central na gestao deste risco, potenciando as
oportunidades existentes.

Estas aliancas ndo se encontram limitadas a uma Unica érea, e incluem como
parceiros: i) fornecedores de tecnologia; ii) fornecedores associados a construcédo
de infraestrutura; iii) especialistas em I&D; iv) fornecedores de equipamentos
terminais, e v) fornecedores de contetidos, entre outros.

Ambiental

A prossecucao de uma adequada politica ambiental tem sido uma preocupagao
da Portugal Telecom, de modo a diminuir a exposi¢cdo da sociedade a danos
ambientais que se podem consubstanciar na: (i) responsabilidade para com
terceiros por danos materiais causados; (i) responsabilidades perante governos ou
terceiros pelo custo de remocdo de residuos acrescido de eventuais
indemnizagoes.

Neste ambito, a PT tem reforcado os principios e acdes de gestdo ambiente,
garantindo a certificagdo dos sistemas associados de acordo com a norma ISO
14001. As politicas e sistemas de gestdo ambiental incidem nas seguintes areas de
intervencdo: i) Consumos de recursos; ii) Produgao e encaminhamento de
residuos; iii) Emissdes atmosféricas; iv) Ruido e campos eletromagnéticos; v)
Modelo sustentavel de selecéo e contratacao de fornecedores, e v) Campanhas de
sensibilizacao e formacao.

De realcar igualmente que os modelos de gestao sdo alvo de auditorias periddicas,
internas e externas, sendo também efetuada uma avaliacdo continua dos
impactos e melhorias a implementar.

Obtencao e
Retencao de
talento

A capacidade da empresa de obter e reter talento é um vetor essencial para a
prossecucao dos seus oObjetivos estratégicos, sobretudo num contexto
competitivo em que a Portugal Telecom atua, tanto a nivel nacional como
internacional. Nesse sentido, a Sociedade tem dado particular atencdo a gestao
deste risco, a cargo da Dire¢do Recursos Humanos que atua:
. No recrutamento de novos colaboradores com o perfil e
conhecimentos necessarios para assegurar as competéncias

estratégicas necessarias ao desenvolvimento presente e futuro do
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Riscos Relevantes

Grupo PT;
° Na identificacdo dos elementos-chave do Grupo PT para, depois,
implementar estratégias de retencdo adequadas aos segmentos que

definiu para a sua gestao.
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Participacoes qualificadas

Nos termos da alinea ¢) do n°1 do artigo 9° do Regulamento da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios ne
5/2008, presta-se a seguinte informacdo quanto as participacdes qualificadas detidas por acionistas no capital
social da PT de que a sociedade foi informada por referéncia a 30 de junho de 2012 ou a data anterior conforme
indicado:

> A 30 de junho de 2012, o Grupo Banco Espirito Santo (“Grupo BES") detinha uma participacdo qualificada
equivalente a um total de 112.696.893 acdes da PT, representativas de 12,57% do capital social e dos direitos de
voto da PT. No quadro seguinte apresenta-se a participagao do BES calculada nos termos do ne1 do artigo 20°
do Cdédigo dos Valores Mobiligrios (“CYM”):

Entidades Ne agébes
BES 4218
Sociedades que se encontram em relagado de dominio ou de grupo com o BES 112.676.327
Membros dos 6rgdos de Administragdo e Fiscalizagdo do BES 16.348
Total 112.696.893

No dia 27 de agosto de 2012, a PT divulgou ainda que o BES detinha uma participagado qualificada
correspondente a 90.020.566 acbes da PT, representativas de 10,04% do capital social e dos correspondentes
direitos de voto.

> A 2dejunhode 2011, a PT informou que era imputavel a RS Holding, SGPS, S.A. (‘RS Holding") uma participagao
qualificada e posi¢do econdmica longa correspondentes a 90.111.159 a¢des da PT, correspondentes a 10,05%
do respetivo capital social e direitos de voto, de acordo com o quadro seguinte:

Entidades Ne agées
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, SA. (“Ongoing”) sdo as acionistas Unicas da Nivalis, detendo, respetivamente, uma
participagao correspondente a 62,55% e 37,45% dos direitos de voto naquela sociedade; (i) a Ongoing é a
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acionista maioritdria da Insight; e (iii) a RS Holding é a acionista maioritéria da Ongoing. Por outro lado, a
Senhora D. Isabel Rocha dos Santos é a acionista maioritaria da RS Holding. O acionista Nuno Rocha dos Santos
Almeida Vasconcellos é administrador da Insight, da Ongoing e da RS Holding.

No dia 10 de julho de 2012, a PT divulgou ainda que a participacdo qualificada que a RS Holding detinha na PT
correspondente a 90.111.159 ac¢des, representativas de 10,05% do capital social e dos correspondentes direitos
de voto mantinha-se inalterada.

> A 31 de maio de 2012, a PT divulgou que a Telemar Norte Leste SA ("TMAR") detinha uma participacéo
qualificada correspondente a 89.651.205 acbes 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
Participagées S.A. Por sua vez, a Telemar Participacdes S.A. é conjuntamente controlada pelas seguintes
entidades: AG Telecom Participagdes, S.A, LF. Tel SA, Fundacédo Atlantico de Seguridade Social, BNDES
Participacoes S.A. - BNDESPar., Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil — PREVI, Fundacdo dos
Economiarios Federais - FUNCEF, Fundagao Petrobras de Seguridade Social — PETROS e Bratel Brasil, S.A.

> A 30dejunho de 2012, o Grupo Caixa Geral de Depositos (“Grupo CGD") detinha uma participacdo qualificada
correspondente a 57.582.885 acdes da PT, representativas de 6,42% do respetivo capital social e direitos de
voto. No quadro seguinte apresenta-se a participacdo do Grupo CGD calculada nos termos do artigo 20° do
CVM:

Entidades Ne agbes
Caixa Geral de Depositos 55.871.741
Parcaixa, SGPS, S.A. 159467
Companhia de Seguros Fidelidade - Mundial, S.A. 529.056
Fundo de Pensdes da CGD 1.022.621
Total 57.582.885

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

> A 13 e 20 de fevereiro de 2012, a PT divulgou que a Capital Research and Management Company detinha uma

participacdo qualificada equivalente a um total de 42.952.953 acbes da PT, representativas de 4,79% do capital
social e dos direitos de voto da PT, de acordo com o quadro seguinte:
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Entidades N° agbes
Capital Income Builder 342.000
EuroPacific Growth Fund 23.045.000
Fundamental Investors 943.950
Income Fund of America 14.954.933
International Growth and Income Fund 3.509.819
American Funds Insurance Series - Global Balanced Fund 15.660
American Funds Insurance Series - Global Growth and Income Fund 141.591
Total 42952953

A PT informou ainda que a Capital é um gestor de fundos de investimentos norte-americano e que o Unico
acionista é The Capital Group Companies, Inc. ("CGC"), que beneficia da isencdo da atribuicdo dos direitos de
voto previsto no artigo 20-A do Cédigo dos Valores Mobilidrios Portugués.

No dia 23 de agosto de 2012, a PT divulgou ainda que a Capital Research and Management Company passou a
deter uma participacao inferior a 2% dos direitos de voto correspondentes ao capital social da PT.

> A 12 de janeiro de 2012, a PT informou que a UBS AG detinha uma participagdo qualificada na PT
correspondente a 42.024.498 acbes, representativas de 4,69% do respetivo capital social e direitos de voto, de
acordo com o quadro seguinte:

Entidades Ne acoes
UBS AG 15.561.557
UBS AG por conta de diversos dos seus clientes 13.394.579
CCR Asset Management 1.469.950
UBS Financial Services Inc. 227.671
UBS Fund Management (Switzerland) AG 894.263
UBS Fund Services (Luxembourg) SA 5.649.244
UBS Global Asset Management (Americas) Inc 15.597
UBS Global Asset Management (Deutschland) GmbH 582.505
UBS Global Asset Management (Japan) Ltd 135.084
UBS Global Asset Management (UK) Ltd 3.920.365
UBS Global Asset Management Life Ltd 173.683
Total 42.024.498

> A 31 de dezembro de 2011, a Brandes Investment Partners, L.P. (controlada por Brandes Investment Partners,
Inc., Brandes Worldwide Holdings, L.P., Charles H. Brandes, Glenn R. Carlson e Jeffrey A. Busby) detinha poderes
para exercer, por conta dos seus clientes, direitos de voto inerentes a um total de 25.695.675 acdes da PT (das
quais 5.586.786 correspondiam a agdes ao abrigo de American Depositary Receipts, representando cada um
uma acdo ordinaria, e 20.108.889 eram acdes ordinarias), representativas de 2,87% do capital social da PT, o que
corresponde a uma participacdo qualificada de igual montante, estando ainda autorizada a exercer, por conta
dos seus clientes, direitos de disposicdo relativos a 34.628.566 acdes da PT (das quais 8.891.612 correspondiam
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a agdes ao abrigo de American Depositary Receipts, representando cada um uma agao ordindria, e 25.736.954
eram acdes ordindrias), representativas de 3,86% do capital social da PT. O nimero total de agdes relativamente
aos quais, aquela data, a Brandes Investment Partners, L.P. detinha poderes de disposicdo e/ou exercicio de
direitos de voto era de 34.628.566 acdes da PT, representativas de 3,86% do respetivo capital social, fato que foi
divulgado pela Brandes Investment Partners, LP. como beneficial ownership nos termos da legislacdo norte-
americana aplicavel.

> A 23 de maio de 2012, a PT informou que o Barclays Plc detinha uma posicdo econdémica longa
correspondente a 25235441 acdes da PT, representativas de 2,81% do respetivo capital social e direitos de
voto, através das seguintes entidades:

Entidades Ne agébes
Barclays Bank Plc 21.250.000
Barclays Bank Plc - France 944
Barclays Capital, Inc 9.950
Barclays Capital Securities Ltd 3.877.967
Barclays Wealth Managers Portugal - SGFIM S.A. 96.580
Total 25235441

> 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 acoes
da PT, representativas de 2,64% do respetivo capital social e direitos de voto, nos seguintes termos:

Entidades N° agbes
Grupo Visabeira 11.523.213
Visabeira Investimentos Financeiros, SGPS, S.A. (empresa detida em 100% pela 12.119.672

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

> A 10 de dezembro de 2009, a PT informou que o BlackRock Inc. detinha uma participacao qualificada na PT de
21.025.118 agdes representativas de 2,35% do capital social e dos respetivos direitos de votos. Adicionalmente,
a PT foi informada de que as referidas acdes e direitos de voto eram detidos através da BlackRock Investment
Management (UK) Limited.

> A 3 de fevereiro de 2010, a PT informou que a Controlinveste International Finance, S.A. detinha uma
participagdo qualificada na PT de 20.419.325 a¢des, 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 Comunica¢bes, SGPS, SA. e pela
Olivedesportos — Publicidade, Televisdo e Media, S.A, sendo a Controlinveste Comunicagcdes, SGPS, S.A.
integralmente detida pela Olivedesportos — Publicidade, Televiséo e Media, S.A, a qual era, por sua vez,
integralmente detida pela Sportinveste, SGPS, S.A. Esta Ultima sociedade era integralmente detida pela
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Controlinveste, SGPS, S.A,, que era, por sua vez, integralmente detida pelo Senhor Joaquim Francisco Alves
Ferreira de Oliveira, ao qual continuavam a ser imputaveis, nos termos do n° 1 do artigo 20° do CVM, os direitos
de voto correspondentes a referida participagdo social de 20.419.325 acdes da PT representativas de 2,28% do
respetivo capital social.

> A 11 de outubro de 2010, a PT informou que o Europacific Growth Fund (‘EUPAC") detinha uma participacao
qualificada na PT correspondente a 18.061.608 acbes, representativas de 2,01% do respetivo capital social e
direitos de voto. A PT foi informada de que o EUPAC conferiu poderes a Capital Research and Management
Company para exercer os direitos de voto correspondentes a esta participagdo qualificada.

No dia 9 de agosto de 2012, a PT divulgou ainda que o EUPAC passou a deter uma participacdo inferior a 2%
dos direitos de voto correspondentes ao capital social da PT.

> A 22 dejaneiro de 2012, a PT divulgou que Telefénica passou a deter uma posicdo econdmica longa relativa a
44.640.099 acdes da PT, representativas de 4,979% do respetivo capital social, nos seguintes termos:

Participag¢ao No. de acbes

Acoes 17.912.661

Instrumentos financeiros

Tipo Maturidade / Data vencimento No. de acoes

correspondentes
Equity-linked swap 18 julho 2012 3401227
Equity-linked swap 19 setembro 2012 9.410.283
Equity-linked swap 31 agosto 2012 13.915.928
Posicédo longa Total
(Participacédo + Instrumentos financeiros) 44.640.099
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Participacoes dos titulares dos 6rgaos sociais, nos termos do artigo9°,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
informacéao quanto aos valores mobilidrios emitidos pela PT, e por sociedades em relacéo de dominio ou de grupo
com a PT, detidos pelos membros dos érgaos de administracao e de fiscalizacédo da PT, a 30 de junho de 2012:
Conselho de Administracao (incluindo membros da Comissao de Auditoria)

Henrigue Granadeiro é titular de 150 acbes da PT.

Zeinal Bava é titular de 63.161 acdes da PT.

Lufs Pacheco de Melo é titular de 45 a¢des da PT.

Alfredo José Silva de Oliveira Baptista é titular de 8.193 agbes da PT.

Carlos Alves Duarte é titular de 40 agdes da PT.

Pedro Humberto Monteiro Durédo Leitdo é titular de 758 ag¢des da PT.

Manuel Rosa da Siva é titular de 90 a¢des da PT.

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.

Otdvio Marques de Azevedo ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que
com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Otavio Marques de Azevedo é Presidente do Conselho
de Administracdo da Telemar Participagdes S.A, holding controladora da Oi, que detém uma participagao
qualificada correspondente a um total de 89.651.205 acdes ordinarias da PT, representativas de 10,0% do capital
social e respetivos direitos de voto.

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

Jodo Manuel de Mello Franco é titular de 12.986 a¢bes da PT. O conjuge é titular de 322 agdes da PT.

Joaquim Anfbal Brito Freixial de Goes é titular de 2.437 acbes da PT. Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes é
membro do Conselho de Administracdo do BES, que a 30 de junho de 2012, detinha uma participacéo qualificada
equivalente a um total de 112.696.893 acdes da PT, representativas de 12,57% do capital social e dos direitos de
voto da PT. No dia 27 de agosto de 2012, a PT divulgou ainda que o BES detinha uma participagédo qualificada
correspondente a 90.020.566 acdes da PT, representativas de 10,04% do capital social e dos correspondentes
direitos de voto.

Mario Jodo de Matos Gomes néo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que
com ela se encontram em relagédo de dominio ou de grupo.
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Pedro Jereissati 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. Pedro Jereissati é Diretor-Presidente da Telemar Participagdes S.A,,
holding controladora da Oi, que detém uma participagdo qualificada correspondente a um total de 89.651.205
agoes ordinarias da PT, representativas de 10,0% do capital social e respetivos direitos de voto.

Gerald Stephen McGowan é titular de 30.000 a¢bes 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 relagcdo de dominio ou de grupo, sendo o conjuge titular de 501 acdes da PT. Rafael Luis Mora
Funes é membro do Conselho de Administracao da RS Holding, SGPS, S.A,, que detém uma participacdo qualificada
de 90.111.159, correspondente a 10,05% do capital social e dos direitos de voto.

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

Joao Nuno de Oliveira Jorge Palma é titular de 1.436 ac¢des da PT. Jodo Nuno de Oliveira Jorge Palma é membro do
Conselho de Administracédo da Caixa Geral de Depositos, que detém uma participagdo qualificada de 57.582.885
agoes ordinarias da PT, correspondente a 6,42% do respetivo capital social e direitos de voto.

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires é titular de 2.146 acdes da PT. Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires é
membro do Conselho de Administracdo do BES, que a 30 de junho de 2012, detinha uma participacéo qualificada
equivalente a um total de 112.696.893 acdes da PT, representativas de 12,57% do capital social e dos direitos de
voto da PT. No dia 27 de agosto de 2012, a PT divulgou ainda que o BES detinha uma participagdo qualificada
correspondente a 90.020.566 acdes da PT, representativas de 10,04% do capital social e dos correspondentes
direitos de voto.

José Pedro Cabral dos Santos ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que
com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo. José Pedro Cabral dos Santos é membro do Conselho
de Administracdo da Caixa Geral de Depositos, que detém uma participacdo qualificada de 57.582.885 agdes
ordinarias da PT, correspondente a 6,42% do respetivo capital social e direitos de voto.

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

Paulo José Lopes Varela é titular de 7.134 acdes da PT. Paulo José Lopes Varela é membro do Conselho de
Administracdo do Grupo Visabeira, que detém uma participacdo qualificada de 23.642.885 acdes ordinarias da PT,

correspondente a 2,64% do respetivo capital social e direitos de voto.

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

Nuno Rocha dos Santos de Almeida e Vasconcellos é titular de 11.190 a¢bes da PT. Nuno de Almeida e
Vasconcellos é Presidente do Conselho de Administracdo da RS Holding, SGPS, S.A., que detém uma participacdo
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qualificada de 90.111.159 acdes ordindrias da PT, correspondente a 10,05% do respetivo capital social e direitos de
voto.

Revisor Oficial de Contas

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

Transacdes sobre acdoes da PT e instrumentos financeiros com estas
relacionados, realizadas por dirigentes da PT e pessoas com eles
estreitamente relacionadas

Nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 248°-B do CVM e no artigo 149, n° 7 do Regulamento da CMVM
ne 5/2008, presta-se a seguinte informacgéo respeitante as transagdes sobre acdes da PT e instrumentos financeiros
com elas relacionados realizadas durante primeiro semestre de 2012 por dirigentes da PT e pessoas com estes
estreitamente relacionadas:

> A 16 de janeiro, o Banco Espirito Santo, S.A. ("BES”) informou a PT de que a Avistar, SGPS, S.A, sociedade
integralmente detida pelo BES, realizou as seguintes transagcdes sobre acdes da PT:

e Alienacdo de 8.000.000 acdes, fora de bolsa, ao preco de 4,36 euros por agao;
e Aquisicdo de 3.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 4,34 euros por a¢ao;
e Aquisicdo de 3.000.000 acdes, fora de bolsa, ao preco de 4,32 euros por acao.

Adicionalmente, a PT foi informada de que a Avistar procedeu ainda, na mesma data, a celebracéo de
trés instrumentos financeiros, uma call option, uma put option e um total return swap, relativos a
3.000.000 agdes da PT, com maturidade a 23 de janeiro de 2012 e cujo valor é apurado em fung¢do do
valor de mercado do ativo subjacente.

> A 27 dejaneiro, o BES informou a PT de que a Avistar realizou as seguintes transacoes sobre acbes da PT:

e Alienacdo, no dia 23 de janeiro de 2012, de 3.000.000 ac¢des, fora de bolsa, ao preco de 4,315 euros
pOor agao;

e Alienacdo, no dia 23 de janeiro de 2012, de 3.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 4,15 euros
pOr agao;

e Aquisicdo, no dia 24 de janeiro de 2012, de 7.000.000 a¢bes, fora de bolsa, ao preco de 4,04 euros
pOor agao.

e Aquisicdo, no dia 25 de janeiro de 2012, de 5.000.000 acdes, fora de bolsa, ao preco de 4,00 euros
por acao.

Adicionalmente, a PT foi informada de que a Avistar procedeu ainda, no dia 24 de janeiro de 2012, a

celebragdo de um total return swap, relativos a 7.000.000 a¢des da PT, com maturidade a 7 de fevereiro
de 2012 e no dia 25 de janeiro de 2012, a celebragdo uma call option e de uma put option relativos a
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5.000.000 ac¢des da PT, com maturidade a 8 de fevereiro de 2012. O valor destes instrumentos financeiros
é apurado em funcao do valor de mercado do ativo subjacente.

> A6 defevereiro, o BES informou a PT de que a Avistar realizou as seguintes transagdes sobre a¢des da PT:

e Aquisicdo, no dia 30 de janeiro de 2012, de 8.000.000 acbes, fora de bolsa, ao preco de 3,92 euros

por acao;

e Alienacdo, no dia 30 de janeiro de 2012, de 5.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 3,90 euros
pOr agao;

e Aquisicdo, no dia 30 de janeiro de 2012, de 8.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 3,86 euros
por agao;

e Alienacdo, no dia 31 de janeiro de 2012, de 7.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 3,84 euros
por agao;

e Aquisicdo, no dia 1 de fevereiro de 2012, de 5.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 3,76 euros
pOr agao;

e Alienacdo, no dia 2 de fevereiro de 2012, de 8.000.000 a¢oes, fora de bolsa, ao preco de 3,72 euros
pOr agao;

e Alienacéo, no dia 2 de fevereiro de 2012, de 8.000.000 acbes, fora de bolsa, ao preco de 3,784 euros
por acao.

