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PORTUGAL TELECOM

PORTUGAL

Rede fixa Retalho, voz e dados para grandes empresas, ISP e banda larga [PT Comunicagdes100%]
1.929 milhdes de euros Voz e dados para PME [PT Prime 100%)]

Mével TMN 100%

1.387 milhoes de euros

PRINCIPAIS ACTIVOS INTERNACIONAIS RECEITAS (MILHOES DE EUROS)

Unitel 25% (*) Angola Mobvel 1.133
CTM 28% Macau Fixo, mével 260
MTC 34% (¥) Namibia Mével 149
CVT 40% (*) Cabo Verde Fixo, mével 84
Timor Telecom 41.12% Timor Fixo, mével 43
CST 51% (*) Sao Tomé e Principe Fixo, mével 13

(¥) Estas participacoes sao detidas pela Africatel, a qual é controlada em 75% pela PT.

EMPRESAS INSTRUMENTAIS

Servicos de sistemas e Tl [PT Sistemas de Informagao 100%]; Inovagao, investigacdo e desenvolvimento [PT Inovagao 100%];
Servicos administrativos e de gestdo partilhada [PT PRO 100%]; Servicos de negociagao [PT Compras 100%)];
Call centres e servicos de telemarketing [PT Contact 100%]; Gestao de fundos de pensdes [Previsao 82,05%)]
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Senhores HAccionstas s

Na sequéncia da venda da Vivo e do estabelecimento de uma
parceria estratégica com a Oi, 2010 foi um ano transformacional
para a Portugal Telecom. Estas operacdes estruturais geraram
significativas mais-valias e flexibilidade financeira, as quais permitirdo
0 pagamento de um dividendo especial de 1,65 euros aos Senhores
Accionistas e a revisdéo em alta do dividendo ordindrio, o
financiamento das responsabilidades associadas as pensoes e a sua
transferéncia para a esfera do Estado Portugués, a reducdo do nivel
de endividamento global da empresa e o0 pagamento de um prémio
especial aos seus colaboradores, partilhando assim com estes o
sucesso da transaccdo da Vivo. Este conjunto de operagdes
modificou de uma forma estrutural o projecto da PT, sem no entanto
Ihe alterar a matriz e as ambicdes.

Ainda durante o ano de 2010, a PT continuou a consolidar a sua
presenca nos mercados onde opera, através do lancamento de
novos produtos e servicos, o que permitiu a Empresa a manutengéo
da sua posicao competitiva de lideranca em cada mercado.

O Conselho de Administracdo mantém as orientacdes e as metas
estratégicasdaPT,centradas naincessante procurade oportunidades
para melhor consolidar e expandir a sua presenca nNos Vvarios
mercados onde a Empresa opera.

O forte envolvimento que a PT teve na Vivo, em concreto no
desenho da sua estratégia e no processo de reestruturagao
operacional desta empresa, que é hoje claramente o maior e mais
avancado operador de comunicacdes moveis na América Latina, foi
amplamente compensado pelo valor da sua venda. Esta fez-se a um
multiplo EV/EBITDA de 10,6x, o qual representa um prémio
significativo quer face ao valor de mercado da Vivo anterior a
transaccao quer face a transacgdes compardveis no sector das
telecomunicacées a nivel mundial. De facto, ndo sé esta transaccdo
foi a maior operacdo na Europa em 2010 e a maior de sempre em
Portugal, como o valor da venda da Vivo foi inclusivamente superior
ao valor da capitalizacdo bolsista da PT no dia do anuncio da
transac¢ao.

Com o anuncio da alianga estratégica da PT com a Oi assente por
um lado na tomada de posicao de 25,6% da Oi e na participacao da
PT no controlo da sua gestao e por outro lado com a aquisicéo em
cursode 10% da PT pela Oi estabeleceram-se as bases de cooperagao
e de parceria entre ambos os operadores. A PT alarga assim a sua
base de projeccao como empresa internacional operando em varios
mercados de forte crescimento, quer a nivel demografico, quer a
nivel econémico, designadamente Brasil, Africa e Sudeste Asiatico.
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Neste quadro de transformacao, a PT concretizou ainda uma velha aspiracao dos seus trabalhadores, com o pré financiamento das
responsabilidades com pensdes e a consequente transferéncia do fundo de pensdes para a esfera do Estado Portugués. Esta
transacgao teve ainda o mérito de libertar o balanco da PT do risco associado a este tipo de responsabilidades, aumentando assim
a solidez do seu balanco.