Adicionalmente, a PT foi informada de que a Avistar procedeu a celebragdo dos seguintes contratos
relativos a instrumentos financeiros (o valor destes instrumentos financeiros € apurado em funcdo do
valor de mercado do ativo subjacente):

e A 30 dejaneiro de 2012, uma call option e uma put option relativos a 8.000.000 a¢des da PT com
maturidade a 10 de fevereiro de 2012;

e A 30 dejaneiro de 2012, uma call option e uma put option relativos a 8.000.000 acdes da PT com
maturidade a 13 de fevereiro de 2012;

e« A1 defevereiro de 2012, um Total Return Swap relativo a 5.000.000 acbées da PT com maturidade a
15 de fevereiro de 2012.

> A 15 de fevereiro, o BES informou a PT de que a Avistar alienou, no dia 7 de fevereiro de 2012, fora de bolsa,
5.000.000 a¢des da PT ao preco de 4,18 euros por agao.

> A 11de maio, o BES informou a PT de que a Avistar realizou as seguintes transacdes sobre acdes da PT:

e Aquisicdo, no dia 4 de maio de 2012, de 18.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 4,016 euros
pOr agao;

e Alienacdo, no dia 10 de maio de 2012, de 18.000.000 acbes, fora de bolsa, ao preco de 4,20 euros
por agao.

Adicionalmente, a PT foi informada de que a Avistar procedeu a celebragao dos seguintes contratos

relativos a instrumentos financeiros (o valor destes instrumentos financeiros € apurado em funcdo do
valor de mercado do ativo subjacente):
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e A4 de maio de 2012, uma call option e uma put option relativos a 18.000.000 a¢bes da PT com
maturidade a 10 de maio de 2012.

> A 18 de maio, o BES informou a PT de que a Avistar realizou as seguintes transa¢oes sobre a¢des da PT:

e Aquisicdo, no dia 11 de maio de 2012, de 10.000.000 acées, fora de bolsa, ao preco de 4,20 euros
pOr agao;

e Aquisicdo, no dia 11 de maio de 2012, de 8.000.000 acdes, fora de bolsa, ao preco de 4,191 euros
pOr agao;

e Alienacdo, no dia 17 de maio de 2012, de 10.000.000 acbes, fora de bolsa, ao preco de 3,95 euros
pOr agao;

e Alienacdo, no dia 17 de maio de 2012, de 8.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 3,96 euros por
acao.

Adicionalmente, a PT foi informada de que a Avistar procedeu a celebracdo dos seguintes contratos
relativos a instrumentos financeiros (o valor destes instrumentos financeiros é apurado em funcao do
valor de mercado do ativo subjacente):

e A 11 de maio de 2012, uma call option e uma put option relativos a 10.000.000 acdes da PT com
maturidade a 17 de maio de 2012;

e A 11 de maio de 2012, uma call option e uma put option relativos a 8.000.000 acdes da PT com
maturidade a 17 de maio de 2012.

> A 28de maio, o BES informou a PT de que a Avistar realizou as seguintes transagdes sobre a¢des da PT:

e Aquisicdo, no dia 18 de maio de 2012, de 5.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 3,89 euros por

agao;

e Aquisicdo, no dia 18 de maio de 2012, de 5.000.000 acbes, fora de bolsa, ao preco de 3,888 euros
pOr agao;

e Alienacao, no dia 22 de maio de 2012, de 10.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 3,56 euros
pOor agao.

Adicionalmente, a PT foi informada de que a Avistar procedeu a celebragdo dos seguintes contratos
relativos a instrumentos financeiros (o valor destes instrumentos financeiros € apurado em funcdo do
valor de mercado do ativo subjacente):

e A 18 de maio de 2012, uma call option e uma put option relativas a 5.000.000 acdes da PT, bem
como umas segundas call option e put option, também relativas a 5.000.000 acdes da PT. A
maturidade de todos estes instrumentos financeiros corresponde a 1 de junho de 2012.

> A 5dejunho, o BES informou a PT de que a Avistar realizou as seguintes transages sobre a¢des da PT:

e Aquisicdo, no dia 28 de maio de 2012, de 5.000.000 a¢bes, fora de bolsa, ao preco de 3,33 euros por
acao;
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e Alienacdo, no dia 28 de maio de 2012, de 5.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 3,38 euros por
agao;

e Aquisicdo, no dia 30 de maio de 2012, de 10.000.000 acbes, fora de bolsa, ao preco de 3,10 euros
pOr agao;

e Aquisicdo, no dia 31 de maio de 2012, de um lote de 10.000.000 a¢des e de outro lote de 5.000.000
acoes, fora de bolsa, ambos ao preco de 3,15 euros por agao;

e Aquisicdo, no dia 31 de maio de 2012, de 5.000.000 a¢bes, fora de bolsa, ao preco de 3,14 euros por
acao;

e Aquisicdo, no dia 31 de maio de 2012, de 4.000.000 a¢bes, fora de bolsa, ao preco de 3,01 euros por
acao;

e Alienacdo, no dia 1 de junho de 2012, de 5.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 3,05 euros por
acao;

e Alienacdo, no dia 4 de junho de 2012, de 5.000.000 a¢des, fora de bolsa, ao preco de 3,13 euros por
acao.

Adicionalmente, a PT foi informada de que a Avistar procedeu a celebracdo dos seguintes contratos
relativos a instrumentos financeiros (o valor destes instrumentos financeiros é apurado em funcdo do
valor de mercado do ativo subjacente):

e« A 28 de maio de 2012, uma call option e uma put option relativas a 5.000.000 a¢ées da PT, com
maturidade em 1 de junho de 2012;

e A 31 de maio de 2012, trés call options e trés put options relativas a 10.000.000, 5.000.000 e
4.000.000 agoes da PT, com maturidade em 2 de julho de 2012;

e A 31 de maio de 2012, uma call option e uma put option relativas a 5.000.000 a¢des da PT, com
maturidade em 8 de junho de 2012.

> A 14 dejunho, o BES informou a PT de que a Avistar realizou as seguintes transagdes sobre acdes da PT:
e Aquisicdo, no dia 6 de junho de 2012, de 2.800.000 agdes, em bolsa, ao prego de 3,22 euros por
acao;
o Alienagdo, no dia 8 de junho de 2012, de 5.000.000 a¢oes, fora de bolsa, ao preco de 3,137 euros por

acao.

> A 27dejunho, o BES informou a PT de que a Avistar realizou as seguintes transacdes sobre acdes da PT:

Data Transagdo Local Preco (€) / agdo Ne de A¢oes

327 30491

3271 8.501

3272 3456

3273 2.995

18-un-12 Venda regmsﬁﬁzﬁﬁa " 3,274 4557
3,275 17431

3,276 7.569

3,277 10.000

3,28 58.830
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3,281 1.170
3,286 10.000
3,288 3418
3,29 26.063
3,291 10.000
3,292 16.582
3,293 15.559
3,294 1913
3,295 31.878
3,298 8.087
33 25.000
3,304 101.500
Data Transagdo Local Preco (€) / agdo Ne de A¢oes
33 27.554
3,301 2.000
3,306 5.058
3,31 64.977
3,311 14.821
3314 20.000
3,315 70.787
3316 21.813
3,318 10.000
19-jun-12 Venda regms:ﬁzg;do 2319 10000
3,32 50.847
3,321 2.288
3,322 5.000
3,323 13.160
3,325 23389
3,326 5.739
3,327 7.567
333 50.000
Data Transagdo Local Preco (€) / acdo Ne de A¢oes
3,32 150.726
3,321 20.445
3,324 13.797
3,325 40.539
3,326 30.102
3327 15.562
204un-12 Venda regmaerrrf;jifa " 333 101310
3,331 7.079
3332 22
3,333 10.000
3334 10.000
3,335 10.000
3,336 5.000
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3,338 10.000
334 31329
3,341 2.000
3,342 5.000
3,347 5.000
3,349 5.000
335 5.000
Data Transagdo Local Preco (€) / agdo Nede A¢oes
335 25.000
3,353 15.000
3354 10.000
3,355 192.500
3,356 10.000
3,357 80.000
3,358 10.000
219un-12 Venda regmaerrgzgfa " YT s
3,361 744
3,362 10911
3,365 34.862
3,366 18.563
3,367 872
3,368 15.000
Data Transagdo Local Preco (€) / agdo Ne de A¢oes
3,355 5.000
3,359 5.000
3,36 15.000
3,363 5.000
3,365 2.000
3,369 5.000
337 5.000
3374 10.000
3,375 18.000
3,378 15.000
3,38 10.000
224un-12 Venda regmsgzg% i T o0
3,39 35.000
3,392 20.000
3,393 12.031
3,394 15.000
3,395 5.000
3,396 5.000
3,397 20.000
3,399 10.000
34 122.500
3,403 5.000
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3,405 27.500
3,406 17.500
3,407 5.000
3,409 5.000
Data Transagédo Local Preco (€) / acdo Ne de A¢oes

3,41 35.992
3411 3477
3415 20.000
342 5.000
3424 15.000
3425 26.000
3427 17.000
343 48.000
3435 25.000
3437 10.000
344 10.000
3,445 44757
3,446 3.224
22-un-2012 Venda regmsﬁzg% " 3,447 2019
345 12.250
3,451 7.250
3,455 15.420
3,456 19.675
3,457 51.953
3,458 11.068
3,46 95.051
3,461 889
3,462 15.000
3,463 60
3,464 500
3,465 25.000
347 75.884

Adicionalmente, a PT foi informada do resumo diario das transa¢des efetuadas:

e Alienagao, no dia 18 de junho de 2012, de 395 mil a¢des da PT, em mercado regulamentado, ao
preco médio de 3,28973 euros;

o Alienacgao, no dia 19 de junho de 2012, de 405 mil a¢des da PT, em mercado regulamentado, ao
preco médio de 3,3168 euros;

o Alienagdo, no dia 20 de junho de 2012, de 500 mil agdes da PT, em mercado regulamentado, ao
preco médio de 3,32763 euros,

o Alienagdo, no dia 21 de junho de 2012, de 500 mil agdes da PT, em mercado regulamentado, ao
preco médio de 3,35757euros;

o Alienacdo, no dia 22 de junho de 2012, de um milhao de a¢des da PT, em mercado regulamentado,
ao preco médio de 3,42445 euros.
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A PT foi ainda informada de que a Avistar é uma entidade estreitamente relacionada com o administrador
ndo executivo da PT Amilcar de Morais Pires, porquanto o mesmo desempenha igualmente o cargo de
Presidente do Conselho de Administracao da Avistar.

> A 19 de abril, o Senhor Gerald Stephen McGowan informou a PT que realizou as seguintes transacdes no dia
11 de abril de 2012

Transagdo Local Nede valores Preco (USD)
mobilidrios
Aquisicdo New York Stock Exchange 5.100 4,98
14.900 4,99

> Adicionalmente, em 19 de junho, o Senhor Gerald Stephen McGowan informou a PT que realizou as
seguintes transacdes no dia 11 de abril de 2012:

Transagdo Local Nede valores Preco (USD)
mobilidrios
Aquisicao New York Stock Exchange 10.000 4,15

O Senhor Gerald Stephen McGowan é membro do Conselho de Administragdo da PT, pelo que é
considerado como um dirigente da PT nos termos e para os efeitos do disposto no n.2 4 do artigo 248.°-B do
Codigo dos Valores Mobilidrios (“Céd. VM”).

> O Senhor José Pedro Cabral dos Santos e o Senhor Jodo Nuno de Oliveira Jorge Palma, informaram a PT que a
Caixa Geral de Depositos realizou as seguintes transagdes sobre agcdes da PT, durante o primeiro semestre de

2012:

Transagédo Data Ne de A¢oes Preco (€) / acdo
Compra 2012-05-02 13:28:43 100.000 3,9800
Compra 2012-05-03 09:54:35 100.000 3,9650
Compra 2012-05-03 14:43:57 38.000 3,9950
Venda 2012-05-04 10:20:07 100.000 4,0300
Venda 2012-05-04 16:58:13 92.112 4,0300
Compra 2012-05-07 11:05:12 100.000 3,9900
Venda 2012-05-07 13:36:25 100.000 4,0500
Venda 2012-05-07 14:28:06 45.888 4,0431
Compra 2012-05-15 09:29:41 100.000 4,1050
Compra 2012-05-15 15:14:42 100.000 4,0450
Venda 2012-05-17 09:14:09 100.000 4,0350
Venda 2012-05-17 09:20:18 100.000 4,0400
Compra 2012-05-17 16:42:25 100.000 3,9060
Venda 2012-05-18 11:47:31 100.000 3,9600
Compra 2012-05-22 15:30:41 100.000 3,5203
Compra 2012-05-24 08:57:16 100.000 3,3570
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Venda 2012-05-24 10:35:16 100.000 3,4000
Venda 2012-05-24 11:43:00 100.000 3,4500
Compra 2012-05-25 14:52:24 100.000 3,3389
Compra 2012-05-28 11:25:10 100.000 3,3300
Compra 2012-05-29 16:55:25 273.765 3,1648
Compra 2012-05-30 13:15:52 46.508 3,100
Compra 2012-05-30 16:30:32 500.000 3,1270
Compra 2012-05-31 16:42:57 65.837 3,0274
Venda 2012-06-01 13:40:37 112.345 3,1101
Compra 2012-06-01 16:06:14 400.000 3,0982
Compra 2012-06-05 16:53:51 186.851 3,1450
Venda 2012-06-06 10:05:27 100.000 3,2000
Venda 2012-06-06 15:05:28 100.000 3,2238
Compra 2012-06-12 09:27:15 100.000 3,2200
Venda 2012-06-13 10:27:31 100.000 3,2500
Venda 2012-06-13 10:37:54 100.000 3,2301
Compra 2012-06-13 10:37:55 100.000 3,2301
Compra 2012-06-14 08:00:00 100.000 3,2301
Venda 2012-06-14 16:39:08 186.851 3,2600
Venda 2012-06-15 08:39:51 100.000 3,2890
Compra 2012-06-18 14:53:04 100.000 3,3040
Compra 2012-06-18 14:53:04 100.000 3,2892
Compra 2012-06-20 15:10:54 42812 3,3200
Venda 2012-06-20 15:10:55 42.812 3,3600
Venda 2012-06-21 14:20:18 100.000 3,3591
Venda 2012-06-21 14:55:37 100.000 3,3690
Compra 2012-06-26 12:37:25 100.000 3,3650
Venda 2012-06-27 09:28:20 100.000 34410
Compra 2012-06-27 16:19:10 100.000 34113
Venda 2012-06-29 16:45:01 173.765 3,4550

O Senhor José Pedro Cabral dos Santos e o Senhor Jodo Nuno de Oliveira Jorge Palma s&o membros dos
Conselhos de Administracdo da PT e da Caixa Geral de Depdsitos, pelo que esta Ultima € considerada como
uma entidade estreitamente relacionada com dirigentes da PT nos termos e para os efeitos do disposto no
n.2 4 do artigo 248.°-B do Cédigo dos Valores Mobilidrios (“Cod. VM").

> O Senhor Jorge Humberto Tomé informou a PT que a Caixa Geral de Depdsitos realizou as seguintes
transacdes sobre acdes da PT, durante o primeiro semestre de 2012:

Transac¢do Data Ne de A¢oes Preco (€) / agdo
Compra 2012-01-19 15:56:43 1.000 4,1500
Compra 2012-01-19 15:56:43 141 4,1500

Venda 2012-01-25 16:20:22 2411 4,0110
Compra 2012-01-04 08:58:15 50.000 4,4954
Venda 2012-01-05 08:00:00 50.000 4,4954
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Compra 2012-01-05 08:58:15 50.000 44954
Compra 2012-01-05 15:11:20 50.000 4,3890
Compra 2012-01-09 10:58:37 50.000 4,3520
Venda 2012-01-10 11:52:32 50.000 4,3080
Compra 2012-01-10 14:56:45 50.000 4,2850
Venda 2012-01-11 15:40:01 50.000 4,2905
Venda 2012-01-11 16:40:22 5.000 4,3290
Venda 2012-01-12 08:27:27 50.000 4,3290
Compra 2012-01-16 16:08:09 55.000 4,2445
Venda 2012-01-17 09:38:12 50.000 4,2462
Venda 2012-01-17 09:55:52 50.000 4,2550
Compra 2012-01-1714:34:10 50.000 4,2450
Compra 2012-01-1716:13:41 50.000 4,2350
Compra 2012-01-18 12:16:21 50.000 4,1400
Venda 2012-01-1909:28:14 50.000 4,1590
Venda 2012-01-1911:07:30 50.000 4,1587
Venda 2012-01-19 141513 50.000 41475
Compra 2012-01-3116:28:37 100.000 3,7850
Compra 2012-02-01 15:34:00 100.000 3,7702
Venda 2012-02-02 16:39:59 59.554 3,7800
Venda 2012-02-03 09:02:51 40446 3,7799
Venda 2012-02-03 09:29:03 100.000 3,8108
Compra 2012-02-08 09:28:57 30.574 4,1753
Venda 2012-02-08 09:47:27 30.574 4,2500
Compra 2012-02-1310:18:42 50.000 4,2442
Venda 2012-02-13 12:39:09 50.000 4,2500
Compra 2012-02-23 09:47:59 50.000 4,0800
Compra 2012-02-23 14:26:14 50.000 4,0180
Venda 2012-02-2410:41:32 50.000 4,0007
Venda 2012-02-24 15:46:46 50.000 4,0100
Compra 2012-02-28 09:04:08 50.000 4,0199
Compra 2012-02-28 10:35:18 50.000 3,9850
Compra 2012-02-2911:45:23 100.000 3,9100
Venda 2012-03-01 11:15:15 100.000 3,9077
Venda 2012-03-02 16:07:22 50.000 3,9035
Venda 2012-03-07 13:42:04 50.000 39190
Compra 2012-03-12 14:38:24 70.000 3,9600
Compra 2012-03-12 16:27:30 70.000 3,9381
Venda 2012-03-13 15:06:18 70.000 4,0000
Venda 2012-03-14 09:29:49 70.000 4,0173
Compra 2012-03-20 16:38:07 32.255 3,9920
Venda 2012-03-2116:22:36 32.255 4,0401

O Senhor Jorge Humberto Tomé foi membro do Conselho de Administracdo da PT até 29 de fevereiro de
2012, e era igualmente membro do Conselho de Administragdo da Caixa Geral de Depdsitos, pelo que até
aquela data esta Ultima era considerada como uma entidade estreitamente relacionada com um dirigente da
PT nos termos e para os efeitos do disposto no n.° 4 do artigo 248°-B do Cédigo dos Valores Mobilidrios
("Cod. VM").
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Perspetivas

A PT continuard a ser uma empresa orientada para o crescimento, com o objetivo de explorar ao maximo o
potencial do seu portfolio de ativos, tirando vantagem das oportunidades futuras e existentes no mercado das
telecomunicagcdes, multimédia e servicos de TI. A PT pretende continuar a aproveitar as oportunidades de
convergéncia, ao integrar servigos de dados e voz com novos e sofisticados servigos multimédia e de Tl.

Apds a reestruturacdo do seu negdcio em Portugal em segmentos de clientes, a PT ird continuar a concentrar o seu
esfor¢co no desenvolvimento fixo-mével, em produtos convergentes de Tl-telecoms e multimédia e em ofertas de
servicos integrados, com o objetivo de adquirir novos clientes, aumentando o seu share-of-wallet, melhorando a
fidelizacdo e diminuindo os custos com retencdo de clientes. A PT ird continuar a investir na transformacao da
oferta do segmento residencial, com o objetivo de transformar oferta de telefone fixo em ofertsa triple-play, que
sdo mais competitivas e mais resilientes a condigdes econdmicas adversas. No segmento pessoal, a PT ird continuar
a contribuir para aumentar a penetracdo dos smartphones, para desenvolver novos servicos e planos de precos, e
diferenciar ainda mais a sua oferta movel, beneficiando da implementagao do LTE e liderando o roll-out do 4G no
mercado Portugués. No segmento empresas, a PT ird continuar a fornecer solugdes avangadas one-stop-shop de Tl
/ SI com foco em BPO e na comercializacdo de solugdes machine-to-machine. Estas ofertas alavancam o
investimento da PT em solucbes FTTH e cloud computing, permitindo a oferta de servicos cloud-based, em
parceria com fornecedores de software e hardware. Adicionalmente, a PT ird continuar a investir na inovagao e na
investigacao e desenvolvimento com o objetivo de melhorar os seus servicos com novas e diferenciadoras
funcionalidades, personalizaveis, com conteldos feitos a medida para ir de encontro as necessidades do cliente. A
PT ird continuar a alavancar nas suas parcerias com fornecedores de maneira a reduzir o time-to-market e a
diferenciar, ainda mais, a sua proposta de valor para os seus clientes. A PT ird continuar a investir para desenvolver
ainda mais plataformas e redes core mais eficientes, tanto na rede fixa como na rede moével, com o objetivo de
oferecer maior banda aos seus clientes e servicos cloud. Adicionalmente, a PT ird continuar a pautar a sua estrutura
de custos pelo aumento de produtividade e engenharia de processos de negdcio.

A PT ird continuar a ser um operador geograficamente diversificado, com o objetivo de oferecer aos seus acionistas
um perfil com menos risco, com reduzida dependéncia de apenas um mercado e um melhor perfil de crescimento.
No Brasil, no seguimento da parceria estratégica estabelecida com a Oi, que inclui a aquisicdo pela PT de uma
posicdo de controlo na Oi, a PT pretende explorar mais o potencial de crescimento dos ativos da Oi, alavancando
na evolugdo demogréfica favordvel do Brasil, nas perspetivas de crescimento econémico e no aumento do
potencial de penetracao de servicos de telecomunicacbes, em particular na banda larga fixa e moével, na TV e em
alavancar na convergéncia fixo-movel. Adicionalmente, a PT pretende também aumentar a sua exposi¢do aos
mercados Africanos de grande crescimento, retirando vantagem das parcerias que detém, no seu portfolio de
ativos existente e considerando seletivamente oportunidades de criacdo de valor. A PT ird continuar a promover a
partilha das melhores préticas entre todos os seus ativos, com o objetivo de assegurar uma posicdo competitiva
sustentavel em todos os mercados, beneficiando da escala em termos de acesso a tecnologia e inovagéo.

A PT ird continuar a operar num ambiente bastante concorréncial e regulado, que colocara riscos e ameagas aos
negdcios existentes, colocando a rentabilidade dos seus ativos sob pressdo, nomeadamente a descida acentuada
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07 Perspetivas

das taxas de terminagdo moveis, bem como a queda dos precos do roaming. A PT ird também continuar as suas
operagdes num contexto de instabilidade econémica Europeia, em particular em Portugal, o que ird criar desafios
financeiros e econémicos adicionais e barreiras ao desenvolvimento dos seus negdcios.

A PT ird continuar a contribuir para o desenvolvimento da sociedade de informacdo, para promover a info-inclusao
de todos os cidaddos dos paises onde tem as suas operacdes. A PT tem, também, o objetivo de ser uma referéncia
em termos de sustentabilidade e ird continuar a investir no desenvolvimento de um modelo de negdcio
sustentavel, implementando politicas e desenvolvendo praticas com o objectivo de respeitar a sociedade e o
ambiente no seu todo.
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Declaracao de pessoas responsaveis

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

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

fungdes que Ihe competem tal como af referidas, que, tanto quanto é do seu conhecimento e tendo por base a

informacgao a que tiveram acesso no seio do Conselho de Administracdo e/ou da Comisséo Executiva, consoante

aplicavel, no exercicio das suas funcoes:

> As demonstracoes financeiras relativas ao primeiro semestre de 2012 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 consolidacao;

> O relatério de gestdo intercalar expde fielmente, em termos indicativos, os acontecimentos importantes

ocorridos no primeiro semestre de 2012 e o seu impacto nas respetivas demonstracées financeiras, contendo
uma descricdo correta dos principais riscos e incertezas para o segundo semestre deste exercicio.

Lisboa, 26 de julho de 2012

Henrique Granadeiro, Presidente do Conselho de Administracédo

Zeinal Bava, Presidente da Comissao Executiva

Luis Pacheco de Melo, Administrador executivo

Alfredo José Silva de Oliveira Baptista, Administrador executivo

Carlos Alves Duarte, Administrador executivo
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Pedro Humberto Monteiro Durdo Leitdo, Administrador executivo

Manuel Rosa da Siva, Administrador executivo

Shakhaf Wine, Administrador executivo

Otavio Marques de Azevedo, Administrador ndo-executivo

José Guilherme Xavier de Basto, Administrador ndo-executivo

Jodo Manuel de Mello Franco, Administrador ndo-executivo

Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes, Administrador ndo-executivo

Mario Jodo de Matos Gomes, Administrador ndo-executivo

Pedro Jereissati, Administrador ndo-executivo

Gerald Stephen McGowan, Administrador ndo-executivo

Rafael Luis Mora Funes, Administrador ndo-executivo

Maria Helena Nazaré, Administrador ndo-executivo
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Jodo Nuno de Oliveira Jorge Palma, Administrador ndo-executivo

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires, Administrador nao-executivo

José Pedro Cabral Santos, Administrador ndo-executivo

Francisco Teixeira Pereira Soares, Administrador ndo-executivo

Paulo José Lopes Varela, Administrador ndo-executivo

Milton Almicar Silva Vargas, Administrador ndo-executivo

Nuno Rocha dos Santos de Almeida e Vasconcellos, Administrador ndo-executivo
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS
SEMESTRES E TRIMESTRES FINDOS EM 30 DEJUNHO DE2012 E2011

Nao auditado
1511 Reexpresso 2T11 Reexpresso
Notas 1512 (Nota 2) 2T12 (Nota 2)
RECEITAS
Prestacdes de servigos 3.159.755.639 2547914484 1.525.322.608 1.711.141.022
Vendas 78.274.767 58.809.064 43.617.732 34984934
QOutras receitas 106.665.699 62.075.800 60.070.482 51.555.324
5 3.344.696.105 2.668.799.348 1.629.010.822 1.797.681.280
CUSTOS, PERDAS E (GANHOS)
Custos com o pessoal 566.185.170 459.360.527 272932776 302.589.746
Custos diretos dos servigos prestados 560.349.318 416.903473 264.612.959 292.044.624
Custos comerciais 264.779.627 210.756.574 140.134.924 138.002.403
Fornecimentos, servigos externos e outras despesas 610432.152 462.268.148 285.871.837 320.047.981
Impostos indiretos 122.672.299 65.529.864 59.387.998 53.763.327
Provisdes e ajustamentos 79.225.233 54.179.754 36.719.798 48.868451
Amortizagdes 12 683.436.504 579.439.296 336.708.174 383.079.329
Custos com beneficios de reforma 6 28.806.741 26.380.271 14.021.762 14.334.298
Custos com reducao de efetivos 6 858.784 5.572.392 6.806 1.169.189
Perdas (ganhos) com a alienagao de ativos fixos, liquidos 2.106.944 (132.751) 1.241.009 (46.580)
Outros custos (ganhos), liquidos 7 (17.193.693) 7.086.780 (26.590.590) 4272174
2.901.659.079 2.287.344.328 1.385.047.453 1.558.124.942
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 443.037.026 381.455.020 243.963.369 239.556.338
CUSTOS E (GANHOS) FINANCEIROS
Juros suportados, liquidos 8 235.957.866 81.255.643 128.335.603 98.573.103
Ganhos em empresas participadas, liquidos 5 (95.589.309) (122.499.467) (49.344.969) (42.318.904)
Outros custos financeiros, liquidos 9 47.149.654 69.472.891 11.910.899 27.565.889
187.518.211 28.229.067 90.901.533 83.820.088
Resultado antes deimpostos 255.518.815 353.225.953 153.061.836 155.736.250
Imposto sobre o rendimento 10 88.649.129 96.179.584 67.071.100 48.211.456
RESULTADO LIQUIDO 166.869.686 257.046.369 85.990.736 107.524.794
Atribuivel a interesses ndo controladores 41.636.861 45.001.322 17.222.168 25.208.734
Atribuivel a acionistas da Portugal Telecom 1 125.232.825 212.045.047 68.768.568 82.316.060
Resultado liquido por acao
Basico 11 0,15 0,24 0,08 0,10
Diluido 11 0,15 0,24 0,08 0,10

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

SEMESTRES E TRIMESTRES FINDOS EM 30 DEJUNHO DE2012E2011

Nao auditado
1511 Reexpresso 2T11 Reexpresso
Notas 1512 (Nota 2) 2T12 (Nota 2)
Ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital proprio
Ajustamentos de conversao cambial
Conversao de operacdes em moeda estrangeira (i) (243.477.009) (28.181.592) (204.676.410) 82.632.930
Transferéncias para resultados (i) - (37.794.036) - -
Beneficios de reforma
Ganhos (perdas) atuariais, liquidos 6 (15.570.255) (776.036) 7.194513 15.575.165
Efeito fiscal 10 3.892.564 194.009 (1.798.628) (3.893.791)
Contabilidade de cobertura de instrumentos financeiros
Varia¢des no valor de mercado 1.576.558 1626455 (5.458.354) (816.686)
Transferéncias para resultados 4616.288 65.606 578.288 (808.409)
Efeito fiscal (1.787.184) (448.396) 1670678 430.650
Outros custos reconhecidos diretamente no capital proprio, liquidos (iii) (1.483.294) (14.854.216) (5.044.810) (14.717.680)
(252.232.332) (80.168.206) (207.534.723) 78.402.179
Resultados reconhecidos na demonstracéao dos resultados 166.869.686 257.046.369 85.990.736 107.524.794
Total dos resultados reconhecidos (85.362.646) 176.878.163 (121.543.987) 185.926.973
Atribuivel a interesses ndo controladores 3.957.035 38.004.991 (16.192.691) 31.541.569
Atribuivel aos acionistas da Portugal Telecom (89.319.681) 138.873.172 (105.351.296) 154.385.404

(i) As perdas registadas no semestre e trimestre findos em 30 de junho de 2012 estéo relacionadas essencialmente com o impacto da desvalorizagdo do Real Brasileiro face ao Euro nos
investimentos na Oi e na Contax. As perdas registadas no semestre findo em 30 de junho de 2011 est&o relacionadas essencialmente com o impacto da desvalorizagcdo do Délar
Americano face ao Euro nos investimentos na Unitel e naMTC, enquanto os ganhos registados no trimestre findo em 30 de junho de 2011 sdo explicados essencialmente pelo impacto
davalorizagéo do Real Brasileiro face ao Euro nos investimentos na Oi e na Contax.

(i) Em 2011, esta rubrica corresponde ao valor acumulado dos ajustamentos de conversdo cambial sobre o investimento na UOL, que foi reclassificado para a demonstracéo dos
resultados (Nota 5) na sequénciadaconclusdo da alienagéo deste investimento em janeiro de 2011

(iii) Nos semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, esta rubrica inclui custos nos montantes de 6 milhdes de euros e 10 milhdes de euros, respectivamente, ambos relativos ao efeito
fiscal sobre os dividendos recebidos pela Portugal Telecom, no ambito de contratos de equity swap sobre agdes préprias, e pela Telemar Norte Leste relativamente ao seu investimento
naPortugal Telecom.

As notas fazem parte integrante destas demonstracoes financeiras.

PORTUGAL TELEcom | Relatério Consolidado | Primeiro Semestre 2012



PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DAS ALTERACOES NOS CAPITAIS PROPRIOS
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2012 E 2011

Capital préprio,

Reserva Outras reservas excluindo Interesses Totaldo

Capital Acdes Reserva deagdes  Reservade eresultados  interesses nao nao capital

social proprias legal proprias  r iaca controladores préprio

Saldo em 31 de dezembro de2010 26.895.375 (178.071.827) 6.773.139 6.970.320 693.283.402 3.836.598.153 4.392.448.562 216.696.573 4.609.145.135
Dividendos (Notas 11 e 14) - - - - - (1.117.987.321) (1.117.987.321) (51.699.524) (1.169.686.845)
Alteracao no perimetro de consolidagao - - - - - - - 709.690.052 709.690.052
Acbes da Portugal Telecom adquiridas pela Oi - (148311.037) - - - - (148311.037) - (148311.037)
Bonificagdo e resgate de a¢bes da Brasil Telecom (Nota 1) - - - - - - - (86.347.388) (86.347.388)
Realizagdo de reserva de reavaliagao - - - - (21.447.627) 21447627 - - -
Ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital préprio - - - - - (73.171.875) (73171.875) (6.996.331) (80.168.206)
Resultados reconhecidos na d &0 dos {s] - - - - - 212.045.047 212.045.047 45001.322 257.046.369
6.970.320 671.835.775 2.878.931.631 3.265.023.376 826.344.704 4.091.368.080

26.895.375 (326.382.864)

6.773.139

Saldo em 30 de junho de 2011 (reexpresso)

Capital préprio,

Reserva Outrasreservas excluindo Totaldo

Capital Acoes Reserva deacgdes  Reservade er i nao capital

social proprias legal préprias liaca lad controladores nao controladores préprio

Saldo em 31 de dezembro de 2011 26.895.375 (326.382.864) 6.773.139 6.970.320 556.543.594 2.557.270.220 2.828.069.784 914.102.973 3.742.172.757

Dividendos (Notas 11 e 14) - - - = = (371.937439) (371.937439) (65.562.557) (437.499.996)

Aquisicoes, alienagoes e aumentos/reducoes de capital - - - - - - - (12.825.000) (12.825.000)

Reestruturagdo societaria na Oi (Nota 1) - 12.060.381 - - - 49235831 61.296.212 (271.876.616) (210.580.404)

Acbes da Portugal Telecom adquiridas pela Oi (Nota 14.) - (23.198433) - - - - (23.198433) - (23.198433)

Realizagao de reserva de reavaliagdo - - - - (15956.831) 15.956.831 - - -

Ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital proprio - - - - - (214.552.506) (214.552.506) (37.679.826) (252232.332)
Itados reconhecidos na d o dos Itad - - - = = 125.232.825 125.232.825 41.636.861 166.869.68

Saldo em 30 de junho de 2012 26.895.375 (337.520.916) 6.773.139 6.970.320 540.586.763 2.161.205.762 2.404.910.443 567.795.835 2.972.706.278

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

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DA POSICAO FINANCEIRA
EM 30 DEJUNHO DE 2012 E 31 DE DEZEMBRO DE 2011

31dez2011
Notas 30jun2012 Reexpresso (Nota2)
ATIVO
Ativo corrente
Caixa e equivalentes de caixa 2.390.516.285 4.930.012.396
Investimentos de curto prazo 527.618.254 738.112.198
Contas a receber - clientes 1493.569.412 1.580.334.752
Contas a receber - outros 370.649.868 332.635.396
Existéncias 151.968.075 133.506.967
Impostos a recuperar 314.729.328 374.500.400
Custos diferidos 116.531.565 73.584.328
Depésitos judiciais 232.142.591 229.321.275
Outros ativos correntes 20.707.615 41.028.329
Total do ativo corrente 5.618.432.993 8.433.036.041
Ativo nao corrente
Contas a receber 17.516.388 23.321.001
Impostos a recuperar 57.079.986 56.406.992
Investimentos financeiros 641.512.741 556.329.005
Ativos intangiveis 12 5.299.409.216 5629.798.917
Ativos tangiveis 12 6.004.156.200 6.228.622.568
Beneficios de reforma 6 13.553.019 13.620.935
Ativos por impostos diferidos 10 1.252.580.917 1.247.784.040
Depésitos judiciais 929.944.003 854.761.888
Outros ativos ndo correntes 109.874.535 132.710.054
Total do ativo ndo corrente 14.325.627.005 14.743.355.400
Total do ativo 19.944.059.998 23.176.391.441
PASSIVO
Passivo corrente
Divida de curto prazo 13 2.543.959.363 3.291.558.305
Contas a pagar 1.021.380.268 1.244.239461
Acréscimos de custos 771.058.770 922.779.134
Proveitos diferidos 281.272.823 299.352.137
Impostos a pagar 360.475.903 411.776.877
Provisbes 308.781.219 312.159.078
Outros passivos correntes 96.927.839 359.660.738
Total do passivo corrente 5.383.856.185 6.841.525.730
Passivo ndo corrente
Divida de médio e longo prazo 13 8.245.852.534 8.989.400.331
Contas a pagar 148.400.640 201.956.296
Impostos a pagar 322646416 314.374.825
Provisbes 584.476.420 628.849.066
Beneficios de reforma 6 956.311.461 1.004.065.628
Passivos por impostos diferidos 10 978.568.477 1.052.457.228
Outros passivos nao correntes 351.241.587 401.589.580
Total do passivo ndo corrente 11.587.497.535 12.592.692.954
Total do passivo 16.971.353.720 19.434.218.684
CAPITAL PROPRIO
Capital social 26.895.375 26.895.375
Acoes proprias (337.520.916) (326.382.864)
Reserva legal 6.773.139 6.773.139
Reserva de agoes préprias 6.970.320 6.970.320
Reserva de reavaliacao 540.586.763 556.543.594
Outras reservas e resultados acumulados 2.161.205.762 2.557.270.220
Capital proprio excluindo interesses nao controladores 2.404.910.443 2.828.069.784
Interesses nao controladores 567.795.835 914.102.973
Total do capital proprio 2.972.706.278 3.742.172.757
Total do capital préprio e do passivo 19.944.059.998 23.176.391.441

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

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA

SEMESTRES FINDOS EM 30 DEJUNHO DE2012 E2011

Notas 1512 1511
ATIVIDADES OPERACIONAIS (Nota 14.a)
Recebimentos de clientes 4.225313.703 3.274.256.284
Pagamentos a fornecedores (1.819.121.639) (1.251.022.562)
Pagamentos ao pessoal (552.176.736) (473.464.218)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento 14b (76.062.138) (78.374.063)
Pagamentos relacionados com beneficios de reforma, liquidos 6 (92.343.679) (90.595.439)
Pagamentos relativos a impostos indiretos, taxas e outros 14.c (980.250.436) (590.111.539)
Fluxos das atividades operacionais (1) 705.359.075 790.688.463
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Aplicacoes financeiras de curto prazo 14.d 332.862.371 83.237.258
Investimentos financeiros 14.e 2.267.403 155.615.965
Ativos tangiveis e intangiveis 1.934.093 3441.219
Juros e proveitos similares 14f 134.393.897 180.421.884
Dividendos 149 25487.291 146.785.323
Outras atividades de investimento 1.157.607 3.685.832
498.102.662 573.187.481
Pagamentos respeitantes a:
Aplicagbes financeiras de curto prazo 14d (121.378.212) (191.288.376)
Investimentos financeiros 14h (2.349.446) (2.265.661.902)
Ativos tangiveis e intangiveis 14. (873.049.894) (544.179.746)
Outras atividades de investimento 14.h (2.732.096) (30.486.979)
(999.509.648) (3.031.617.003)
Fluxos das atividades de investimento (2) (501.406.986) (2.458.429.522)
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 14, 2434.834.991 3.229.564.575
Subsidios 1.256.114 280.585
Outras atividades de financiamento - 169.032
2.436.091.105 3.230.014.192
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 14, (3.781.315.613) (1.854.831.760)
Juros e custos similares 14f (424.094.709) (350.452.805)
Dividendos 14k (610.040.981) (1.164.342.830)
Aquisicdo de agdes proprias 141 (23.198.433) (86.820.445)
Outras atividades de financiamento 14.m (325.001.733) (21.243.502)

(5.163.651.469)

(3.477.691.342)

Fluxos das atividades de financiamento (3)

(2.727.560.364)

(247.677.150)

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo

Variagdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3)

Efeito das diferencas de cambio

Caixa e seus equivalentes de ativos nao correntes detidos para venda

4.930.012.396
(2.523.608.275)
(15.887.836)

4.764.732.734

(1.915.418.209)
16.715.545
(2.973.018)

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

2.390.516.285

2.863.057.052

As notas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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Portugal Telecom, SGPS, S.A.

Notas as Demonstrac¢oes Financeiras Consolidadas em 30 de junho de 2012

(Montantes expressos em euros, exceto quando indicado)

1. Introducao

A Portugal Telecom, SGPS, SA (“Portugal Telecom”) e as suas empresas participadas (“Grupo”, “Grupo Portugal Telecom”, ou
"Empresa”) operam essencialmente nos sectores de telecomunicacdes e multimédia em Portugal, no Brasil e em outros paises de
Africa e da Asia. Estes servicos ndo sofreram alteracées significativas durante o semestre findo em 30 de junho de 2012, quando

comparados com os reportados pela Portugal Telecom no seu ultimo relatério anual.

Em 27 de fevereiro de 2012, as assembleias gerais de acionistas da Tele Norte Leste Participacdes S.A. (‘TNL"), Telemar Norte Leste
SA. (‘Telemar”), Coari Participagdes (“Coari”) e Brasil Telecom S.A. (“Brasil Telecom”) aprovaram uma reorganiza¢do societaria do
Grupo Oi (a "Reorganizacéo Societaria”), no seguimento da qual a anterior estrutura societdria composta pela TNL, Telemar, Coari e
Brasil Telecom foi integrada na Brasil Telecom, a qual foi redenominada Oi, S.A. e passou a ser a Unica empresa do grupo cotada
nos mercados de capitais Brasileiro e Americano. Esta Reorganiza¢do Societdria consistiu em:
— Alincorporagao das agdes da Telemar pela Coari, recebendo os acionistas da Telemar novas a¢des da Coari a serem emitidas,
passando desta forma a Telemar a ser subsididria integral da Coari;
— Afusédo da Coari na Brasil Telecom, deixando a Coari de existir e tornando-se a Telemar subsidiaria integral da Brasil Telecom;
— Afusdo da TNL na Brasil Telecom, deixando a TNL de existir; e
— Uma bonificagdo em agdes resgataveis de emissao da Brasil Telecom a serem atribuidas exclusivamente aos acionistas da
Brasil Telecom anteriores a incorporacao, as quais, imediatamente apds a sua emisséo, seriam resgatadas pelo montante
total de 1.502 milhdes de Reais Brasileiros, situacdo que foi refletida no célculo dos racios de troca. Considerando o
compromisso subjacente a estas opera¢des, a Brasil Telecom reconheceu em 2011 este montante a pagar aos seus
acionistas, incluindo 740 milhdes de Reais Brasileiros a pagar ao seu antigo acionista controlador Coari Participacoes (49,3%),
o qual era integralmente detido pela Telemar, e 762 milhdes de Reais Brasileiros a pagar aos seus antigos acionistas nao
controladores. Consequentemente, a Portugal Telecom consolidou proporcionalmente o passivo relativo aos acionistas ndo
controladores no montante de 86 milhdes de euros a data da deliberacdo, o qual foi incluido na rubrica “Outros passivos

correntes”. Em 9 de abril de 2012, a Oi, S.A. pagou o montante devido aos acionistas ndo controladores.