Em 2010 iniciou-se assim um novo ciclo, mantendo embora as metas estratégicas aprovadas para o triénio, beneficiando agora de
uma base mais consistente, dum balanco mais forte e duma capacidade de investimento acrescida.

O ano de 2010 foi histérico para a PT, na medida em que a venda da Vivo permitiu a geragdo de um resultado liquido record,
contribuindo significativamente para um maior fortalecimento e flexibilidade dos seus capitais proprios.

Em Novembro decorreu um novo inquérito de satisfacdo aos colaboradores da PT, o qual teve uma adesao de 81%, representando
assim um nivel record de participacao. Este inquérito reflectiu um elevado nivel de satisfacdo (73%), tendo estes indicadores vindo
a crescer sustentadamente ano a ano, e também um elevado nivel de identificagdo dos colaboradores da PT com a sua estratégia,
posicionamento e objectivos.

Com as economias da Unido Europeia a revelar dificuldades que, para serem vencidas com sucesso e clareza, necessitam de um
maior grau de integracao e solidariedade, a PT mantém metas de investimento bastante ambiciosas, particularmente em Portugal,
onde se atingiu um sucesso reconhecido e significativo na reinvengao do negdécio fixo. Merece particular destaque a cobertura de
um milhao de casas com fibra (FTTH - fibre to the home) em 2009 e 2010 e o anuncio recente do objectivo de cobrir em 2011, 600
mil casas adicionais com esta tecnologia, a qual serd uma fonte de diferenciacdo dos servicos e produtos da PT no futuro. Refere-se
a proposito que este projecto estruturante foi considerado pelos peritos do FTTH Council como o melhor projecto de implementacdo
de FTTH na Europa e uma referéncia para o sector.

APT manter-se-a concentrada em continuar a liderar a inovacao e o desenvolvimento de novos servicos, quer no fixo quer no moével,
e a promover a convergéncia de servicos de telecomunicacoes fixas e moveis, de telecoms e tecnologias de informacao e
comunicacao e de telecoms e média.

A PT continuard igualmente comprometida com o desenvolvimento da sua agenda de sustentabilidade, drea onde nédo s¢ é
referéncia em Portugal, mas também estd a par dos melhores a nivel internacional, situando-se entre os indices de referéncia de
sustentabilidade mais exigentes, nomeadamente o DJ Sustainability Index e o FTSE4Good.

De registar também que a PT é referéncia na Gestdo Global e Financeira e na Comunicacao e Relagdo com Accionistas e Investidores,
tendo merecido o reconhecimento e confianga destes através da atribuicdo de sete dos oito prémios atribuidos pela Institutional
Investor, quer a nivel da empresa quer a nivel dos seus responsaveis nestas areas.

A PT continuard focada em assegurar um retorno accionista atractivo e, a0 mesmo tempo, oportunidades e compensagoes
adequadas a todos os seus colaboradores e stakeholders.

Agradeco o apoio e a confianga que recebemos dos nossos accionistas e garanto que a Empresa continuard empenhada em cumprir
a estratégia definida pelo Conselho de Administracédo, no melhor interesse de todos os accionistas.

/./a,um,

Henrique Granadeiro
Presidente do Conselho de Administracao
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MENSAGEM DO PRESIDENTE EXECUTIVO

Caros Accionistas,

O ano de 2010 foi mais um ano notavel para a Portugal Telecom,
tendo sido marcado pela aquisicdo da nossa participacao na Vivo
pela Telefénica, a um prémio muito significativo face ao mercado e
a transaccoes semelhantes. Este facto desencadeou o nosso
investimento e parceria estratégica com a Oi, concretizado ja em
2011 através da tomada de uma posicao directa e indirecta na Oi de
25,3%. Isto permite que a PT se junte ao bloco controlador da Oi
como parceiro estratégico de telecomunicacbes e com direitos de
governo da sociedade significativos, os quais permitem a sua
consolidacédo proporcional.

Com o investimento na Oi estamos a trilhar um novo caminho mas
a nossa direccdo permanece inalterada. O Brasil vai manter-se um
mercado chave para a PT, juntamente com Portugal e Africa. Estas
trés geografias prioritarias asseguram assim que continuaremos a
ter um portfélio de negécios diversificado e equilibrado, que nos
permitird assegurar a escala e o potencial de crescimento necessarios
a obtencdo do acesso a tecnologia, inovacao e I&D, reduzindo em
simultaneo o risco de execugao.

O nosso desempenho em 2010

Durante 2010, continudmos concentrados em atingir um desem-
penho operacional de exceléncia, apesar dos ambientes econdmico
e competitivo desafiantes.

O sucesso continuo da nossa oferta de triple-play Meo em Portugal
continua a sustentar um forte crescimento na TV por subscricdo,
mercado onde atingimos uma quota de 30% nos ultimos 33 meses,
conseguindo quase Tpp todos os meses. Esta sélida tendéncia
continuou a impulsionar ganhos de quota de mercado ao nivel da
banda larga fixa e a reversdo da tendéncia secular de queda do
numero de linhas fixas, em particular no segmento residencial.
Como consequéncia deste solido desempenho, a PT registou este
ano um crescimento de quase 250 mil clientes de TV, tendo
alcancado 830 mil clientes e atingindo assim aquilo que
consideramos ser massa critica neste servico. Também aumentamos
a nossa base de clientes de banda larga fixa em 139 mil clientes,
tendo ultrapassado um milh&o de clientes e tendo ganho quota de
mercado durante os Ultimos dez trimestres consecutivos. E
importante ainda realcar a reducdo da perda de linhas fixas para
cerca de metade, sendo de destacar que no ultimo trimestre do ano
se verificou um crescimento das nossas linhas fixas, um aumento
inédito nos ultimos sete anos. Este desempenho motiva-nos a
melhorar e a continuar a desenvolver um modelo de negdcio
sustentavel para o negocio fixo.
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No negdécio movel, é de destacar o nivel de rentabilidade e geracao de cash-flow, obtido num cenério de crescente competitividade
em certos segmentos do mercado, nomeadamente no segmento jovem, e de um ambiente econémico desafiante, o qual se traduz
numa maior pressdo sobre 0s segmentos empresariais. Neste contexto, a margem EBITDA da TMN atingiu 0s 46,0% em 2010, o que
representa um nivel saudavel no contexto Europeu.

Em resultado da transaccéo, os nossos numeros financeiros de 2010 nao reflectem a Vivo, apesar de a termos consolidado nos
nossos mapas financeiros como operagao descontinuada. Em 2010, as receitas operacionais consolidadas atingiram 3.742 milhdes
de euros, ligeiramente estdveis quando comparadas com 2009, com o crescimento das receitas das opera¢des internacionais a
compensar alguma presséo em Portugal. Em 2010, o EBITDA foi 1.492 milhdes de euros, representando uma margem EBITDA de
39,9%. Esta evolucao reflectiu, essencialmente, a diminuicdo das receitas da TMN, apesar da reducdo de 11,2%, face a 2009, dos
custos operacionais excluindo amortizagcdes, e a diminuicado do EBITDA na rede fixa, que continua a reflectir o continuo investimento
na implementagéo das ofertas de TV por subscricdo e triple-play e na aquisicdo de clientes.

Em 2010, o resultado liquido da PT atingiu 5.672 milhdes de euros, reflectindo maioritariamente o ganho obtido com a transacgéao
da Vivo. Deve ser detacado que a transac¢ao da Vivo também contribuiu significativamente para aumentar a capacidade financeira
do nosso balanco, assim como a transferéncia das responsabilidades com o fundo de pensées para o Estado Portugués, juntamente
com o respectivo financiamento. A solidez financeira do nosso balanco é, do nosso ponto de vista, uma clara vantagem competitiva
da PT no contexto actual. J& em 2011, a PT emitiu um montante total de 1,5 mil milhées de euros através da emisséo de uma
Eurobond a 5 anos e de linhas de crédito a 3 anos, o que refor¢a 0 nosso balanco, e com todas as maturidades da divida totalmente
financiadas até ao final de 2013.