Em resultado da aprovagdo da Reorganiza¢do Societéria e tendo terminado em 29 de marco de 2012 o periodo de um més
durante o qual os acionistas podiam exercer os seus direitos de recesso, as participagdes no capital da Oi, S.A. (antiga Brasil
Telecom), detidas diretamente por empresas consolidadas proporcionalmente nas demonstracdes financeiras da Portugal
Telecom, eram como segue apds a conclusao da Reorganizagao Societaria: (1) a Telemar Participagdes tinha uma participagao de
17,70% e manteve-se como acionista controlador do Grupo Oi, com 56,43% dos direitos de voto da Oi, S.A;; (2) a Portugal Telecom
tinha uma participagao de 15,54%, através da sua subsididria integral Bratel Brasil, S.A; e (3) a AG Telecom Participagdes, S.A. e a LF
Tel, S.A. tinham uma participacdo de 4,54% cada uma. Consequentemente, a nova participacdo efetiva detida pela Portugal
Telecom no Grupo Oi, o qual inclui atualmente 100% da Telemar e da Brasil Telecom e antes da reorganizac¢ao incluia 100% da
Telemar e 49,3% da Brasil Telecom, diminuiu da participacdo direta e indireta de 25,31% anteriormente detida na Telemar para

uma participacao direta e indireta de 23,25% na Oi, S.A. apds a Reorganizagao Societdria do Grupo Oi. A participacéo direta e
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indireta da Portugal Telecom na Telemar Participacbes (25,62%) nao sofreu qualquer alteragdo em resultado deste processo e

portanto a Portugal Telecom continua a consolidar proporcionalmente o Grupo Oi com base nesta percentagem.

Em 9 de abril de 2012, no ambito da Reorganizacdo Societdria acima explicada, a Oi, S.A. pagou um montante total de 2,0 mil
milhdes de Reais Brasileiros (Nota 14.m) relativamente ao exercicio dos direitos de recesso pelos acionistas que o solicitaram.
Também em 9 de abril de 2012, no dmbito da bonificacdo em agdes resgataveis da Brasil Telecom acima mencionada, a Oi, S.A.
pagou aos seus antigos acionistas ndo controladores antes da Reorganizagdo Societdria um montante total de 762 milhdes de
Reais Brasileiros (Nota 14.m), o qual estd incluido na Demonstracdo Consolidada da Posi¢do Financeira da Portugal Telecom em 31

de dezembro de 2011 na rubrica “Outros passivos correntes”.

No ambito da Reorganizacéo Societdria acima mencionada, a Portugal Telecom registou um ganho diretamente no capital préprio
(antes de interesses ndo controladores) no montante de 61 milhdes de euros, o qual reflete (1) um ganho de 252 milhées de euros
correspondente a reducdo no valor contabilistico dos interesses ndo controladores, explicado essencialmente por uma maior
diferenca entre o justo valor e o valor contabilistico da Telemar, em comparagdo com essa mesma diferenca aplicavel a Brasil
Telecom, e (2) uma perda de 191 milhdes de euros correspondente ao montante pago pela Oi relativamente ao exercicio dos
direitos de recesso (211 milhdes de euros), liquido do efeito em interesses ndo controladores (19 milhdes de euros). Tendo em
conta que esta reestruturacdo nao envolveu a aquisicdo ou perda de controlo por qualquer das empresas envolvidas neste
processo de reestruturacao, uma vez que a Telemar Participagdes se manteve como acionista controlador e a Portugal Telecom
manteve a sua posicdo de controlo conjunto sobre o Grupo Oi, esta transagao foi reconhecida como uma transacdo de capital,

com a redugdo nos interesses ndo controladores a ser registada como um ganho diretamente no capital préprio.

N&ao obstante a Reorganizacdo Societaria do Grupo Oi, as Demonstragdes Consolidadas dos Resultados, do Rendimento Integral e
dos Fluxos de Caixa para o semestre findo em 30 de junho de 2012 incluem os resultados e fluxos de caixa de todas as Empresas
Qi desde 1 de janeiro de 2012.

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

publicacdo em 26 de julho de 2012.

2. Basesde apresentacao

Estas demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com a Norma Internacional de Contabilidade Ne. 34
"IAS 34 Relato Financeiro Intercalar’. Estas demonstracdes financeiras ndo incluem toda a informacédo requerida pelas Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS"), pelo que devem ser lidas em conjunto com as demonstragdes financeiras consolidadas
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011. Adicionalmente, sdo divulgadas no relatério de gestdo intercalar explicagdes
complementares sobre as principais variagbes nos proveitos e custos, pelo que estas demonstragdes financeiras consolidadas

intercalares deverdo ser lidas em conjunto com esse relatério de gestéo.

Nestas demonstracdes financeiras consolidadas intercalares séo utilizados os mesmos principios de consolidacdo aplicados na

preparacao das demonstracdes financeiras consolidadas do Ultimo relatério anual.

Alteracoes no perimetro de consolidacao

Durante o semestre findo em 30 de junho de 2012 ndo ocorreram quaisquer alteracoes relevantes no perimetro de consolidagédo

do Grupo.
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Em 28 de marco de 2011, a Portugal Telecom concluiu o processo de aquisicdo do seu investimento na Oi e na Contax e 0s
acordos com os acionistas controladores destas empresas, por um montante total de 3.728 milhées de euros, no seguimento do
qual consolidou proporcionalmente os ativos e passivos destas empresas a partir de 31 de marco de 2011 e os seus resultados
desde 1 de abril de 2011. Deste modo, as demonstracdes consolidadas dos resultados e dos fluxos de caixa relativas ao semestre
findo em 30 de junho de 2012 néo sdo inteiramente comparaveis com as mesmas demonstragdes financeiras relativas ao periodo
homologo do ano anterior, uma vez que os resultados e fluxos de caixa da Oi, da Contax e dos seus acionistas controladores n&o

foram consolidados proporcionalmente no trimestre findo em 31 de marco de 2011.

Para um melhor entendimento das variagdes ocorridas na Demonstracdo Consolidada dos Resultados, a tabela abaixo apresenta
informacao sobre a contribuicdo da Oi, da Contax e dos seus acionistas controladores para o resultado liquido atribuivel aos

acionistas da Portugal Telecom no trimestre findo em 31 de marco de 2012:

Demonstragao dos Resultados (i) milhoes de euros

RECEITAS 936
CUSTOS, DESPESAS EPERDAS

Custos com o pessoal 188
Custos diretos 177
Custos comerciais 39
Fornecimentos, servicos externos e outras despesas 201

Impostos indiretos 52
Provisdes e ajustamentos 37
Amortizagoes (Nota 12) 161

Custos com beneficios de reforma, liquidos 1

Outros custos, liquidos 5
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 74
Juros suportados, liquidos (Nota 8) 66
Outros custos financeiros, liquidos (Nota 9) 15
Resultado antes de impostos (7)
Imposto sobre o rendimento (Nota 10) (13)
Resultado liquido (antes de interesses nao controladores) 6
Resultados atribuiveis a interesses ndo controladores 3
Prejuizo atribuivel a acionistas da Portugal Telecom 2

(i)  Embora as demonstragdes financeiras estatutarias da Oi, SA de 31 de margo de 2012 incluam trés meses dos resultados da antiga Brasil Telecom (agora Oi, SA) e
apenas um més dos resultados da Telemar e da TNL desde 1 de marco de 2012 (data a partir da qual estas empresas foram integradas na nova Oi, S.A), no
seguimento da aprovacdo da Reorganizagao Societaria em 27 de fevereiro de 2012, a Demonstracao dos Resultados para o trimestre findo em 31 de marco de
2012 apresentada na tabela acima inclui os resultados de todas as empresas do Grupo Oi desde 1 de janeiro de 2012. Esta Demonstracao dos Resultados inclui
também os resultados da Contax e dos acionistas controladores. Adicionalmente, as demonstragoes financeiras da Oi e da Contax foram ajustadas por forma a
cumprir com as politicas, estimativas e critérios contabilisticos adotados pela Portugal Telecom, incluindo o efeito da amortizacdo dos ativos intangiveis

reconhecidos no ambito do processo de alocagdo do preco de compra.
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Conclusao da alocacao do preco de compra dos investimentos na Oi e Contax

Conforme referido no Relatério Anual de 2011, no seguimento da identificagdo preliminar do justo valor dos ativos adquiridos e
passivos assumidos no dmbito da aquisicdo dos investimentos na Oi e na Contax, a alocacdo do preco de compra destas
concentragdes empresariais registada em 31 de dezembro de 2011 estava sujeita a alteragdes até ao final do periodo de um ano
desde a data de aquisicdo, conforme previsto na IFRS 3 Concentracdes Empresariais. Durante o primeiro trimestre de 2012, a
Portugal Telecom obteve toda a informacdo necessaria para concluir o calculo final do justo valor dos ativos adquiridos e passivos
assumidos no dmbito destas operagdes e, em resultado das alteracdes efetuadas a alocacao do preco de compra registada em 31
de dezembro de 2011, a Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira aquela data foi reexpressa, de modo a refletir essas
alteragdes como se as mesmas tivessem sido reconhecidas na data de aquisicdo. Neste ambito, a Portugal Telecom concluiu a
valorizacdo dos passivos contingentes, tendo reconhecido um montante total de 233 milhdes de euros correspondente ao justo

valor dos passivos contingentes relativamente a obrigagdes contratuais e a contingéncias civeis, laborais e fiscais.

Os impactos da reexpressdo acima mencionada na Demonstragao Consolidada da Posicdo Financeira em 31 de dezembro de

2011 sdo como segue:

Demonstracao refletindo a Impactos das altera¢oes a Demonstracao reexpressa
alocagao preliminar do alocagéo preliminar do refletindo a alocagéo final do
preco de compra preco de compra preco de compra
ATIVO
Ativo corrente 8.433.036.041 - 8.433.036.041
Ativo nao corrente
Ativos intangiveis 5.424.100459 205.698.458 5.629.798917
Ativos tangiveis 6.228.622.568 - 6.228.622.568
Ativos por impostos diferidos 1.220.882.009 26.902.031 1.247.784.040
Outros ativos ndo correntes 1.637.149.875 - 1.637.149.875
Total do ativo nao corrente 14.510.754.911 232.600.489 14.743.355.400
Total do ativo 22.943.790.952 232.600.489 23.176.391.441
PASSIVO
Passivo corrente
Provisdes 282.487.720 29.671.358 312.159.078
Outros passivos correntes 6.529.366.652 - 6.529.366.652
Total do passivo corrente 6.811.854.372 29.671.358 6.841.525.730
Passivo néo corrente
Provisdes 579.396.803 49.452.263 628.849.066
QOutros passivos ndo correntes 247479376 154.110.204 401.589.580
Outros 11.562.254.308 - 11.562.254.308
Total do passivo nao corrente 12.389.130.487 203.562.467 12.592.692.954
Total do passivo 19.200.984.859 233.233.825 19.434.218.684
CAPITAL PROPRIO
Capital proprio excluindo interesses ndo controladores 2.828.069.784 - 2.828.069.784
Interesses ndo controladores 914.736.309 (633.336) 914.102.973
Total do capital préprio 3.742.806.093 (633.336) 3.742.172.757
Total do capital préoprio e do passivo 22.943.790.952 232.600.489 23.176.391.441

Os impactos da reexpressao descriminados na tabela acima resultaram num aumento do goodwill relativo a aquisicdo dos
investimentos na Oi e na Contax em 206 milhdes de euros a 31 de dezembro de 2011, face a0 montante total de 846 milhdes de
euros registado de forma preliminar aquela data e incluido no relatério anual de 2011. Considerando a taxa de cambio aplicavel na
data de aquisi¢do, em 28 de margo de 2011, o goodwill preliminar de 904 milhdes de euros, reportado no relatério anual de 2011,
foi aumentado em 220 milhdes de euros para um goodwill final de 1.123 milhdes de euros relativo a aquisicao dos investimentos

na Oi e na Contax pelo montante total de 3.728 milhdes de euros.

Anteriormente a alocacéo inicial do preco de compra dos investimentos na Oi e na Contax que foi registada em 31 de dezembro
de 2011, a Empresa, numa base preliminar, tinha alocado a goodwill a totalidade da diferenca entre o preco de compra e o valor

contabilistico dos ativos liquidos adquiridos. Consequentemente, em resultado da alocacéo inicial registada em 31 de dezembro
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de 2011, a Portugal Telecom reexpressou as Demonstragoes Consolidadas dos Resultados para o semestre e trimestre findos em
30 de junho de 2011, de modo a refletir a amortizagdo dos ativos intangiveis reconhecidos no ambito da alocagdo do preco de

compra como se 0s mesmos tivessem sido registados na data de aquisicdo. Os impactos desta reexpressao sdo como segue:

DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS NO SEMESTRE FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2011 euros

Demonstragao anterior Impactos da Demonstracao reexpressa
aalocacéo inicial alocacao inicial refletindo a alocagao
do preco de compra do preco de compra do preco de compra
Receitas totais 2.668.799.348 - 2.668.799.348
Custos, perdas e (ganhos)
Amortizagdes 564434474 15.004.822 579.439.296
Outros custos operacionais, liquidos 1.707.905.032 - 1.707.905.032
Resultado antes de resultados financeiros e impost 396.459.842 (15.004.822) 381.455.020
Resultados financeiros (28.229.067) - (28.229.067)
Imposto sobre o rendimento (101.778.950) 5.599.366 (96.179.584)
Resultado liquido 266.451.825 (9.405.456) 257.046.369
Atribuivel a interesses ndo-controladores 38.587.164 6414.158 45.001.322
Atribuivel a acionistas da Portugal telecom 227.864.661 (15.819.614) 212.045.047
Resultado liquido por acao atribuivel a acionistas da Portugal telecom
Basico 0,26 (0,02) 0,24
Diluido 0,26 (0,02) 0,24
DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS NO TRIMESTRE FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2011 euros
Demonstragao anterior Impactos da Demonstragao reexpressa
aalocacao inicial alocacao inicial refletindo a alocagao
do preco de compra do preco de compra do preco de compra
Receitas totais 1.797.681.280 - 1.797.681.280
Custos, perdas e (ganhos)
Amortizagdes 368.074.507 15.004.822 383.079.329
Outros custos operacionais, liquidos 1.175.045.613 - 1.175.045.613
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 254.561.160 (15.004.822) 239.556.338
Resultados financeiros (83.820.088) - (83.820.088)
Imposto sobre o rendimento (53.810.822) 5.599.366 (48.211.456)
Resultado liquido 116.930.250 (9.405.456) 107.524.794
Atribuivel a interesses ndo-controladores 18.794.576 6414.158 25208734
Atribuivel a acionistas da Portugal telecom 98.135.674 (15.819.614) 82.316.060
Resultado liquido por acao atribuivel a acionistas da Portugal telecom
Basico 0,11 (0,01) 0,10
Diluido 0,11 (0,01) 0,10
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3. Politicas contabilisticas, julgamentos e estimativas

As politicas contabilisticas, estimativas e julgamentos aplicados na preparagcao destas demonstragdes financeiras consolidadas

intercalares sdo consistentes com os aplicados no ultimo relatério anual da Portugal Telecom.

Em resultado da sua aprovacao pela Unido Europeia, as seguintes normas, normas revistas ou interpretagdes entraram em vigor
durante o semestre findo em 30 de junho de 2012, apesar de a sua adogado néo ter tido impacto nas demonstragdes financeiras da
Portugal Telecom:

- IAS 24 Divulgacées de Partes Relacionadas (revisdo) - Esta revisdo vem trazer algumas clarificacdes relacionadas com as
divulgacoées a efetuar de partes relacionadas, em particular no tocante a entidades ligadas a administragao publica;

- IFRS 1 Adogdo Pela Primeira Vez das IFRS (revisdo) - As alteragdes introduzidas nesta norma vém simplificar as obriga¢bes de
divulgacdo de comparativos relativamente a instrumentos financeiros na adocéo pela primeira vez das IFRS;

- |AS 32 Instrumentos Financeiros (revisdo) - Esta revisdo vem clarificar as condicdes em que direitos emitidos podem ser
classificados como instrumentos de capital proprio;

— IFRIC 14 O Limite sobre um Ativo de Beneficios Definidos, Requisitos Minimos de Financiamento e a sua Interacdo (revisGo) — As
emendas introduzidas nesta interpretacdo vém suprimir uma consequéncia ndo intencional decorrente do tratamento de
pré-pagamentos de futuras contribuicdes em circunstancias em que é aplicdvel um requisito de financiamento minimo;

- IFRIC 19 Extincdo de Passivos Financeiros através de Instrumentos de Capital Préprio - Esta interpretacdo vem fornecer
orientagdes sobre a contabilizagdo das transagcdes em que os termos de um passivo financeiro sao renegociados e resultam
numa emisséo pela entidade de instrumentos de capital préprio em favor de um seu credor com a resultante extingdo da

totalidade ou de parte desse passivo financeiro.

Adicionalmente, de acordo com as datas definidas pelo International Accounting Standards Board (“IASB"), a aplicacao das seguintes
normas, normas revistas ou interpretagdes é obrigatéria a partir de 1 de janeiro de 2012, embora as mesmas ainda nao sejam de
aplicacéo obrigatdria pela Portugal Telecom uma vez que ainda ndo foram aprovadas pela Unido Europeia ou tendo-o sido a data
de aplicacéo obrigatéria definida pela Unido Europeia apenas ocorre em exercicios subsequentes:

- 1AS 12 Imposto sobre o Rendimento (reviséo); e

- IFRS 1 Adocdo pela Primeira Vez das IFRS (reviséo).

Em 2012, o IASB emitiu as seguintes normas, normas revistas ou interpreta¢des, as quais ainda nado foram aprovadas pela Unido
Europeia e cuja data de adogédo obrigatdria definida pelo IASB apenas ocorre em exercicios subsequentes:

- Em 13 de marco 2012, o IASB emitiu alteragdes a IFRS 1 Adogdo pela Primeira Vez das IFRS que respeitam aos financiamentos
obtidos de entidades governamentais a taxas inferiores as praticadas no mercado, dispensando as empresas em processo de
adopcéo pela primeira vez das IFRS da aplicagdo retrospetiva integral das IFRS na contabilizacao destes financiamentos na
data de transicdo. Estas alteracdes ndo sdo aplicaveis a Portugal Telecom.

- Em 28 dejunho de 2012, o IASB emitiu Demonstra¢es Financeiras Consolidadas, Empreendimentos Conjuntos e Divulgagéo de
Interesses em Qutras Entidades: Guia de Transicdo (Alteracdes a IFRS 10, IFRS 11 e IFRS 12). Estas alteracdes clarificam as
orientacdes de transicdo incluidas na IFRS 10 Demonstracées Financeiras Consolidadas e também incluem excecdes
adicionais de transicao na IFRS 10, IFRS 11 Empreendimentos Conjuntos e IFRS 12 Divulgacdo de Interesses em Outras Entidades,
limitando o requisito de disponibilizar informacdo comparativa ajustada apenas para um periodo comparativo.
Adicionalmente, para divulgacdes relacionadas com entidades estruturadas ndo consolidadas, estas alteragdes irdo remover

o requisito de apresentar informacdo comparativa para periodos anteriores a adogao inicial da IFRS 12.
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4. Taxas de Cambio

Em 30 de junho de 2012 e 31 de dezembro de 2011, os ativos e passivos expressos em Reais Brasileiros foram convertidos para
Euros com base nas taxas de cambio de 2,5788 e 2,4159 Reais Brasileiros em relacdo ao Euro, respetivamente. Durante os
semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, as demonstracdes dos resultados de empresas participadas expressas em Reais
Brasileiros foram convertidas para Euros com base nas taxas de cambio médias de 2,4144 e 2,2879 Reais Brasileiros em relagdo ao

Euro, respetivamente.

5. Reporte de segmentos

A identificacdo e apresenta¢do dos segmentos operacionais é consistente com os segmentos apresentados nas demonstragdes
financeiras anuais em 31 de dezembro de 2011 e sdo como segue: (i) Telecomunica¢des em Portugal; e (i) Telecomunica¢des no

Brasil - Oi. Nao existe nenhuma diferenca entre os segmentos operacionais e os reportados.

Nos semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, as receitas por segmento operacional e respetiva contribui¢édo para as

receitas consolidadas foram como segue:

1512 1511
Receitas antes Receitas Receitas Receitas antes Receitas Receitas
de elimina¢des intra-grupo ¢ lidad de eliminagdes intra-grupo  consolidadas

Receitas relativas aos segmentos reportados:
Telecomunica¢des em Portugal (i) 1.358.454.469 (11.740.732)  1.346.713.737 1.442593.345 (9.878.090) 1.432.715.255
Telecomunicag¢des no Brasil - Oi (i) 1.542.065.964 (1.972.387)  1.540.093.577 832.270.773 (1.104.537) 831.166.236
Receitas relativas a outras operacdes (iii) 768.110.892 (310.222.101) 457.888.791 697.958.466 (293.040.609) 404.917.857
Receitas ¢ lidadas do Grupo 3.344.696.105 2.668.799.348
2T12 2T11
Receitas antes Receitas Receitas Receitas antes Receitas Receitas
de eliminagées intra-grupo ¢ lidadas de eliminagées intra-grupo  consolidadas

Receitas relativas aos segmentos reportados:
Telecomunicagdes em Portugal (i) 678.081.720 (6.562.902) 671518818 725.248.568 (5.328.231) 719.920.337
Telecomunicag¢des no Brasil - Oi (ii) 753.624.971 (1.272.124) 752.352.847 832.270.773 (1.104.537) 831.166.236
Receitas relativas a outras operacdes (iii) 376.319.228 (171.180.071) 205.139.157 415.689.797 (169.095.090) 246.594.707
Receitas ¢ lidadas do Grupo 1.629.010.822 1.797.681.280

(i) A reducéo nas receitas antes de eliminagdes provenientes de telecomunicagdes em Portugal no semestre e trimestre findos em 30 de junho de 2012 (84
milhdes de euros e 47 milhdes de euros, respetivamente), em comparagao com os mesmos periodos do ano anterior, é explicada essencialmente por: (1)
menores receitas no segmento de clientes Empresariais (46 milhdes de euros e 22 milhdes de euros, respetivamente), impactadas por pressao tanto no prego
como no consumo, quer ao nivel das PME's quer das grandes empresas, por corte significativo de custos na administracao publica e pela auséncia de novos
projetos nas empresas de maior dimensao; (2) reducdo das receitas no segmento de cliente Pessoal (35 milhdes de euros e 17 milhdes de euros,
respetivamente), em resultado de menores receitas de cliente (25 milhdes de euros e 12 milhdes de euros, respetivamente), as quais refletem as condi¢oes
econdmicas adversas e a pressao ao nivel do preco, menores receitas de interligagéo (8 milhdes de euros e 4 milhdes de euros, respetivamente), no seguimento

”

da redugdo das Tarifas de Terminagdo Movel ("MTR's"), e diminuigéo das vendas; (3) redugdo das receitas no segmento de cliente Wholesale e outros (19 milhdes
de euros e 17 milhdes de euros, respetivamente), em resultado do decréscimo do trafego e das receitas de circuitos alugados, declineo no negécio de postos
publicos e menores receitas provenientes de listas telefénicas (5 milhdes de euros e 3 milhdes de euros, respetivamente). Estes efeitos foram parcialmente
compensados por um aumento das receitas no segmento de clientes Residencial (16 milhoes de euros e 9 milhdes de euros, respetivamente), relacionado
essencialmente com as receitas de televisdo por subscricao e banda larga, as quais estdo suportadas no sucesso das ofertas double e triple play do Meo.

(i) Tal como foi mencionado na Nota 2, os resultados da Oi foram consolidados proporcionalmente a partir de 1 de abril de 2011, o que explica 0 aumento
significativo registado nesta rubrica no semestre findo em 30 de junho de 2012, face a igual periodo do ano anterior. A redugdo das receitas no trimestre findo
em 30 de junho de 2012 (79 milhdes de euros), em comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior, é explicada essencialmente pelo impacto da
desvalorizagao do Real Brasileiro face ao Euro (75 milhdes de euros). Excluindo este efeito, a reducédo nas receitas no montante de 3 milhdes de euros reflete a

diminuicdo dos servicos (34 milhdes de euros), parcialmente compensados pelo aumento das vendas e das outras receitas operacionais (30 milhdes de euros). A

PORTUGAL TELEcom | Relatério Consolidado | Primeiro Semestre 2012



reducao na prestacao de servicos é explicada essencialmente por menores receitas de voz fixa 0 que mais do que compensou o aumento do negécio de banda
larga e televiséo por subscrigdo.

(i) O aumento do contributo das outras operacdes para as receitas consolidadas reflete o impacto da consolidacéo proporcional da Contax no primeiro trimestre
de 2012 (148 milhoes de euros), consolidada proporcionalmente a partir de 1 de abril de 2011, parcialmente compensado pela contribuicdo do negdcio da
Dedic/GPTI no primeiro semestre de 2011 (134 milhdes de euros), uma vez que este negocio foi consolidado integralmente até 30 de junho de 2011 e foi
integrado na Contax desde entdo, no seguimento da conclusdo da troca do investimento detido pela Portugal Telecom na Dedic/GPTI por uma participacao
adicional na Contax. Excluindo o impacto destas alteracdes no perimetro de consolidacéo, a contribuicao das outras operagdes para as receitas consolidadas
aumentou 36 milhdes de euros, refletindo essencialmente: (1) um aumento na Contax no segundo trimestre de 2012 face a igual perfodo do ano anterior,
explicado pelo contributo do negécio Dedic/GPTI no segundo trimestre de 2012, parcialmente compensado pelo impacto da desvalorizagédo do Real Brasileiro

face ao Euro, e (2) uma melhoria das receitas da Cabo Verde Telecom e da MTC, na Namibia.

Nos semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, a reconciliagdo entre o resultado antes de resultados financeiros e impostos

dos segmentos operacionais e o resultado liquido do Grupo é como segue:

1512 1511 2T12 2T11
Resultado antes de resultados financeiros e impostos relativo aos segmentos operacionais:
Telecomunicag¢bes em Portugal (i) 279.805.713 280.710.898 157.035.789 141473218
Telecomunicacées no Brasil - Oi (ii) 148461.358 102.935.855 75.539.456 102.935.855
Resultado antes de resultados financeiros e impostos relativo a outras operacées (iii) 14.769.955 (2.191.733) 11.388.124 (4.852.735)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 443.037.026 381.455.020 243.963.369 239.556.338
Ganhos e (custos) financeiros:
Juros suportados, liquidos (Nota 8) (235.957.866) (81.255.643) (128.335.603) (98.573.103)
Ganhos em empresas associadas, liquidos (iv) 95.589.309 122499467 49.344.969 42318904
Outros custos financeiros, liquidos (Nota 9) (47.149.654) (69.472.891) (11.910.899) (27.565.889)
Imposto sobre o rendimento (Nota 10) (88.649.129) (96.179.584) (67.071.100) (48.211.456)
Resultado liquid 166.869.686 257.046.369 85.990.736 107.524.794

(i) A reducao ocorrida nesta rubrica no semestre findo em 30 de junho de 2012, face ao mesmo periodo do ano anterior, é essencialmente explicada pela
diminuigéo das receitas de servico liquidas (receitas de servicos menos custos diretos), a qual mais do que compensou os seguintes efeitos: (1) redugao nos
custos com fornecimentos e servicos externos explicada pela implementacao de uma politica de corte de custos nas operagdes em Portugal e pela reducédo
das despesas de manutencao e reparacdo em resultado do desenvolvimento da rede de FTTH; (2) menores custos de depreciagdo e amortizagdo, explicados
essencialmente pela substituicdo de equipamentos 2G por equipamentos compativeis com a tecnologia LTE (4G), no seguimento da qual a TMN tinha
acelerado a amortizacao dos equipamentos 2G no primeiro semestre de 2011 até 30 de junho (Nota 12); (3) reducdo nos custos com o pessoal, em resultado da
politica de corte de custos, incluindo menores remuneragoes varidveis e em hordrio extraordinario, melhoria do nivel de eficiéncia em determinados processos
internos, menores gastos com pessoal em resultado da execucéo do programa de reducéao de efetivos implementado no final de 2011; e (4) ganho registado na
rubrica “Outros custos (ganhos), liquidos” relativo a compensacéo liquida a receber do Estado por custos suportados pela PT Comunicagdes em anos anteriores
no ambito das obrigacdes do servigco universal previstas no Contrato de Concesséo (Nota 7).

(i) Tal como mencionado na Nota 2, os resultados da Oi foram consolidados porporcionalmente a partir de 1 de abril de 2011, o que explica 0 aumento desta
rubrica no semestre findo a 30 de junho de 2012 face ao mesmo periodo do ano anterior. A reducao no segundo trimestre de 2012 face ao periodo homélogo
do ano anterior reflecte essencialmente: (1) um aumento nos fornecimentos e servicos externos, devido essencialmente a uma maior capilaridade dos canais de
distribuicao; (2) custos com pessoal mais elevados em resultado do aumento no nimero de empregados e de uma reestruturagéo organizacional, incluindo
novas estruturas comerciais regionais de modo a melhorar a performance operacional em cada regiao; e (3) o impacto da desvalorizacao do Real Brasileiro face
ao Euro (8 milhdes de euros).

(i) O aumento nesta rubrica reflete essencialmente o impacto da consolidacéo proporcional da Contax no primeiro trimestre de 2012, uma maior contribuicdo
desta no segundo trimestre de 2012, face a igual periodo do ano anterior, e perdas registadas no negécio da Dedic/GPTI no primeiro semestre de 2011.

(iv) No semestre findo em 30 de junho de 2011, esta rubrica inclui um ganho de 38 milhes de euros registado no primeiro trimestre relacionado com a conclusao
da alienacéo da participacdo na UOL, por um montante total de 155,5 milhdes de euros (Nota 14.e). Ajustando por este efeito, os ganhos em empresas
associadas teriam ascendido a 85 milhdes de euros e a 96 milhdes de euros nos semestres findos em 30 de junho de 2011 e 2012, respetivamente, refletindo

principalmente a melhoria dos resultados da Unitel e da CTM.
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Nos semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, os investimentos em ativos tangiveis e intangiveis por segmento

operacional e a reconciliagdo dos mesmos com os investimentos consolidados sdo como segue (Nota 12):

1512 1511 2T12 2T11
Telecomunicagdes em Portugal 238.378.965 250.883.061 123.483.437 149.514.945
Telecomunicagdes no Brasil - Oi (i) 217.629.132 116.633.660 97.045.832 116.633.660
Outros negocios 66.113.827 50467.675 42.695.935 29.630.329

522.121.924 417.984.396 263.225.204 295.778.934

(i) Esta rubrica exclui os investimentos efetuados pela Oi no segundo trimestre de 2012 no dmbito da aquisicdo de licencas 4G pelo montante total de 400 milhoes

de Reais, equivalentes a 42 milhdes de euros consolidados proporcionalmente nas demonstracdes financeiras da Portugal Telecom.

A variacdo nos investimentos em ativos tangiveis e intangiveis no semestre findo em 30 de junho de 2012, face ao mesmo periodo
do ano anterior, reflete essencialmente os seguintes efeitos:

— Uma reducédo nos investimentos realizados pelas operagdes em Portugal, os quais foram direcionados para investimentos
em tecnologias de ponta, em particular FTTH, incluindo a cobertura das estagdes base moveis com fibra, e 4G/LTE. Esta
reducéo reflete essencialmente os fortes investimentos efetuados nos Ultimos anos, nomeadamente no primeiro semestre
de 2011, com o desenvolvimento da rede FTTH e o refor¢co das redes 3G e 3,5G em termos de capacidade e cobertura,
gerando atualmente uma diminuicdo dos investimentos em tecnologia, ndo obstante os investimentos no desenvolvimento
da rede 4G/LTE. A Portugal Telecom tem vindo a reforcar a sua capacidade de dados mével e a sua qualidade de rede,
aproveitando a implementacdo em curso de FTTH para aumentar a qualidade da sua rede moével e liderar a implementagao
de 4G/LTE no mercado Portugués.

— Um aumento na contribuicdo da Oi para os investimentos consolidados em ativos tangiveis e intangiveis, a qual ascendeu a
218 milhdes de euros no semestre findo em 30 de junho de 2012, face a 117 milhdes de euros no semestre findo a 30 de
junho de 2011. Este aumento de 101 milhdes de euros é explicado essencialmente pelo efeito da consolidacao proporcional
no primeiro trimestre de 2012 (121 milhdes de euros), parcialmente compensado pelo impacto da desvalorizacdo do Real
Brasileiro face ao Euro no segundo trimestre de 2012 face ao mesmo periodo do ano anterior (12 milhdes de euros).
Ajustando por estes efeitos, a contribuicdo da Oi para os investimentos consolidados em ativos tangiveis e intangfveis teria
diminuido apenas 8 milhdes de euros; e

— Um aumento dos investimentos em ativos tangiveis e intangiveis nos outros negocios (16 milhdes de euros), explicado
essencialmente pelo impacto da consolidacdo proporcional da Contax no primeiro trimestre de 2012 (5 milhdes de euros),
por maiores investimentos em ativos tangfveis e intangiveis na MTC (14 milhées de euros), sobretudo em resultado dos
investimentos efetuados no cabo submarino africano e no desenvolvimento de rede 4G, na Cabo Verde Telecom (6 milhdes
de euros). Estes efeitos foram parcialmente compensados pelos investimentos em ativos tangiveis e intangiveis na
Dedic/GPTI no primeiro semestre de 2011, negdécio consolidado integralmente até 30 de junho de 2011 e integrado na

Contax desde entéo.

6. Beneficios de reforma

Em 30 de junho de 2012, a Empresa ndo obteve um estudo atuarial para reconhecer os beneficios de reforma, pelo que os custos
registados durante o semestre findo em 30 de junho de 2012 baseiam-se no estudo atuarial de 31 de dezembro 2011, ajustados

apenas pelos custos com a reducao de efetivos incorridos durante esse periodo.

Em 30 de junho de 2012, as responsabilidades projetadas com beneficios de reforma das operacdes em Portugal, as quais estao
relacionadas com complementos de pensbes e cuidados de salde, ascendiam a 473 milhdes de euros, sendo que o valor de

mercado dos ativos dos planos ascendia a 357 milhdes de euros, face a 474 milhdes de euros e 345 milhdes de euros em 31 de
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dezembro de 2011, respetivamente. Adicionalmente, a Portugal Telecom tinha responsabilidades sob a forma de salérios devidos
a empregados suspensos e pré-reformados no montante de 760 milhdes de euros em 30 de junho de 2012, que compara com
782 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2011, as quais ndo estdo sujeitas a qualquer requisito legal para efeitos de
financiamento. Estes saldrios sdo pagos mensalmente e diretamente pela Portugal Telecom aos seus beneficidrios, até estes
atingirem a idade de reforma. Em 30 de junho de 2012, a Portugal Telecom tinha ganhos com servicos passados nao reconhecidos
relativos a direitos ndo vencidos no montante de 16 milhdes de euros, pelo que as responsabilidades liquidas com beneficios de
reforma das operacdes em Portugal registadas na Demonstracdo Consolidada da Posic&o Financeira ascendiam a 892 milhdes de
euros, que comparam com 929 milhées de euros em 31 de dezembro de 2011. Adicionalmente, apds a aquisicao do investimento
na Oi, concluida em 28 de marco de 2011, a Portugal Telecom consolidou proporcionalmente as responsabilidades com
beneficios de reforma desta empresa, as quais ascendiam a 51 milhdes de euros em 30 de junho de 2012 e 62 milhdes de euros
em 31 de dezembro de 2011.

Durante os semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, os movimentos ocorridos nas responsabilidades com beneficios de

reforma, liquidas do valor de mercado dos ativos dos planos e dos ganhos com servicos passados néo reconhecidos, foram como

seqgue:
L euros
Operagoes em Portugal Oi
Salarios a pré-
reformadose
Compl Cuidad empregados Cuidados
de pensées desaude ¥ Sub-total Pensées desaude Sub-total Total
Saldo em 31 dedezembro de2011 27.625.872 118.572.052 782.498.256 928.696.180 61.354.018 394495 61.748.513 990.444.693
Custos (ganhos) com beneficios de reforma do periodo (230.516) 2135651 12871635 14.776.770 2.583.077 20.031 2.603.108 17.379.878
Custos com redugao de efetivos - - 461957 461.957 - - - 461.957
Perdas (ganhos) atuariais, liquidos (934.625) (18.270.516) 34775396 15.570.255 - - - 15.570.255
Pagamentos, contribuicbes e reembolsos (1.799.397) 4978247 (70.506.473) (67.327.623) (10.364.915) (42) (10.364.957) (77.692.580)
Ajustamentos de conversao cambial - - - - (3.379.570) (26.191)  (3.405.761) (3.405.761)
Saldo em 30 de junho de 2012 24.661.334 107.415.434 760.100.771 892.177.539 50.192.610 388.293 50.580.903 942.758.442

Operagoes em Portugal Oi
Salérios a pré-
reformadose
C I Cuidad empregados Cuidados

de pensées desaude p Sub-total Pensées desaude Sub-total Total
Saldo em 31 dedezembro de2010 25.772.632 16.767.576 924.324.397 966.864.605 - - - 966.864.605
Alteracbes no perimetro de consolidagéao - - - - 52.083.050 406094 52.489.144 52.489.144
Custos (ganhos) com beneficios de reforma do periodo (357.642) (885.465) 15.693.048  14.449.941 1.564.935 10692 1.575.627 16.025.568
Custos com redugao de efetivos - - 3.749.157 3.749.157 - - - 3.749.157
Perdas (ganhos) atuariais, liquidos 1308374 (532.338) - 776.036 - - - 776.036
Pagamentos, contribui¢des e reembolsos (583.249) 2525.744 (80.830.257) (78.887.762) (152.278) (924) (153.202) (79.040.964)
Ajustamentos de conversao cambial - - - - 1070513 8331 1.078.844 1.078.844
Saldo em 30 de junhode2011 26.140.115 17.875.517 862.936.345 906.951.977 54.566.220 424.193 54.990.413 961.942.390

Alguns planos de beneficios de reforma que apresentam posicdes excedentarias, para os quais se pode reconhecer um ativo por
ser possivel assegurar o reembolso do excesso de financiamento dos mesmos, sdo apresentados separadamente na
Demonstracao Consolidada da Posicdo Financeira dos saldos daqueles planos com posicao deficitaria. Em 30 de junho de 2012 e
31 de dezembro de 2011, o valor liquido das responsabilidades com beneficios de reforma foi reconhecido na Demonstracao

Consolidada da Posicdo Financeira como segue:

30jun2012 31dez2011

Planos de pensdes com uma posicao deficitaria 88.406.963 102.600.825
Salarios devidos a pré-reformados e empregados suspensos 760.100.771 782.498.256
Planos de cuidados de satide com uma posicao deficitaria 107.803.727 118.966.547
Planos com uma posicao deficitaria 956.311.461 1.004.065.628
Planos de pensdes com uma posicao excedentaria (13.553.019) (13.620.935)

942.758.442  990.444.693
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O detalhe dos custos com beneficios de reforma nos semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011 é como segue:

1512 1511 2T12 2T11

Custos com beneficios de reforma
Operagdes em Portugal
Custo do servico do periodo 1.761.185 1.763.800 880.592 881.900
Custo financeiro 23.734.680 26.500.485 11.867.340 13.249.980
Rendimento estimado dos fundos (9.959.212) (13.053.166) (4.979.606) (6.526.583)
Amortizagao de ganhos com servicos passados (759.883) (761.178) (379.942) (380.589)

14.776.770  14.449.941 7.388.384 7.224.708
Custo do servico relativo as responsabilidades transferidas para o Estado Portugués (i) 11.426.863 10.354.703 5.516.406 5.533.963
Sub-total 26.203.633 24.804.644 12.904.790 12.758.671
Oi
Custo do servico do periodo 1.269425 257311 607.788 257311
Custo financeiro 72.271.466 23534713 34.620.108 23534713
Rendimento estimado dos fundos (126.025.747) (34.642.554) (60.358.702) (34.642.554)
Amortizagdo de ganhos com servigos passados (195) (52.094) (195) (52.094)
Efeito do limite num ativo de beneficios definidos (ii) 55.088.159 12478251 26.247.973 12478251
Sub-total 2.603.108 1.575.627 1.116.972 1.575.627
Total de custos com beneficios de reforma 28.806.741 26.380.271 14.021.762 14.334.298
Custos com reducao de efetivos
Custo de curtailment 461957 3.749.157 21.999 21919
Pagamentos por cessacdo de contratos de trabalho 396.827 1.823.235 (15.193) 1.147.270
Total de custos de reducao de efetivos 858.784 5.572.392 6.806 1.169.189

0]

(if)

Esta rubrica corresponde a contribuicdes pagas pela Portugal Telecom a Seguranga Social, relacionadas com o servico anual de empregados ativos que tinham
direito a beneficios de reforma no ambito dos planos de beneficios de reforma da Empresa transferidos para o Estado Portugés em dezembro de 2010.

A Oi tem diversos planos que apresentam uma situagao excedentdria cujos ativos ndo séo registados por ndo ser possivel assegurar o reembolso do excesso de
financiamento dos mesmos; consequentemente, de acordo com o previsto na IFRIC 14 Limite sobre um Ativo de Beneficios Definidos, Requisitos Minimos de

Financiamento e Respetiva Interacdo, sao reconhecidas perdas para aqueles planos em que n&o é possivel reconhecer um ativo.