Organizacao centrada no cliente e aposta na internacionalizagao, inovacao e execucao

Em 2010, a PT continuou a implementar a sua estratégia de centrar a organizagdo nas necessidades especificas de cada segmento
de cliente, tendo abandonado a estratégia assente em tecnologia em favor de uma abordagem orientada para o cliente com base
em 5 segmentos de cliente: residencial, pessoal, PMEs e SOHO, empresarial e wholesale.

No segmento residencial, temos vindo a desenvolver continuamente novos servicos, contetdos, funcionalidades e a investir na
interactividade, com o objectivo claro de reforcar a experiéncia do Meo, oferecida aos nossos clientes, através de mudltiplas
plataformas, no PC, no telemovel e na televisao, permitindo assim uma diferenciacao ainda maior quando comparada com outras
ofertas de TV por subscricdo no mercado. A implementacdo da nossa avancada rede de fibra optica até casa do cliente (FTTH),
permite-nos desenvolver novos e mais sofisticados servicos e aplicagdes, os quais estdo a tornar-se cada vez mais populares, sendo
de destacar o lancamento do servico de gaming on-demand Meo Jogos durante 2010.

No segmento pessoal, continudmos a apostar nos dados mdveis, através da comercializacdo e do aumento da penetracao de
smartphones e também através da oferta de banda larga mével para PC's e para os novos dispositivos mdveis, através do
desenvolvimento de parcerias com fornecedores que permitem ofertas distintivas. Estes equipamentos inovadores, associados ao
cada vez maior numero de aplicacdes e servicos, permitem o estabelecimento de um contexto favoravel para o crescimento destes
novos servicos. ATMN estd claramente na linha da frente do desenvolvimento de servicos de mobilidade, sendo de destacar a oferta
de TV (Meo Mobile), de musica (Music Box) e 0 acesso a redes sociais através de servicos de agregagao inovadores e convergentes

(Pond). De destacar ainda o lancamento dos novos tarifarios “e” e “unlimited’, que procuram promover a penetracao do servico de
internet movel e a oferecer aos clientes cada vez maior valor.

Nos segmentos empresariais, continudmos a estabelecer a base para um crescimento futuro sustentavel, investindo em infra-
estrutura diferenciada e tecnologicamente avancada e na convergéncia entre as tecnologias de comunicacdo e de informacao,
desenvolvendo assim solug¢des avancadas, distintivas e integradas para 0s nossos clientes.

J& em Fevereiro de 2011, anuncidamos a construcao em Portugal de um dos maiores Data Centres da Europa com 12.000 m2 e niveis
de capacidade tecnoldgica e de eficiéncia de energia Unicos e distintivos. Este novo Data Centre tornar-se-a operacional no 2512 e
serd suportado por uma rede de fibra que permitird a PT diferenciar melhor os seus servicos, nédo sé para empresas e negocios mas
também para ir de encontro a uma procura cada vez maior de servicos cloud nos segmentos residencial e pessoal.
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No Brasil, iremos iniciar agora a caminhada com os nossos parceiros na Oi, com o objectivo de aportar a nossa experiéncia de
sucesso na convergéncia fixo-movel, na banda larga fixa e mével e na TV por subscricdo, promovendo a forte posicédo da Oi no
mercado Brasileiro e a sua base de clientes, procurando assim capturar oportunidades de crescimento significativas no Brasil. Neste
sentido, iremos alavancar a nossa experiéncia operacional e de mercado de capitais para trabalhar em parceria com a Oi, criando
valor para todas as partes.

Continuaremos igualmente a promover a partilha de melhores préaticas nas operacdes internacionais. Em 2010, é de destacar o
solido desempenho destas operacdes, com as receitas, numa base pro-forma proporcional, dos activos internacionais a aumentar
20%. E também de realcar o desempenho da Timor Telecom que, num cenério de expansdo da cobertura e reforco da oferta
comercial, revelou um crescimento significativo de receitas e EBITDA e da MTC, na Namibia, que apresentou receitas e EBITDA
estaveis num contexto de diminuicao das tarifas de terminacao moveis.

Inovacao, investigacao e desenvolvimento continuaram a ser prioridades para a PT durante 2010, através da implementa¢do de uma
abordagem estruturada a inovagdo de acordo com o seu horizonte temporal. Ao nivel da inovacdo incremental, é de destacar a
participacédo activa de 60% dos colaboradores da PT na submisséo, discusséo e votacao de ideias de melhoria no Mercado de Ideias
interno, com mais de 40 iniciativas ja em implementacdo. Ao nivel da inovagao planeada, continudmos a desenvolver e a lancar
produtos inovadores para todos os segmentos de clientes, nomeadamente em ambiente multi-plataforma. De destacar, entre
muitos outros, o Meo Jogos e o Music Box, ja referidos anteriormente, 0 Meo Remote, que permite comandar a TV a partir de
smartphones ou tablets, os novos planos tarifdrios méveis, bem como novos servicos avangados TI/SI e solugdes convergentes
oferecidos no mercado empresarial. Ao nivel da inovacdo exploratéria, é de salientar o trabalho da PT Inovacdo, com particular
enfoque na optimizacdo da infra-estrutura tecnoldgica e projectos frequentemente enquadrados em programas de colaboracdo
internacional, bem como o envolvimento do SAPO no desenvolvimento de aplicacées e servicos multiplataforma.

A estratégia de inovagao seguida pela PT tem por base um conjunto alargado de parcerias com fornecedores, universidades,
institutos de investigacao e outros operadores de telecomunicagdes, com o objectivo de criar um verdadeiro ecossistema de
inovagdo que permita o rapido desenvolvimento de solu¢des de vanguarda para os nossos clientes.

Em 2010, investimos 798 milhdes de euros, dos quais 524 milhdes de euros no negaécio fixo. De destacar a cobertura de um milh&o
de casas com FTTH, projecto que, em Fevereiro de 2011, foi distinguido pelo FTTH Council Innovation Awards com o prémio
implementacédo e operacées a nivel Europeu. Este prémio reconhece assim a estratégia da PT, a sua execugao operacional superior
e o0 sucesso das suas parcerias com os lideres da industria. Durante o ano de 2010, continudmos a comercializar este servico, que tem
impulsionado cada vez mais o desempenho da rede fixa, em particular nas areas urbanas. No final de 2010, atingimos 130 mil
clientes de fibra, os quais ja representam uma taxa de penetracao de 21% nas casas comercialmente disponiveis.

A partir de Setembro de 2010, a PT passou a integrar o Dow Jones Sustainability World Index, sendo assim reconhecido o continuo
investimento da PT em sustentabilidade e responsabilidade corporativa, colocando-a entre as melhores empresas do mundo na
drea da sustentabilidade. Desta forma, estamos agora simultaneamente presentes nos dois indices de sustentabilidade mais
importantes a nivel mundial, o FSTE4Good e o DJSI.

Em Novembro de 2010, realizdmos o inquérito de satisfacdo anual aos colaboradores da PT, que teve uma participacao recorde de
81%, a qual aumentou 26pp face a 2008. Adicionalmente, o inquérito revelou um nivel de satisfacado de 73%, o que compara bastante
favoravelmente com benchmarks internacionais tendo também reflectido uma evolucao favoravel quando comparado com 2008
(+7pp). Além disso, ndo sé estes indicadores tém aumentado continuamente como também reflectiam um maior nivel de
identificagdo entre os nossos colaboradores com a nossa estratégia, posicionamento e objectivos.
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Perspectivas para o futuro: a nossa ambicao mantém-se intacta

Alavancando o processo transformacional que inicidmos em 2008, definimos uma agenda de crescimento ambiciosa de acordo
com os cinco objectivos estratégicos que definimos: (1) alcangar 100 milhdes de clientes; (2) aumentar a contribuicdo dos negdcios
internacionais para dois tercos das receitas; (3) reforcar a lideranca nos mercados em que operamos; (4) estar no primeiro quartil em
termos de desempenho operacional e financeiro, e (5) sermos uma referéncia em sustentabilidade em todas as geografias onde
operamos. Os nossos resultados de 2010 levaram-nos para mais préximo da concretizagdo destes objectivos, tendo avangado
significativamente em todos os cinco objectivos definidos.