O detalhe dos ganhos (perdas) atuariais liquidos reconhecidos na Demonstragao Consolidada do Rendimento Integral nos

semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, os quais dizem respeito as operagcdes em Portugal, é como se segue:

1512 1511 2T12 2T11
Alteragdes nos pressupostos atuariais (i) (34.775.396) 36.259.333 - 36.259.333
Diferencas entre os dados reais e 0s pressupostos atuariais (ii) 19.205.141 (37.035.369) 7.194.513 (20.684.168)

(15.570.255) (776.036) 7.194.513 15.575.165

@)

(i)

No semestre findo em 30 de junho de 2012, esta rubrica corresponde ao impacto estimado da adopgao do Dec-Lei 85-A/2012, o qual suspendeu o regime de
reforma antecipada durante o periodo de assisténcia financeira a Portugal, resultando num aumento dos saldrios a pagar a empregados suspensos e pré-
reformados até a idade da reforma. No semestre findo em 30 de junho de 2011, os ganhos registados nesta rubrica correspondem a revisdo do pressuposto
atuarial da taxa de desconto, de 4,75% para 5,50% para responsabilidades com beneficios de cuidados de satde e de 4,75% para 5,00% para responsabilidades
com complementos de pensoes.

Os ganhos e perdas atuariais liquidos registadas nos semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011 estéo relacionados com a diferenca entre a
rentabilidade real e a estimada dos ativos dos planos de beneficios de reforma. Nos semestres findos a 30 de junho de 2012 e 2011, a rentabilidade real dos

ativos dos planos foi de +8,5% e -5,5% respectivamente, face ao pressuposto atuarial de 3,0%.

As saidas liquidas de fluxos de caixa relacionadas com beneficios de reforma nos semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011

S30 COMO se segue:

1512 1811
Pagamentos de salérios a pré-reformados e suspensos 70.506.473 80.830.257
Contribuicoes para os fundos de pensdes (i) 11464915 152.278
Pagamentos (reembolsos) relacionados com cuidados de saude (ii) (4.978.205) (2.524.820)
Pagamentos de beneficios relativos a complementos de pensoes 699.397 583.249
77.692.580 79.040.964
Custo do servico relativo as responsabilidades transferidas para o Estado Portugués (iii) 14.254.272 9.731.240
Pagamentos por cessacdo de contratos de trabalho 396.827 1.823.235
92.343.679 90.595.439
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(i)  No semestre findo em 30 de junho de 2012, esta rubrica inclui contribuicdes para os planos de pensdes das operagdes em Portugal e da Oi nos montantes de
1,1 milhdes de euros e 10,4 milhdes de euros, respectivamente.

(i) Nos semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, o saldo desta rubrica estd liquido de reembolsos relacionados com despesas pagas pela PT
Comunicagdes por conta dos fundos nos montantes de 14 milhdes de euros e 11 milhdes de euros, respetivamente.

(iii)  Esta rubrica corresponde a contribui¢des pagas pela Portugal Telecom a Seguranga Social, relacionadas com o servico anual de empregados ativos que tinham

direito a beneficios de reforma no &mbito dos planos de beneficios de reforma da Empresa transferidos para o Estado Portugués em dezembro de 2010.

7. Outros custos (ganhos), liquidos

No semestre findo em 30 de junho de 2012 os outros ganhos liquidos ascenderam a 17 milhdes de euros, o que compara com
custos de 7 milhdes de euros no mesmo periodo do ano anterior. Esta variacdo de 24 milhdes de euros reflete essencialmente um
ganho registado no segundo trimestre de 2012 relativo a compensacdo liquida a receber pela Portugal Telecom por custos
suportados em anos anteriores com as obrigagdes do servico universal no dambito do Contrato de Concessao, conforme previsto
na Proposta de Lei N° 60/XIl, efeito parcialmente compensado pelo reconhecimento de provisdes e ajustamentos ndo recorrentes

para determinados ativos, também registados em 2012.

8. Juros suportados, liquidos

Nos semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, esta rubrica tem a seguinte composicao (Nota 5):

1512 1511 2T12 2T11
Juros suportados
Relacionados com empréstimos obtidos e instrumentos financeiros 378.353.084 246.670.359 181.613.837 160.220.533
Outros 3.391.825 7.978.011 1.945.700 6.630.596
Juros obtidos
Relacionados com caixa, investimentos de curto prazo e instrumentos financeiros (143.935.156) (169.184.657) (54.393.419) (65.629.656)
Outros (1.851.887) (4.208.070) (830.515) (2.648.370)
235.957.866 81.255.643 128.335.603 98.573.103

O aumento dos juros suportados liquidos reflete principalmente (1) o impacto da consolidagao proporcional da Oi, da Contax e
dos seus acionistas controladores no primeiro trimestre de 2012, no montante de 66 milhées de euros (Nota 2), cujos resultados
foram consolidados proporcionalmente desde 1 de abril de 2011, (2) um ganho de 51 milhées de euros reconhecido no primeiro
trimestre de 2011 relativamente aos depositos em Reais Brasileiros que foram utilizados para pagar o investimento estratégico na
Oi em 28 de mar¢o de 2011, e (3) uma maior contribuicdo da Oi no segundo trimestre de 2012 (27 milhdes de euros), refletindo o
impacto do aumento da sua divida liquida média no periodo em resultado dos dividendos pagos em maio de 2012 e dos
montantes pagos aos acionistas ndo controladores em abril de 2012 no ambito da conclusdo da Reorganizacdo Societéria do

Grupo O, efeito que foi parcialmente compensado pelo impacto da desvalorizacdo do Real Brasileiro face ao Euro.

9. Outros custos financeiros, liquidos

Nos semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, esta rubrica tem a seguinte composicao (Nota 5):

1512 1811 2T12 2T11

Comissoes e outros servicos bancarios 36.166.189 25.045.569 17.129.237 17.976.203
Perdas (ganhos) com derivados, liquidos 4018.044 (457.766) 52361 (321.126)
Perdas (ganhos) com variagdes cambiais, liquidos (6.770.531) 23.939.043 (10.205.941) 8.234417
QOutros 13.735.952 20.946.045 4.935.242 1.676.395
47.149.654 69.472.891 11.910.899 27.565.889
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A reducado nos outros custos financeiros liquidos, os quais incluem perdas cambiais liquidas, perdas liquidas em ativos financeiros
e outras despesas financeiras liquidas, reflete essencialmente menores perdas cambiais liquidas nas operagcdes em Portugal,
devido ao impacto de uma desvalorizagao significativa do Délar face ao Euro no primeiro semestre de 2011 sobre os ativos
denominados em ddlares, em comparagdo com uma valorizagdo ocorrida no primeiro semestre de 2012. Adicionalmente, o
impacto da consolidagdo proporcional da Oi, da Contax e dos seus acionistas controladores no primeiro trimestre de 2012, no
montante de 15 milhées de euros (Nota 2), foi compensado pelos impostos suportados no Brasil durante o primeiro trimestre de

2011 relacionados com a transferéncia de fundos para o investimento na Oi (14 milhdes de euros).

10. Imposto sobre o rendimento

Na sequéncia da alteracdo na legislagcéo fiscal ocorrida em dezembro de 2011, aplicdvel para os anos de 2012 e 2013, a Empresa
serd tributada em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas a taxa base de 25%, que sera acrescida de (1) uma
Derrama Municipal de até um maximo de 1,5% sobre a matéria coletdvel, e (2) uma Derrama Estadual de 3,0% aplicavel sobre o
lucro tributavel entre 1,5 milhdes de euros e 10 milhdes de euros e de 5,0% aplicavel sobre lucro tributdvel que exceda 10 milhdes
de euros, resultando numa taxa mdaxima agregada de aproximadamente 31,5%, face a uma taxa de 29.0% que era aplicavel

durante o ano de 2011.

As empresas localizadas no Brasil, nomeadamente a Oi e a Contax que foram consolidadas proporcionalmente a partir de 1 de

abril de 2011, sdo sujeitas a imposto sobre o rendimento a taxa nominal de 34%.

Nos semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, a reconciliagédo entre as taxas nominal e efetiva de imposto é como segue:

1512 1511 2T12 2T11

Resultado antes de impostos 255.518.815 353.225.953 153.061.836 155.736.250
Taxa nominal de imposto 31,5% 29,0% 31,5% 29,0%
80.488.427 102.435.526 48.214.478 45.163.513

Taxas de imposto diferenciadas (i) (14.704.933) (512.451) (10.758.407) (803.690)
Incentivos fiscais obtidos pela Oi (12.299.926) (6.079.997) (7.932.566) (6.079.997)
Diferengas permanentes (ji) 26.953.949 6.040.461 30.020.763 13.015.346
Provisdes para contingéncias fiscais relativas a imposto sobre o rendimento 18.657.062 (731.791) 17.970.075 2.211.160
Excesso de estimativa para impostos de exercicios anteriores (10.445.450) (4.972.164) (10443.243) (5.294.876)

88.649.129 96.179.584 67.071.100 48.211.456

Imposto sobre o rendimento

Imposto corrente 116211.018  121.046.692 62.028.231 78.940.682

Imposto diferido (27.561.889)  (24.867.108) 5.042.869 (30.729.226)
88.649.129 96.179.584 67.071.100 48.211.456

(i) Esta rubrica corresponde ao impacto da diferenca entre a taxa de imposto aplicadvel em Portugal e outras taxas de imposto aplicdveis a empresas do Grupo. A
variagao nesta rubrica reflecte essencialmente (1) o impacto de uma maior diferenca entre as menores taxas de imposto aplicaveis a determinadas empresas do
Grupo localizadas fora do territorio Portugués com lucros fiscais e a nova taxa maxima agregada aplicavel em Portugal (31,5%), e (2) menores resultados dos
negdcios no Brasil, onde sdo aplicadas taxas de imposto superiores (34%) as praticadas em Portugal.

(i) O aumento nesta rubrica é explicado essencialmente por maiores juros obtidos e ganhos em empresas associadas ndo tributaveis em 2011, basicamente
relacionados com o efeito financeiro sobre a conta a receber da Telefonica no dambito da alienacéo da Vivo e com o ganho reconhecido com a alienagdo do

investimento financeiro na UOL, respectivamente.

A reducdo no imposto sobre o rendimento consolidado de 96 milhdes de euros no semestre findo em 30 de junho de 2011 para
89 milhdes de euros no semestre findo em 30 de junho de 2012, reflete principalmente o impacto da consolidagdo proporcional
da Oi e da Contax no primeiro trimestre de 2012, o qual representa um ganho de imposto no montante de 13 milhdes de euros

(Nota 2), e o efeito que resulta da reducdo dos resultados antes de impostos nos negécios em Portugal.
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Os ativos por impostos diferidos reconhecidos na Demonstracao Consolidada da Posi¢do Financeira, ascenderam a 1.253 milhdes
de euros em 30 de junho de 2012 e 1.248 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2011, e refletem os seguintes efeitos ocorridos
no primeiro semestre de 2012: (1) um aumento da Oi (38 milhdes de euros) relativo essencialmente a prejuizos fiscais gerados no
periodo; e (2) um aumento nos ativos por impostos diferidos relacionados com responsabilidades com beneficios de reforma das
operacdes em Portugal em resultado do efeito fiscal sobre as perdas atuariais liquidas registadas no semestre findo em 30 de
junho de 2012, o qual ascendeu a um ganho de 4 milhées de euros e foi reconhecido na Demonstracdo Consolidada do
Rendimento Integral; (3) parcialmente compensados por uma redug¢do nos ativos por impostos diferidos relacionados com

prejuizos fiscais reportaveis das operagcdes em Portugal (30 milhdes de euros), em resultado do lucro fiscal apurado no periodo.

A redugdo nos passivos por impostos diferidos reconhecidos na Demonstragdo Consolidada da Posicdo Financeira, de 1.052
milhées de euros em 31 de dezembro de 2011 para 978 milhdes de euros em 30 de junho de 2012, é explicada essencialmente
por uma diminuicao na Oi, no montante de 74 milhées de euros. Esta reducédo diz respeito principalmente ao efeito fiscal sobre o
reconhecimento em resultados dos ajustamentos para valor de mercado, relativos fundamentalmente a ativos intangiveis, que
foram registados no ambito de processos de alocacdo do preco de compra, incluindo a aquisicao pela Portugal Telecom dos
investimentos na Oi e na Contax, finalizada em marco de 2011, e outras concentracdes empresariais ocorridas em anos anteriores

no Grupo Oi.

11. Resultados por acao e dividendos

Os resultados por agdo para os perfodos de seis meses findos em 30 de junho de 2012 e 2011 foram calculados como segue:
L euros]

1812 1511 2T12 2T11
Resultado liquido atribuivel a acionistas da Portugal Telecom (1) 125232825 212.045.047 68.768.568 82.316.060
Juros das obrigagdes convertiveis (liquido de imposto) 2) 14.873.633 14.693.569 7.464.634 7535378
Resultado liquido considerado para efeitos do calculo do resultado liquido por acao diluido (3) 140.106.458 226.738.616 76.233.202 89.851.438
Numero médio de agdes ordinarias em circulagao no periodo (i) 4) 858.308.516 868.789.484 857.069.438 861.784.302
Efeito das obrigacdes convertiveis (ii) 80.727488 69.796.791 81.667.741 71.759.836
(5) 939.036.004 938.586.275 938.737.179 933.544.138

Resultado liquido por agao atribuivel a acionistas da Portugal Telecom
Basico (1)/4) 0,15 0,24 0,08 0,10
Diluido (3)/(5) 0,15 0,24 0,08 0,10

(i) O nuimero médio de acdes em circulagao foi calculado considerando as 896.512.500 a¢des emitidas ajustadas por (1) 20.640.000 acoes detidas através de
contratos de equity swap, e (2) a participagao da Portugal Telecom nas suas préprias acoes adquiridas pela Telemar Norte Leste em 2011 e 2012, no ambito da
pareceria estratégica celebrada entre a Portugal Telecom e a Oi.

(i) A alteracdo nesta rubrica diz respeito aos ajustamentos ao preco de conversao das obrigacoes convertiveis em resultado dos dividendos pagos em junho de

2011 e maio de 2012.

Na Assembleia Geral Anual da Portugal Telecom de 6 de maio de 2011, foi aprovada a proposta do Conselho de Administragdo de
distribuicdo de um dividendo por acdo de 1,30 euros, o qual foi pago em 3 de junho de 2011. Este montante inclui 65 céntimos
por acao correspondentes ao dividendo ordinério relativo ao exercicio de 2010 e 65 céntimos relativos ao dividendo extraordinério
de 1,65 euros proposto pela Portugal Telecom no seguimento da venda da Brasilcel, dos quais 1 euro por agao ja tinha sido pago
em dezembro de 2010. Consequentemente, no segundo trimestre de 2011, a Portugal Telecom pagou um montante total de

1.117.987.321 euros (Nota 14.k) relativamente as agdes em circulacdo.

No Conselho de Administragdo da Portugal Telecom de 15 de dezembro de 2011, foi aprovado o pagamento aos acionistas de um
adiantamento sobre os lucros de 2011 equivalente a um dividendo de 21,5 céntimos por agdo, no montante total de 184.799.868
euros (Nota 14.k), o qual foi reconhecido na Demonstracdo da Posicdo Financeira em 31 de dezembro de 2011na rubrica “Outros

passivos correntes”, tendo sido pago em 4 de janeiro de 2012.
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Na Assembleia Geral Anual da Portugal Telecom de 27 de abril de 2012, foi aprovada a proposta do Conselho de Administracdo de
distribuicdo de um dividendo por a¢éo de 65 céntimos, dos quais 21,5 céntimos por a¢éo ja tinham sido pagos em 4 de janeiro de
2012 como um adiantamento sobre os lucros de 2011, conforme mencionado anteriormente, e os restantes 43,5 céntimos por
acdo foram pagos em 25 de maio de 2012, no montante total de 371.937.439 euros (Nota 14.k) relativamente as agdes em

circulagao.

Os montantes acima mencionados, correspondem ao dividendo unitario pago considerando as 896.512.500 a¢des emitidas,
ajustadas por agdes proprias reconhecidas na Demonstracdo da Posi¢do Financeira, as quais incluem 20.640.000 a¢des detidas

através de contratos de equity swap e a participacdo da Portugal Telecom nas suas proprias agdes que foram adquiridas pela
Telemar Norte Leste em 2011 e 2012.

12. Ativos tangiveis e intangiveis

Em 30 de junho de 2012 e 31 de dezembro de 2011, os saldos dos ativos tangiveis e intangiveis eram como segue:

30jun 2012 31dez2011

Ativos tangiveis 6.004.156.200 6.228.622.568
Ativos intangiveis
Licencas e outros direitos 3.788.107.798 4.024.985.120
Goodwill 1428671632 1.503.189.189
Outros ativos intangiveis 82.629.786 101.624.608

5.299.409.216 5.629.798.917
11.303.565.416 11.858.421.485

As alteragdes ocorridas no valor contabilistico dos ativos tangiveis e intangiveis durante o semestre findo em 30 de junho de 2012
s&o essencialmente explicadas por:

- Custos com amortizacdes e depreciacdes de 683 milhdes de euros;

- Investimentos em ativos tangiveis e intangiveis no montante total de 522 milhées de euros (Nota 5);

- Aquisicdo de licencas 4G/LTE pela Oi em junho de 2012 por um montante de 42 milhdes de euros (Nota 5); e

— Ajustamentos de conversado cambial negativos no montante de 439 milhdes de euros, relacionados essencialmente com o

impacto da depreciacdo do Real Brasileiro face ao Euro.

Durante os semestres e trimestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, os custos com amortizagdes e os investimentos em

ativos tangiveis e intangiveis foram como segue:

1512 1511 2T12 2T11
Amortizacoes
Ativos tangiveis 480.239.143 426.796.295 247.590.364 257.527.060
Ativos intangiveis 203.197.361 152.643.001 89.117.810 125.552.269

683.436.504 579.439.296 336.708.174 383.079.329

Investimentos em ativos tangiveis e intangiveis (Nota 5)

Ativos tangiveis 479.904.948 371.098.569 240.552.376 265.768.542

Ativos intangiveis 42216976 46.885.827 22.672.828 30.010.392
522.121.924 417.984.396 263.225.204 295.778.934

O aumento de 104 milhdes de euros nos custos com amortizagdes no primeiro semestre de 2012, em comparagdo com o periodo
homologo do ano anterior, reflete essencialmente o impacto da consolidagao proporcional da Oi e da Contax no primeiro
trimestre de 2012, no montante de 161 milhdes de euros (Nota 2), parcialmente compensado pelo impacto da contribuicédo da

Dedic/GPTl no primeiro semestre de 2011 (8 milhdes de euros), uma vez que a Oi e a Contax foram consolidadas
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proporcionalmente a partir de 1 de abril de 2011 e incluem a Dedic /GPTI a partir de 1 de julho de 2011. Excluindo o impacto
destas alteracdes no perimetro de consolidacdo, os custos com amortizacdes teriam diminuido em 49 milhdes de euros no
primeiro semestre de 2012, em resultado de menores contribuicdes : (1) do segmento de telecomunicagdes em Portugal (16
milhdes de euros), fundamentalmente devido a troca dos equipamentos 2G da TMN por equipamentos preparados para a
tecnologia 4G/LTE, no seguimento da qual a Portugal Telecom acelerou a amortizagdo dos equipamentos 2G no primeiro
semestre de 2011 até 30 de junho de 2011; e (2) da Oi (39 milhdes de euros), incluindo o impacto da desvalorizagdo do Real

Brasileiro face ao Euro (14 milhdes de euros).

Em 30 de junho de 2012, excluindo o impacto da consolidacdo proporcional da Oi e da Contax, o Grupo tinha assumido
compromissos de compra de ativos fixos e de existéncias nos montantes de 90 milhdes de euros e 64 milhdes de euros,

respetivamente.

13. Divida

Em 30 de junho de 2012 e 31 de dezembro de 2011, a divida bruta da Portugal Telecom ascendia, respetivamente, a

10.789.811.897 euros e 12.280.958.636 euros e tinha a seguinte composicéo:

30jun2012 31dez2011
Corrente Nao corrente Corrente Nao corrente
Empréstimos por obrigagdes convertiveis - 728.094.679 - 723.363.242
Empréstimos por obrigagées ndo convertiveis 1.033.832499 4.559.509.013 1562.012.437 5.307.954.540
Empréstimos bancérios
Empréstimos externos 378.325.146 2.855494.329 563.455.908 2.808.877.947
Empréstimos internos 3.765.756 9.984.717 355.699 -
Passivo relativo a equity swaps sobre acdes proprias 93.767.519 - 93.767.521 -
Papel comercial 535.000.000 - 554.000.000 -
Locacéo financeira 26.414.685 29.010.993 26.979.404 35.609.152
Instrumentos financeiros derivados (2.068.370) (38.879.743) (2.206.840) (4.185.879)
Outros financiamentos 474.922.128 102.638.546 493.194.176 117.781.329

2.543.959.363 8.245.852.534 3.291.558.305 8.989.400.331

A diminuicdo da divida bruta em 1.491 milhées de euros durante o semestre findo em 30 de junho de 2012 estd relacionada
essencialmente com os seguintes efeitos:
— Oreembolso do Eurobond de 1.300 milhdes de euros emitido pela PT Finance em mar¢o de 2005; e
— Uma reducdo de 94 milhdes de euros na divida bruta da Oi, da Contax e dos seus acionistas controladores, de 3.882 milhdes
de euros em 31 de dezembro de 2011 para 3.787 milhdes de euros em 30 de junho de 2012, refletindo essencialmente o
impacto da desvalorizacdo do Real Brasileiro face ao Euro (252 milhdes de euros). Utilizando uma taxa de cambio constante,
a divida bruta da Oi, da Contax e dos seus acionistas controladores teria aumentado (157 milhdes de euros), refletindo
essencialmente: (1) senior notes no montante de 1.500 milhdes de Délares Americanos emitidas pela Oi, S.A. em fevereiro de
2012, equivalentes a 2.589 milhdes de Reais Brasileiros (322 milhdes de euros consolidados proporcionalmente), as quais
tém maturidade em fevereiro de 2022; (2) debentures no montante de 2.000 milhdes de Reais Brasileiros emitidas pela O,
S.A.em marco de 2012 (212 milhdes de euros consolidados proporcionalmente), incluindo 400 milhdes de Reais Brasileiros
com uma maturidade de 5 anos e a vencer juros a taxa do CDI mais um spread de 0,94% e 1.600 milhdes de Reais Brasileiros
com uma maturidade média de 7,5 anos e a vencer juros a taxa do IPCA mais um spread de 6,20%; (3) o reembolso de
debentures no montante de 1.500 milhdes de Reais Brasileiros emitidas pela TNL em maio de 2011 (159 milhdes de euros
consolidados proporcionalmente); e (4) o reembolso de debentures no montante de 720 milhdes de reais emitidas pela
Brasil Telecom em junho de 2006 (76 milhdes de euros consolidados proporcionalmente); (5) reembolsos de diversos outros

financiamentos celebrados em anos anteriores pelo Grupo Oi, de acordo com os planos de reembolso definidos.
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Com excegdo do acima referido, durante o semestre findo em 30 de junho de 2012, a Portugal Telecom (a) ndo emitiu novos
empréstimos obrigacionistas ou obrigagdes convertiveis, (b) ndo amortizou os que se encontravam em divida em 31 de dezembro
de 2011 e (c) ndo contratou novas linhas de crédito nem emitiu obrigagdes de taxa varidvel relevante em montante.
Adicionalmente, os reembolsos dos empréstimos bancarios e da divida foram efetuados em linha com a maturidade divulgada no

Ultimo relatério anual.