A nossa ambicdo permanece intacta. Com a Oi atingimos ja cerca de 84 milhdes de clientes e mais de 55% das nossas receitas
pro-forma 2010 tém origem nos negdcios internacionais. Continudmos, em resultado dos investimentos em tecnologia e inovagao
e da qualidade dos nossos produtos, a ganhar quota de mercado nas varias geografias. Em 2010, obtivemos um retorno accionista
total de 17,8%, posicionando a PT no primeiro quartil do sector a nivel europeu.

Continuaremos empenhados numa sélida execucao e em assegurar um crescimento saudavel para a nossa empresa, criando valor
para todos os stakeholders e, em particular, para 0s nossos accionistas, observando sempre uma forte disciplina estratégica,
financeira e operacional.

Em Novembro de 2010, na sequéncia da transaccao da Vivo e em antecipacdo ao investimento na Oi, a PT anunciou um novo plano
de remuneragdo accionista acinco anos, com o objectivo de oferecer uma politica de remuneragéo atractiva e previsivel aos nossos
accionistas, retornando ao mesmo tempo uma parte relevante da venda da Vivo. Esta politica de dividendos compreende: (1) um
dividendo excepcional de 1,65 euros por ac¢do, do qual 1 euro por acgao foi pago em Dezembro de 2010, e um dividendo ordinério
de 0,65 euros por acgdo, 13% acima do compromisso original, referentes ao exercicio de 2010; (2) um dividendo ordinario de 0,65
euros por accao referente ao exercicio fiscal de 2011, representando também um aumento de 13% em relacdo ao compromisso
anterior, e (3) a proposta para a adopgao de uma politica de dividendos progressiva, com o objectivo de aumentar anualmente entre
3% e 5% o dividendo por accdo para o periodo compreendido entre os anos fiscais de 2012 e 2014. Em Dezembro de 2010, com o
objectivo de partilhar com 0s nossos colaboradores o ganho excepcional relacionado com a transacgao da Vivo e no seguimento da
recomendacdo da Comissdo Executiva e aprovagao pelo Conselho de Administracéo, a PT anunciou o pagamento de um prémio
especial de 1.200 euros a todos os colaboradores em Portugal.

Finalmente gostaria de agradecer o apoio que recebemos dos nossos accionistas, 0 compromisso e profissionalismo dos nossos
colaboradores e a confianca dos nossos clientes e fornecedores, sem os quais estes resultados nao teriam sido possiveis.

g}

A

-
-

Zeinal Bava
Presidente Executivo
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ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

CONTEXTO ECONOMICO INTERNACIONAL

O ano de 2010 ficou marcado pela crise do risco soberano na Zona Euro e pela necessidade de ajuda
externa a Grécia e a Irlanda. Enquanto no caso da Grécia esta necessidade foi em grande parte resultado
do forte desequilibrio das contas publicas, no caso da Irlanda foi consequéncia das dificuldades do
sector financeiro afectando assim as respectivas contas publicas. A necessidade de apoio financeiro da
Unido Europeia ("UE") e do Fundo Monetério Internacional (“FMI”) a estas economias alimentou um
receio de contdgio as economias da periferia da Zona Euro, em particular a Portugal e Espanha. A revisao
em baixa dos ratings soberanos dos paises da periferia da Zona Euro e os receios sobre a deterioracéo
da qualidade do crédito, tanto ao nivel da divida soberana como do crédito hipotecério, penalizaram o
financiamento, verificando-se uma deteriorizacdo das condi¢cdes do mesmo, o acesso por parte dos
governos, empresas e sector financeiro. Reflectindo a quebra de confianga dos investidores: (1) os
spreads da divida soberana a 10 anos da Grécia, Portugal e Espanha aumentaram 580, 321 e 162 pontos
base, respectivamente, com os investidores a solicitarem yields de 11,3%, 7,0% e 5,4% para cada pafs; (2)
o spread dos credit default swaps dos indices iTraxx Generic Corporations e [ndices Financeiros aumen-
taram 29 e 102 pontos base em 2010 para 105 e 177 pontos base, respectivamente, resultando no
aumento do gap entre empresas e instituicdes financeiras; (3) o Euro registou uma deprecia¢do de 6,7%
face ao ddlar ao longo de 2010, cotando-se em Eur/USD 1,336, e (4) os mercados de capitais da Zona
Euro estiveram também sob pressao, particularmente os da periferia da Zona Euro (CAC40, IBEX-20 e
PSI20 desvalorizaram 3,3%, 17,4% e 10,3%, respectivamente). Em contraste, reflectindo o desempenho
favoravel da economia Alema, o DAX valorizou 16,1% em 2010 e teve um impacto positivo no Eurostoxx
600, que valorizou 8,8% em 2010.

CRESCIMENTO DO PIB (%)
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PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010



Apesar da instabilidade acima referida, 2010 foi também marcado por uma melhoria do desempenho
econémico face a 2009. O PIB cresceu 3,6% na Alemanha, 1,7% na Zona Euro e 2,9% nos E.U.A, reflec-
tindo um impacto tardio dos estimulos dados através de politicas econdémicas e monetarias na procura
domeéstica e, especialmente, nos fluxos de comércio internacional. Neste contexto, em 2010, o Dow
Jones, Nasdaq e S&P500 valorizaram 11,0%, 16,9% e 12,8%, respectivamente. Este desempenho benefi-
ciou também de uma posicao expansionista da politica monetéria da reserva federal Americana. As
maiores economias emergentes mantiveram a sua dinamica de crescimento solido, registando um cres-
cimento de 10,3% e 7,5% na China e no Brasil, respectivamente.
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Em 2010 a inflacdo tornou-se uma forte preocupacéo, particularmente no final do ano, devido a expec-
tativa de aumento da procura global que levou ao aumento dos precos das matérias-primas. Em 2010 o
preco do petréleo (Brent Qil) aumentou 18,7% para 92,5 ddélares por barril. Adicionalmente, algumas
restricdes da oferta, em parte relacionadas com condi¢des meteoroldgicas adversas, tiveram também
impacto neste aumento de precos. Em 2010, o indice de commaodities (Jefferies TR/J CRB commaodity
excess return index) aumentou 15,8% face ao mesmo periodo do ano anterior.
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ESTADOS UNIDOS DA AMERICA

Num cenério de grande incerteza e apds uma contracgao de 2,6% do PIB em 2009, a economia Norte-
Americana cresceu 2,9% em 2010.No 1510, este desempenho resultou principalmente de uma marcada
politica econdmica expansionista seguida pelo governo e pela Reserva Federal Americana apds a
recessdo de 2009, que incluiu: (1) a aquisicao de titulos pela Reserva Federal; (2) um novo programa para
a aquisicao de treasuries de maturidades longas, no montante de 600 mil milhées de ddlares, com o
objectivo de manter um ambiente de baixas taxas de juro de longo prazo, e (3) novos incentivos fiscais
a procura interna, incluindo o prolongamento dos pacotes existentes, numa verba superior a 800 mil
milhdes de dolares. Estas medidas foram mais sentidas no final de 2009 e no 1° semestre de 2010. Apesar
deste esfor¢o, durante o 1° semestre de 2010, a persisténcia de uma elevada capacidade produtiva
excedente e uma relativamente alta, embora em declinio, taxa de desemprego (9,5% da populacéo
activa no final do 1° semestre de 2010) contribuiram para um ambiente de decrescimento e inflacéo
baixa. No inicio do Veréo, o receio de ocorréncia de uma nova recesséo e dos riscos acrescidos de uma
conjuntura de deflagdo tornaram-se mais visiveis. No 2° semestre de 2010, as medidas tomadas pelas
autoridades publicas levaram a uma inversdo do sentimento negativo do mercado, embora tenham
criado algum receio de futuras pressées inflacionistas dada a manutencdo de uma politica monetaria
expansionista. Esta tendéncia foi consolidada durante o semestre enquanto os indicadores econdmicos
mais relevantes sugeriam a reducao da probabilidade de uma dupla recessdo e de uma conjuntura de
deflacdo. Até ao fim de 2010, e contra uma evolucdo favoravel dos resultados das empresas, tanto no
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sector financeiro como no sector nao financeiro, houve uma maior propensao dos bancos Norte-
Americanos para financiarem o sector empresarial. Neste contexto, o PIB Norte-Americano registou um
crescimento anualizado de 2,6% e de 3,2% no 3° trimestre de 2010 e no 4° trimestre de 2010, suportado
pelo consumo privado (crescimento anualizado de 4,4% no 4° trimestre de 2010).
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Fonte: Bloomberg