Em junho de 2012, a Portugal Telecom concluiu a renegocia¢do da sua maior credit facility, alargando a sua maturidade de mar¢o

de 2014 para junho de 2016, tendo o montante da mesma sido alterado de 1.200 milhdes de euros para 800 milhdes de euros.

Em 27 de junho de 2012, a Portugal Telecom divulgou que o seu Conselho de Administragdo aprovou o langamento de uma
Oferta Publica de Subscricdo de Obrigagdes (“OPS”"), no mercado portugués, destinada ao publico em geral, no dmbito do Euro
Medium Term Note Programme (“EMTN") de 7.500.000.000 euros. O periodo de subscricdo terminou em 20 de julho de 2012 e a
sua liquidagdo ocorrerd em 26 de julho de 2012. O montante desta oferta ascendeu a 400 milhdes de euros e foi integralmente
subscrito. Estas obrigagdes tém uma maturidade de quatro anos e vencem juros a uma taxa fixa de 6,25% ao ano, pagos

semestralmente.

Excluindo o impacto da consolidacdo proporcional da Oi, da Contax e dos seus acionistas controladores, a posicdo de liquidez,
incluindo montantes néo utilizados no ambito de programas de papel comercial com tomada firme e linhas de crédito acrescidos
das disponibilidades e do montante de 400 milhdes de euros obtido através do empréstimo obrigacionista emitido em julho de

2012, conforme mencionado acima, totalizou um montante de 3.016 milhdes de euros.

No seguimento da revisao do rating de crédito soberano de Portugal para BB, a Standard & Poors anunciou a revisédo do rating de
crédito atribuido a Portugal Telecom, diminuindo o rating de longo prazo de BBB- para BB+, com outlook negativo, e o rating de
curto prazo de A-3 para B. Em 13 de abril de 2012, a Moody's reviu o rating de crédito atribuido a Portugal Telecom, diminuindo o

rating de longo prazo de Bal para Ba2, com outlook negativo.

14. Demonstracao dos fluxos de caixa

(@) Fluxos de caixa das atividades operacionais - No seguimento da aquisicdo dos investimentos na Oi e na Contax, concluida
em 28 de marco de 2011, a Portugal Telecom consolidou proporcionalmente os fluxos de caixa destas entidades controladas
conjuntamente a partir de 1 de abril de 2011, o que explica os aumentos dos recebimentos de clientes, dos pagamentos a

fornecedores e a empregados, e dos pagamentos de impostos indiretos.

(b) Pagamentos relacionados com imposto sobre o rendimento - Os pagamentos relacionados com impostos sobre o
rendimento ascenderam a 76 milhdes de euros e 78 milhdes de euros nos semestres findos a 30 de junho de 2012 e 2011,
refletindo essencialmente os seguintes efeitos: (1) impostos retidos na fonte pagos pela Bratel Brasil e pela PT Méveis no
primeiro trimestre de 2011 (20 milhées de euros), em resultado dos juros obtidos com as aplicagdes financeiras realizadas
com a alienacdo da Vivo; (2) menores pagamentos nas operacdes em Portugal, refletindo essencialmente um recebimento
no primeiro trimestre de 2012 relativo a um beneficio fiscal; e (3) uma maior contribuicdo da Oi e da Contax (30 milhdes de

euros) refletindo essencialmente o impacto da consolidagao proporcional no primeiro trimestre de 2012.

(c) Pagamentos relativos a impostos indiretos, taxas e outros - Esta rubrica inclui essencialmente pagamentos relacionados
com despesas registadas na Demonstracdo Consolidada de Resultados na rubrica “Impostos indiretos”, e ainda pagamentos
de Imposto sobre o Valor Acrescentado em Portugal. O aumento nesta rubrica de 390 milhdes de euros reflete
essencialmente o impacto da consolidagdo proporcional da Oi e da Contax no primeiro trimestre de 2012 (439 milhdes de

euros).
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(d) Aplicagbes financeiras de curto prazo - Estas rubricas incluem essencialmente pagamentos em numerario decorrentes de
novas aplicacbes de tesouraria de curto prazo e recebimentos de aplicacdes de tesouraria de curto prazo vencidas. Os
recebimentos liquidos ascenderam a 211.484.159 euros no semestre findo em 30 de junho de 2012, em comparagdo com

pagamentos liquidos de 108.051.118 euros no semestre findo em 30 de junho de 2011.

(e) Recebimentos relativos a investimentos financeiros — No semestre findo em 30 de junho de 2011, esta rubrica inclui

essencialmente o montante de 155,5 milhdes de euros recebido no ambito da alienacdo do investimento na UOL (Nota 5).

(f) Recebimentos (pagamentos) respeitantes a juros e proveitos (custos) similares — Os pagamentos respeitantes a juros
suportados e custos similares liquidos dos recebimentos provenientes de juros obtidos e proveitos similares ascenderam a
289.700.812 euros e 170.030.921 euros nos semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, respetivamente. Este aumento
estd relacionado essencialmente com o impacto da consolidagdo proporcional da Oi e da Contax no primeiro trimestre de
2012 e com os juros recebidos durante o primeiro trimestre de 2011 sobre as aplicacdes financeiras constituidas com os

fundos provenientes da alienacdo do investimento na Vivo.

(g) Recebimentos de dividendos — Durante os semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, os recebimentos

provenientes de dividendos sdo como segue:

1812 15811

CT™M 24.503.286 19.924.726
Unitel (i) - 125.865.835
Outras 984.005 994.762
25.487.291 146.785.323

(i)  Estarubrica corresponde a uma parcela dos dividendos de anos anteriores que foi liquidada durante o primeiro semestre de 2011.

(h) Pagamentos respeitantes a investimentos financeiros - FEsta rubrica respeita essencialmente a aquisicdo dos
investimentos na Oi e na Contax concluida em 28 de marco de 2011 e a aquisicao de 100% do grupo Allus Global BPO Center
(Business Process Outsourcing) pela Contax concluida em abril de 2011. Durante os semestres findos a 30 de junho de 2012 e

2011, o detalhe desta rubrica é conforme segue:

1512 1511
Aquisicdo dos investimentos na Oi e na Contax
Preco de aquisicao - 3.727.568.622
Caixa e equivalentes na data de aquisicao - (1.503.868.462)
Aquisicdo dos investimentos na Allus
Preco de aquisicao - 43744918
Caixa e equivalentes na data de aquisicdo - (1.891.216)
Outras 2349446 108.040

2.349.446 2.265.661.902

No dmbito da aquisicdo dos investimentos na Oi e na Contax, a Portugal Telecom pagou impostos pela transferéncia de
fundos para o Brasil e fees legais relacionados com a concluséo da transagcdo, os quais foram incluidos na rubrica

“Pagamentos relativos a outras atividades de investimento”.

(i) Pagamentos respeitantes a aquisicdo de ativos tangiveis e intangiveis — O aumento de 329 milhées de euros nesta

rubrica reflete essencialmente (1) o impacto da consolidagao proporcional da Oi e da Contax no primeiro trimestre de 2012
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(146 milhées de euros), um pagamento a Anacom no ambito da licenga 4G/LTE adquirida pela TMN em dezembro de 2011, e

(3) um aumento dos pagamentos efetuados pelas operacdes em Portugal relativos a aquisicdo de ativos tangiveis.

Empréstimos - Estas rubricas incluem essencialmente a renovacdo regular de papel comercial e outros empréstimos

bancarios.

No semestre findo em 30 de junho de 2012, os reembolsos de empréstimos obtidos, liquidos dos recebimentos de novos
empréstimos obtidos, ascenderam a 1.346.480.622 euros e, conforme explicado na Nota 13, refletem essencialmente (1) o
reembolso do Eurobond de 1300 milhdes de euros emitido pela PT Finance em marco de 2005, (2) o reembolso de
debentures no montante de 1.500 milhdes de Reais Brasileiros emitidas pela TNL em maio de 2011 (159 milhdes de euros
consolidados proporcionalmente), e (3) reembolsos de diversos outros financiamentos celebrados em anos anteriores pelo
Grupo Oi, de acordo com os planos de reembolso estabelecidos. Estes efeitos foram parcialmente compensados por senior
notes (1.500 milhdes de ddlares) e debentures (2.000 milhdes de Reais Brasileiros) emitidos pela Oi, S.A. no montante total de

534 milhées de euros consolidados proporcionalmente na Demonstracao dos Fluxos de caixa da Portugal Telecom.

No semestre findo em 30 de junho de 2011, os recebimentos de novos empréstimos obtidos, liquidos dos reembolsos de
empréstimos obtidos, ascenderam a 1.374.732.815 euros e respeitam essencialmente: (1) ao Eurobond de 600 milhdes de
euros emitido em janeiro de 2011; (2) ao aumento do montante em divida no &mbito dos programas de papel comercial (456
milhdes de euros); e (3) ao montante de 750 milhdes de euros utilizado no dmbito da nova credit facility que tinha sido
assegurada em marco de 2011. Estes efeitos foram parcialmente compensados por determinados reembolsos de divida

realizados pela Oi durante o semestre findo a 30 de junho de 2011.

(k) Dividendos pagos — Durante os semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, os dividendos pagos séo como se segue:

1512 1511

Portugal Telecom (Nota 11) (i) 556.737.307 1.117.987.321
Oi e Contax (i) 33.804.044 28.856.119
MTC 11.027.569 -
Cabo Verde Telecom 3.460.257 14.087.667
Timor Telecom 4.320.123 1.898.775
Outras 691.681 1.512.948
610.040.981 1.164.342.830

(ii)

U]

No semestre findo em 30 de junho de 2012, esta rubrica inclui (1) a antecipagao de lucros pagos pela Portugal Telecom aos seus acionistas em 4 de janeiro de
2012, no montante de 184.799.868 euros (Nota 11), correspondentes a 21,5 céntimos por acéo, e (2) os dividendos pagos em 25 de maio de 2012, no montante de
371.937.439 (Nota 11), correspondentes a um dividendo de 43.5 céntimos por acao.

Os dividendos pagos pela Oi e Contax incluidos nesta rubrica correspondem essencialmente a diferenca entre a consolidagao proporcional dos dividendos pagos
por estas entidades e a consolidacdo dos montantes recebidos pelos seus acionistas controladores, nomeadamente a Telemar Participacoes, AG Telecom

Participagdes, LF-Tel, Bratel Brasil e PT Brasil.

Aquisicao de acoes proprias — Esta rubrica corresponde aos montantes totais pagos pela Oi durante o semestre findo em
30 de junho de 2012 e o trimestre findo em 30 de junho de 2011 pela aquisicdo de a¢des da Portugal Telecom, no ambito da
pareceria estratégica celebrada entre a Portugal Telecom e o Grupo Oi. No semestre findo em 30 de junho de 2012, a Oi
adquiriu um total de 25,1 milhdes de a¢des da Portugal Telecom por um montante total de 100 milhdes de euros, dos quais
23.198.433 euros foram consolidados proporcionalmente na Demonstragao dos Fluxos de Caixa da Portugal Telecom como
aquisicdo de acdes proprias. Em resultado da aquisicdo destas 25,1 milhdes de acdes, a Oi detém atualmente 10,0% das

acoes emitidas da Portugal Telecom, conforme previsto na pareceria estratégica celebrada entre a Portugal Telecom e a Oi.
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(m) Pagamentos resultantes de outras atividades de financiamento - Esta rubrica inclui essencialmente (1) pagamentos

respeitantes a liquidacao de derivados de taxa de cambio pela Oi (14 milhdes de euros em ambos os semestres findos em 30

de junho de 2012 e 2011), (2) pagamentos a acionistas ndo controladores da Africatel relativos a redugdes de capital

realizadas por esta empresa (13 milhdes de euros e 6 milhdes de euros nos semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011,

respetivamente), e (3) um montante total de 293 milhdées de euros pago pela Oi em abril de 2012 no

ambito da conclusdo da Reorganizacdo Societéria do Grupo Oi, incluindo 2.000 milhdes de Reais Brasileiros (Nota 1) pagos

em relacdo ao exercicio dos direitos de recesso e 762 milhdes de Reais Brasileiros (Nota 1) pagos aos anteriores acionistas da

Brasil Telecom relativamente a bonificacdo de agcdes resgatdveis.

15. Partes relacionadas

a) Empresas associadas e conjuntamente controladas

Os saldos em 30 de junho de 2012 e 31 de dezembro de 2011 e as transagdes ocorridas durante os semestres findos em 30 de

junho de 2012 e 2011 entre a Portugal Telecom e as empresas associadas e controladas conjuntamente sdo como segue:

Contas areceber Contas a pagar Empréstimos concedidos
Empresa 30jun2012 31dez 2011 30jun2012 31dez2011 30jun2012 31dez2011
Oi 3.175.127 2.091.400 - - - -
Outras empresas internacionais:
Unitel (i) 144.503.708 134.700.312 12.810.269 7.782.994 - -
Multitel 6.873.665 6.572.238 224270 56.493 981.561 899.967
CT™ 130.188 267.296 18.761 126.389 - -
Other 960.989 927.814 - 26.760 - -
Empresas nacionais:
Paginas Amarelas 3.768.210 4.117.229 10.682.798 11.012.396 - -
PT-ACS 2.856.062 4.606.221 2015455 2.217.668 - -
Fundacao PT 766.935 263.520 - 21 - -
Sportinveste Multimédia 76.795 63.327 309.834 535574 32.618.668 32.618.668
Siresp 348.883 8412 - - 4494.532 4.423.980
Outras 335.902 149.741 1.045.286 521316 2517483 3333674
163.796.464 153.767.510 27.106.673 22.279.611 40.612.244  41.276.289

(i) Ascontas a receber da Unitel em 30 de junho de 2012 e 31 de dezembro 2011 respeitam essencialmente a dividendos atribuidos.

Custos Receitas Juros cobrados
Empresa 1512 1511 1512 1511 1512 1511
0i (i) 1.443.866 705.275 56.361.472 23473522 - -
Outras empresas internacionais:
Unitel 3.381.471 6.397.123 6.888.063 6.562.021 - -
Multitel 233.687 55.195 1.643.670 659.106 - -
CT™M 23.495 47139 129.658 107.355 - -
Other - 156.294 51601 120.888 - -
Empresas nacionais:
Paginas Amarelas (i) 14.848.518 19.501.799 1.176.660 1.169.692 304 -
PT-ACS 4.725.753 2.763.821 1.109.187 1398514 - -
Sportinveste Multimédia 420.755 379.113 89.774 205.097 30.349 40.889
Siresp 28621 205 7.105.743 7.766.218 69.508 62.131
Outras 360.537 264.832 2057473 1.751.860 4171 -
25.466.703 30.270.796 76.613.301 43.214.273 104.332 103.020
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(i)  Esta rubrica refere-se essencialmente a transacoes celebradas entre a Contax e a Oi e corresponde aos montantes decorrentes da diferenca entre as
percentagens de consolidacédo da Contax (44,4%) e da Oi (25,6%), a qual ndo é eliminada no processo de consolidacdo. O aumento estd relacionado
essencialmente com o impacto da consolidagéo proporcional da Oi e da Contax no primeiro trimestre de 2012.

(i) Areducdo nos custos com as Pdginas Amarelas esta relacionada basicamente com o declineo do negécio das listas telefonicas.

Os termos dos acordos comerciais celebrados com as empresas supra mencionadas sado substancialmente idénticos aos que
normalmente seriam contratados, aceites e praticados entre entidades independentes em operacdes comparaveis. As atividades
desenvolvidas no ambito desses acordos comerciais incluem essencialmente:

— Custos suportados pela PT Comunicagdes relacionados com os servicos prestados pela empresa Padginas Amarelas no
ambito do contrato existente entre estas duas empresas, ao abrigo do qual a empresa Paginas Amarelas é responsével por
produzir, publicar e distribuir as listas telefénicas da PT Comunicagdes, e também por vender espaco publicitario nas listas
telefonicas;

— Empréstimos concedidos a Sportinveste Multimédia no ambito do acordo de acionistas desta participada, de modo a
financiar a sua atividade;

— Acordos de roaming celebrados com a Unitel; e

— Servicos de call centre prestados pela Contax a Oi.

b) Acionistas

Alguns dos principais acionistas da Portugal Telecom s&o instituicdes financeiras com as quais sdo estabelecidos acordos
comerciais no normal curso da atividade, incluindo depdsitos bancérios e investimentos de curto prazo efetuados pela Empresa
nessas instituicoes financeiras, bem como a prestacdo de servicos de telecomunicacdes pela Empresa a essas entidades.
Adicionalmente, a Visabeira (empresa que presta servicos ao negécio de rede fixa) e a Controlinveste (empresa de media) também
sao acionistas da Portugal Telecom. As transa¢ées ocorridas no primeiro semestre de 2012 e os saldos em 30 de junho de 2012

com os principais acionistas da Portugal Telecom s&o como segue (incluindo IVA):

Receitas Custos Contas Contas
Empresa eganhos (i) e perdas (i) areceber a pagar
Caixa Geral de Depositos 19.615.650 5.805.240 3342918 424,006
BES 54.485.021 15.258.925 2.837.968 -
Visabeira 4.280.773 52.661.262 11.505.866 3.877.996
Controlinveste 1.314.567 26.909.988 648911 8.233.046
Ongoing 521.749 2.046.510 420.726 624.787
Barclays 342952 5.894.867 207.813 -
80.560.712 108.576.792 18.964.202 13.159.835

(i) As receitas e ganhos incluem vendas e servicos prestados pela Portugal Telecom e juros recebidos sobre depdsitos bancérios, enquanto os custos e perdas

incluem fornecimentos e servigos externos prestados a Portugal Telecom e juros pagos em contratos de financiamento e equity swaps.

Os termos e condicdes dos acordos comerciais celebrados entre a Portugal Telecom e os seus acionistas sdo similares aos que
normalmente seriam contratados, aceites e praticados entre entidades independentes em opera¢des comparaveis. As atividades
desenvolvidas no ambito desses acordos comerciais respeitam essencialmente a prestacdo de servicos de consultoria financeira e

seguros por parte das instituicoes financeiras mencionadas acima.

Os fundos de pensdes e cuidados de saude em Portugal, os quais foram constituidos para cobrir as responsabilidades com
beneficios de reforma em Portugal (Nota 6), sdo geridos de acordo com uma politica de investimentos definida pela Portugal

Telecom. As carteiras de ativos dos fundos incluem agdes, obrigacdes e outros investimentos dos nossos acionistas. Em 30 de
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junho de 2012, a exposicao total desses investimentos ao BES, Ongoing e Portugal Telecom ascendia a 47 milhdes de euros, 104

milhdes de euros e 61 milhdes de euros, respectivamente.

c) Outros

Durante os semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, as remuneracdes fixas dos administradores, as quais foram
estabelecidas pela Comissao de Vencimentos, ascenderam a 2,84 milhdes de euros e 2,52 milhdes de euros, respetivamente, um

aumento explicado essencialmente pela alteragcdo na composicéo da Comissao Executiva de 5 para 7 membros em abril de 2011.

Nos termos da politica de remuneracdes estabelecida pela Comissdo de Vencimentos, os administradores executivos tém direito a
auferir (i) uma remuneracao varidvel anual (‘RVA”) relacionada com a sua performance no ano, a qual é paga no ano seguinte, com
excecdo da parcela excedente a 50% da remuneracao varidvel total atribuida no ano, cujo pagamento é diferido por um periodo
de 3 anos, e (i) uma remuneracao varidvel associada ao desempenho de médio prazo ("RVMP”), cujo pagamento é diferido por um
periodo de 3 anos. No semestre findo em 30 de junho de 2011, a remuneragao varidvel anual referente ao exercicio de 2010 paga
aos cinco administradores executivos ascendeu a 2,34 milhdes de euros. Anualmente, a Portugal Telecom especializa o custo

correspondente aos encargos relativos a estas remuneragoes variaveis.

Adicionalmente, no ambito da parceria estratégica celebrada com a Oi e a Conta, seis dos administradores da Portugal Telecom
desempenham fungdes executivas nestas empresas (entidades controladas conjuntamente pela Empresa), tendo recebido no
semestre findo em 30 de junho de 2012 uma compensagao fixa total no montante de 0,94 milhdes de Reais Brasileiros (0,39

milhdes de euros), a qual foi estabelecida pelos érgaos empresariais competentes para o efeito, de acordo com a legislacao local.

Em complemento da politica de remuneracdo acima referidas, os administradores executivos tém direito a um conjunto de
beneficios que sdo utilizados essencialmente no exercicio das suas fungdes didrias, em linha com uma politica transversal ao
Grupo Portugal Telecom. Em 30 de junho de 2012, nenhum membro do Conselho de Administracao tinha direito a beneficios de
reforma ao abrigo dos planos da PT Comunicagdes, e néo estava em vigor qualquer programa de pagamentos com base em

acdes nem qualquer programa de compensacao por término de servigo.

Nos semestres findos em 30 de junho de 2012 e 2011, as remuneracdes fixas dos dirigentes do Grupo Portugal Telecom
ascenderam a 2,7 milhdes de euros em ambos os periodos. As remuneracdes varidveis pagas aos dirigentes da Empresa no

semestre findo em 30 de junho de 2011 ascenderam a 3,6 milhdes de euros.

16. Eventos subsequentes

Em 27 de junho de 2012, a Portugal Telecom divulgou que o seu Conselho de Administracdo aprovou o langcamento no mercado
portugués, destinada ao publico em geral, de uma Oferta Publica de Subscricdo de Obrigagdes (“OPS”), no ambito do Euro
Medium Term Note Programme (“EMTN") de 7.500.000.000 euros. O periodo de subscricdo terminou em 20 de julho de 2012 e a
sua liquidagdo ocorrerd em 26 de julho de 2012. O montante desta oferta ascendeu a 400 milhdes de euros e foi integralmente
subscrito. Estas obrigagdes tém uma maturidade de quatro anos e vencem juros a uma taxa fixa de 6,25% ao ano, pagos

semestralmente.
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Introducio

Nos termos do Cédigo dos Valores Mobilidrios, apresentamos o nosso Relatério de Revisdo Limitada
sobre a informac#o financeira consolidada do semestre findo em 30 de Junho de 2012 da Portugal
Telecom, SGPS, S.A. (“Empresa”) incluida no Relatério de Gestdo, na demonstragéo da posi¢éo
financeira consolidada (que evidencia um activo total de 19.944.059.998 Euros e um capital préprio de
2.972.706.278 Euros, incluindo um resultado liquido consolidado atribuivel aos accionistas da Empresa
de 125.232.825 Euros), nas demonstragdes consolidadas dos resultados, do rendimento integral, das
alteragdes no capital proprio e dos fluxos de caixa do semestre findo naquela data e no correspondente

anexo.

As quantias das demonstrag@es financeiras, bem como as da informag#o financeira adicional, sdo as
que constam dos registos contabilisticos das empresas incluidas na consolidagdo, posteriormente
ajustadas no dmbito do processo de consolidagdo, para estarem de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na Unifo Europeia.

Responsabilidades

3.

E da responsabilidade do Conselho de Administragdo da Empresa: (i) a preparagéo de informagéo
financeira consolidada que apresente de forma verdadeira e apropriada a posigdo financeira do
conjunto das empresas incluidas na consolidagfo, os resultados e o rendimento integral consolidados
das suas operagdes, as alteragdes no seu capital préprio consolidado e os seus fluxos de caixa
consolidados; (ii) que a informag#io financeira histérica seja preparada de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na Unifio Europeia e que seja completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios; (iii)
a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manutengéo 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 posigéo financeira,
os seus resultados ou o seu rendimento integral.

A nossa responsabilidade consiste em verificar a informag#o financeira contida nos documentos acima
referidos, designadamente sobre se, para os aspectos materialmente relevantes, ¢ 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

O trabalho a que procedemos teve como objectivo obter uma seguranga moderada quanto a sc a

informag#o financeira anteriormente referida esta isenta de distor¢des materialmente relevantes. 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, ¢
consistiu principalmente, em indagagdes e procedimentos analiticos destinados a rever: (i) a fiabilidade

das asser¢des constantes da informagéo financeira; (ii) a adequagdo das politicas contabilisticas

adoptadas, tendo em conta as circunstancias e a consisténcia da sua aplicagdo; (iii) a aplicabilidade, ou

ndo, do principio da continuidade; (iv) a apresentagdo da informagéo financeira; e (v) se, para 0s

aspectos materialmente relevantes, a informagdo financeira consolidada é completa, verdadeira, actual,

clara, objectiva e licita, em conformidade com o exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios. \)@g
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6. O nosso trabalho abrangeu ainda a verificagio da concordéncia da informagéo financeira consolidada
constante do Relatério de Gestdo com os restantes documentos anteriormente referidos.

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

Parecer

8. Com base no trabalho efectuado, o qual foi executado tendo em vista a obtengéio de uma seguranga
moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a informagdo financeira
consolidada do semestre findo em 30 de Junho de 2012, referida no pardgrafo 1 acima, da Portugal
Telecom, SGPS, S.A,, ndo esteja isenta de distorgdes materialmente relevantes que afectem a sua
conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na Uni&o
Europeia para efeitos de relato financeiro intercalar (TAS 34) e que, nos termos das definigoes incluidas
nas directrizes mencionadas no pardgrafo 5 acima, ndo seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita,

Lisboa, 8 de Agosto de 2012
:(ﬁ%‘?m\;%w; O, C@bﬁ.a An \\iu.

Deloitte & Associados, SROCS.AT '7" F———
Representada por Jodo Luis Falua Costa da Silva




Glossario

ADR

ADSL

ARPU

Capex
Cash flow

Cash flow operacional

Curtailment costs

CCPU

CDMA

CRM

Custos de curtailment

Divida liquida

EBITDA

Empresas

American Depositary Receipt. Titulo que estd cotado na NYSE em representacdo de
accoes de empresas ndo americanas. 1 ADR da PT =1 ac¢do da PT.

Asymmetric Digital Subscriber Lines. Tecnologia que permite a transmisséo de
dados a uma maior velocidade (banda larga) sobre os telefones fixos tradicionais.

Average Revenue per User. Receita média por cliente. Média mensal das receitas de
servico por numero médio de utilizadores no periodo.

Capital expenditure. Investimento em imobilizado corpdéreo e incorpéreo.
A diferenca entre os cash inflows e os cash outflows num determinado periodo.

Cash flow operacional = EBITDA - capex +/- alteragdo do fundo de maneio +/-
provisdes nao monetarias.

Custos decorrentes do programa de reducédo de efectivos.

Cash Cost Per User. Custo médio por cliente. CCPU = média mensal dos custos
operacionais menos provisdes e ajustamentos, amortizacdes, e custo das vendas de
terminais, por nimero médio de utilizadores no periodo.

Code Division Multiple Access. Tecnologia de interface para redes méveis baseadas
na difusdo do espectro do sinal de radio e divisdo de canais no dominio dos
codigos.

Customer Relationship Management. Gestdo do relacionamento com os clientes.

Custos decorrentes do programa de reducéo de efectivos.

Divida liquida = Divida de curto prazo + divida de médio e longo prazo -
Disponibilidades e titulos negocidveis.

Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation. Resultados

operacionais antes de amortizacdes. EBITDA = resultado operacional +
amortizagdes+ custos com beneficios de reforma.

Segmento operacional que inclui todas as grandes, pequenas e médias empresas
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Glossario

Euronext ou Euronext

Lisbon

Free cash flow

FTTH

Gearing

GSM

HDTV

IAS/IFRS

IPTV

ISP
Margem EBITDA

MMS

MOU

NGAN
NYSE

Oferta triple-play

que subscrevem produtos e servicos da rede fixa e da rede mével. Os valores nao
incluem eliminagdes intragrupo.

Bolsa de valores de Lisboa, mercado onde as ac¢des da PT estdo cotadas e sdo
transaccionadas.

Free cash flow = cash flow operacional+/- aquisicbes/vendas de investimentos
financeiros +/- juros liquidos pagos - pagamentos relativos a responsabilidades de
beneficios de reforma - pagamentos relativos a imposto sobre o rendimento +/-
dividendos pagos/recebidos +/- outros movimentos de caixa.

Rede de fibra Optica.
Gearing = divida liquida / (divida liquida + capital préprio).

Global System for Mobile. Rede de radio digital, internacionalmente estandardizada,
que permite a transmissdo de voz e de dados.

High Definition Television. Transmissado do sinal de televisdéo com uma resolucdo
maior do que os formatos tradicionais.

International Accounting Standards. Normas Internacionais de Contabilidade /
International Financial Reporting Standards. Novo normativo contabilistico
emanado pelo International Accounting Standards Board, que foi adoptado a partir
de 1 de Janeiro de 2005.

Internet Protocol. Standard que especifica o formato exacto dos pacotes de dados
transmitidos através da rede Internet.

Internet Protocol Television. Servico de televisdo digital disponibilizado na linha
telefénica, através de uma conexao de banda larga.

Internet Service Provider. Empresa que fornece o acesso a Internet.
Margem EBITDA = EBITDA / receitas operacionais.

Multimedia Message Service. Tecnologia que permite a transmissao de dados nos
telemoveis, nomeadamente textos, toques, imagens, fotos e video.

Minutes of Usage. Média mensal em minutos de tréfego de saida e de entrada por
numero médio de utilizadores no periodo.

Next generation acess network. Redes de acesso de nova geracéo.

New York Stock Exchange. Bolsa de Valores de Nova lorque.

Oferta integrada de servigos de voz, televisdo e Internet.
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Glossario

PRB Post Retirement Benefits Costs.Custos com Beneficios de Reforma
PSTN Public Switched Telephone Network. Sistema de telefone tradicional instalado
sobre linhas de cobre.

Resultados liquidos Resultados liquidos por accdo calculado considerando o resultado liquido excluindo os
por accédo diluidos custos relativos as obrigagcdes convertiveis, dividido pelo nimero de ac¢des diluidas.

RGU de retalho por ~ Acessos de retalho por acesso por acessos PSTN/RDIS.

acesso

SARC Subscriber Acquisition and Retention Cost. Ciustos com aquisicao e retencao de clients.
SARC = (70% dos custos de marketing e publicidade + comissdes + subsidios) / (adi¢bes
brutas + upgrades).

SMS Short Message Service. Servico de mensagens curtas de texto para telemdveis, que
permite o envio e recebimento de mensagens alfanuméricas.

Oferta Triple-play Oferta integrada de servicos de voz, televisdo e Internet.

Pessoal Segmento de cliente que inclui todos os clientes consumidores que subscrevem
produtos e servicos da rede mével, numa base individual. Os valores ndo incluem
eliminagdes intragrupo.

Planos Tribais Tarifa plana pré-paga com trafego ilimitado entre subscritores com o mesmo plano
tarifario.

Receitas ndo voz Percentagem das receitas de servico de retalho relacionadas com servicos de dados,

como % das receitas  video e outros servicos que nao voz.

Residencial Segmento de cliente que inclui todos os clientes consumidores que subscrevem
produtos e servicos da rede fixa em casa, numa base individual. Os valores ndo incluem
eliminagées intragrupo.

VoD Video-on-demand. Sistema que permite aos utilizadores a seleccao e o visionamento de
videos.
Wholesale, outrose  Segmento de cliente que inclui 0 negdcio de wholesale para a rede fixa e rede mével, os

eliminagoes outros negécios (ex: listas telefonicas) e todas as eliminagdes intragrupo relacionadas
com os negdcios de telecomunicagdes em Portugal.
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Glossario

3G 3Generation. Terceira geracdo é um termo genérico que cobre vdrias tecnologias para
redes méveis (UMTS, W-CDMA e EDGE), as quais integram servicos de multimédia,
permitindo a transmissdo de dados a uma velocidade superior a tecnologia GSM.
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Conselho de Administracao

Presidente do Conselho de Administracao Presidente Executivo Administradores nao executivos
Henrique Granadeiro Zeinal Bava Otdvio Marques de Azevedo
Administradores executivos José Guilherme Xavier de Basto
Luis Pacheco de Melo Jodo Manuel de Mello Franco
Alfredo José Silva de Oliveira Baptista Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes
Carlos Alves Duarte Mario Jodo de Matos Gomes
Pedro Humberto Monteiro Durao Leitdo Pedro Jereissati
Manuel Rosa da Silva Gerald Stephen McGowan
Shakhaf Wine Rafael Luis Mora Funes

Maria Helena Nazaré

Jodo Nuno de Oliveira Jorge Palma

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires

José Pedro Cabral dos Santos

Francisco Teixeira Pereira Soares

Paulo José Lopes Varela

Milton Almicar Silva Vargas

Nuno Rocha dos Santos de Aimeida e Vasconcellos
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Indicadores-chave

Destaques financeiros consolidados Milhées de euros

1512 1511 A11/12

Receitas operacionais 3.344,7 2.6688 25,3%
Custos operacionais ? 22036 16690 32,0%
EBITDA® 1.141,1 9998 14,1%
Resultado operacional 4288 394,0 8,8%
Resultado liquido 125,2 212,0 (40,9%)
Capex 522,1 418,0 24,9%
Capex em % das receitas operacionais (%) 15,6 15,7 (0,17pp)
EBITDA menos Capex 6189 581,8 6,4%
Cash flow operacional 286,8 524,8 (45,4%)
Free cash flow ® (358,7) 3168 ns.
Divida liquida ajustada © 76456 66488 15,0%
Divida liquida ajustada exc. Oi e Contax © 47002 42690 10,1%
Resp. ndo fin. com benef. de reforma lig. de impostos 657,1 667,1 (1,5%)
Margemn EBITDA (%) 34,1 375  (3.3pp)
Divida liquida ajustada / EBITDA (x) © 33 26 0,7x
Resultado liquido por acao 0,15 024 (40,2%)
Resultado liquido por acéo diluido © 0,15 024 (39,6%)

(1) No seguimento do investimento estratégico na Oi e na Contax em 28 de margo de 2011, a PT consolidou proporcionalmente os resultados e cash flows desses investimentos a partir de 1 abril de 2011. (2)
Custos operacionais = despesas com pessoal + custos diretos + custos comerciais + outros custos operacionais. (3) EBITDA = resultado operacional + PRBs + amortizacoes. (4) Resultado operacional =
resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos com o programa de reducao de efetivos + menos (mais) valias na alienacdo de imobilizado + outros custos (ganhos) liquidos. (5) Esta rubrica
exclui 0 pagamento relativo a aquisi¢ao dos investimentos na Oi e na Contax (3.728 milhdes de euros no 1T11). (6) A divida liquida encontra-se ajustada pelo efeito fiscal relativo a transferéncia dos planos de
pensdes regulamentares para o Estado Portugués, incluindo 113 milhdes de euros relacionados com a contribuicéo de 2011, registados como prejuizo fiscal reportavel. No 2T11 e no 1511, a divida liquida foi
ajustada pelo montante a receber da Telefdnica, no valor de 2 mil milhoes de euros, pagos em outubro de 2011. (7) Margem EBITDA = EBITDA / receitas operacionais. (8) O resultado liquido por acéo diluido
considera o lucro liquido excluindo os custos relativos as obrigacdes convertiveis, dividido pelo nimero de agdes diluidas.
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Indicadores-chave
Dadosoperacionais-Portugal |

Dados operacionais « Portugal
1512 1811 A11/12

Acessos fixos de retalho ('000) 4.940 4.632 6,7%
PSTN/RDIS 2615 2672 (2,2%)
Clientes de banda larga 1.169 1.040 12,3%
Clientes de TV 1.157 919 25,8%

Clientes moveis ('000) 7.380 7334 0,6%
P&spagos 2456 2318 6,0%
Prépagos 4.924 5.016 (1,8%)

Adicbes liquidas ('000)

Acessos fixos de retalho ('000) 145 105 37,7%
PSTN/RDIS (33 (23) (43,0%)
Clientes de banda larga 63 39 62,6%
Clientes de TV 115 89 28,2%

Clientes moveis ('000) (63) (85) 25,7%
Pdspagos 79 28 186,0%
Prépagos (142) (113) (25,9%)

Dados em % das receitas de servico (%) 31,6 27,3 4,2pp

Dados operacionais « Segmento Residencial

1512 111 A11/12

Acessos fixos de retalho ('000) 3714 3378 9,9%
PSTN/RDIS 1.672 1.671 0,1%
Clientes de banda larga 966 849 13,7%
Clientes de TV 1.076 858 25,5%

Clientes Unicos 1.863 1.853 0,6%

Adicoes liquidas ('000)

Acessos fixos de retalho ('000) 157 121 29,3%
PSTN/RDIS (2) 2 24%
Clientes de banda larga 55 40 36,3%
Clientesde TV 104 83 251%

ARPU (euros) 316 30,6 3,2%

Receitas ndo-voz em % das receitas (%) 62,9 57,5 54pp
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Dados operacionais « Segmento Pessoal

Indicadores-chave
Dadosoperacionais- SegmentoPessoal |

1512 1811 A11/12

Clientes moveis ('000) 5.797 5.860 (1,1%)
Pdspagos 1.073 1.040 3,1%
Prépagos 4.724 4.820 (2,0%)

Adicoes liquidas ('000) (135) (103) (30,9%)
Péspagos 9 19 (50,9%)
Prépagos (144) (122) (18,2%)

MOU (minutos) ] 87 6,5%

ARPU (euros) 8,7 9,6 (8,9%)
Cliente 80 8,6 (7,2%)
Interligacdo 08 1,0 (22,9%)

SARC (euros) 285 26,9 6,0%

Dados em % das receitas de servico (%) 329 31,1 1,8pp

Dados operacionais - Segmento Empresas

1512 1511 A11/12

Acessos fixos de retalho ('000) 1.033 1.102 (6,2%)
PSTN/RDIS 754 853 (11,6%)
Clientes de banda larga 201 189 6,4%
Clientes de TV 79 60 31,1%

RGU de retalho poracesso 1,37 1,29 6,1%

Clientes méveis ('000) 1.521 1.407 8,1%

Adicoes liquidas ('000)

Acessos fixos de retalho ('000) (54) (15)  (262,2%)
PSTN/RDIS (73) (20)  (270,6%)
Clientes de banda larga 8 2 n.s.
Clientes de TV M 6 69,1%

Clientes moveis ('000) 75 18 n.s.

ARPU (euros) 244 26,6 (8,5%)

Receitas ndo-voz em % das receitas (%) 48,0 46,0 2,0pp
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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 agdo ordindria. Em 30 de junho de 2012, 0
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 acdes. Na mesma data, o nimero de ADRs registado ascendia a
30.141.908, representando 3,4% do total do capital social da PT.

Em 30 de junho de 2012, a demonstracdo da posicao financeira da PT refletia 41.483.905 acbes proprias, incluindo:
(1) 20.640.000 agdes proprias detidas através de equity swaps na PT SGPS, SA, e (2) 20.843.905 acdes proprias
detidas através da participacdo de 23,25% nas 89.651.205 a¢des da PT adquiridas pela Oi. Em 30 de junho de 2012,
0 nUmero total de agdes em circulacdo da PT era 855.028.595.

Informagao Bolsista

1512 1511
Em 30 de junho
Capital social (euros) 26.895.375 26.895.375
Ndmero de agdes 896.512.500 896.512.500
Ndmero de agdes em circulacao 855.028.595 859.990.247
Cotacéo (euros) 3,455 6,837
Capitalizagdo bolsista (milhoes de euros) 3.097 6.129
Cotagbes / transagoes
Cotagdo maxima (euros) 4,550 8,234
Cotagdo minima (euros) 3,054 6,644
Transacg¢des em volume (milhdes de agdes) 452 401
Transacg¢des em valor (milhdes de euros) 1724 3.253
Variagao anual
Portugal Telecom (22,4%) (13,0%)
PSI-20 (14,5%) (3,5%)
DJ Stoxx Telecom Europe (4,5%) (3,2%)
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Informacao adicional aos acionistas

Contactos

Relagao com investidores

Nuno Vieira

Diretor de Relagdo com Investidores
Portugal Telecom

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

Tel: +351 21 500 1701

Fax: +351 21 500 0800

E-mail: nuno.tvieira@telecom.pt

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

Banco depositério

The Bank of New York

ADR Division

101 Barclay Street, 22nd Floor
New York, NY 10286, USA
Tel: +1 212 815 2367

Fax:+1 212571 3050

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

Pagina da Internet

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

Sede social

Portugal Telecom, SGPS, SA
Avenida Fontes Pereira de Melo, 40
1069-300 Lisboa, Portugal
Tel:+351 21 500 2000
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