UNIAO ECONOMICA E MONETARIA | ZONA EURO

Durante 2010 a economia na Zona Euro consolidou uma recuperacao iniciada no 2° semestre de 2009,
marcando o fim da recessao que comecou no 2° trimestre de 2008. Em 2010, o PIB aumentou 1,7%, face
ao mesmo perfodo do ano anterior, ap6s uma contraccao de 4,1% em 2009, face ao mesmo periodo do
ano anterior. Esta melhoria do desempenho foi devida a : (1) um forte desempenho das exportacdes,
beneficiando da dinamica dos fluxos de comércio internacional e, em particular, da procura oriunda das
economias emergentes, que exerceu um efeito bastante favoravel na producéao industrial; (2) uma melhoria
do consumo privado, e (3) um declinio mais moderado do investimento seguido por uma melhoria dos
niveis de confianca e da normalizagéo das condigdes de financiamento nas principais economias.

PROCURA EXTERNA | ZONA EURO
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No entanto, a recuperacao econémica na Zona Euro nao foi uniforme, demonstrando uma heterogenei-
dade evidente entre o0s seus Estados-membros. Foi notdvel o desempenho da economia Alemd, que
cresceu 3,6% em 2010 face ao mesmo periodo do ano anterior, obtendo o crescimento mais acelerado
desde a sua reunificacdo, com uma forte contribuicdo das exportacoes e do investimento em equipa-
mento. Este desempenho favordvel contrasta com a desaceleracao, ou mesmo contracgao, registada
pelas economias periféricas da Zona Euro como a Grécia (-4,5% face ao mesmo periodo no ano anterior),
alrlanda (-0,5% face ao mesmo periodo no ano anterior) e a Espanha (-0,1% face ao mesmo periodo no
ano anterior), em resultado de um esfor¢o, em curso, de consolidagéo fiscal nestes Estados membros.

No plano dos precgos, a taxa de inflagdo média anual foi de 1,4%, apds registar 0,3% em 2009, um
aumento que foi originado principalmente pelos componentes de energia, transportes e alimentacéo.
No entanto, a taxa de inflacdo subjacente, que exclui os componentes referidos, registou um decréscimo
face ao ano anterior, reflectindo a auséncia de pressées inflacionistas, algo patente também na elevada
capacidade instalada ndo utilizada e no aumento da taxa de desemprego, que ficou nos 10% da
populacdo activa.

Neste contexto, o Banco Central Europeu manteve inalterada, durante todo o ano, a taxa de juro de
referéncia em 1%, o nivel a que se encontra desde Maio de 2009, fornecendo simultaneamente uma
ampla liquidez ao sistema bancario e participando, ocasionalmente, no mercado secundario de titulos
de divida publica, visando reduzir as tensdes observadas em alguns mercados, particularmente nos
Estados periféricos.
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ACTIVIDADE ECONOMICA NAS PRINCIPAIS GEOGRAFIAS ONDE A PT
ESTA PRESENTE

PORTUGAL

O ano de 2010 ficou marcado pela deterioragdo das condicoes financeiras da economia Portuguesa, em
resultado da maior aversao ao risco dos investidores face a periferia da Zona Euro e, sobretudo, na
sequéncia de um downgrade da Republica Portuguesa, em dois graus para A-, levado a cabo em Abril
de 2010 por uma das agéncias de rating. O spread dos titulos de divida publica a 10 anos, face ao
benchmark Alemao, subiu 296 pontos base para 364 pontos base, decaindo ligeiramente apds atingir
um maximo de 460 pontos base em meados de Novembro de 2010. Estas condi¢des adversas também
se propagaram para o sector empresarial da economia, tanto financeiro como nao financeiro. Apesar de
uma situacao soélida a nivel de solvabilidade, os bancos Portugueses enfrentaram algumas restricbes de
financiamento, facto que levou ao ajustamento das condi¢oes de financiamento da actividade
econdémica interna.

Apesar deste contexto adverso, a economia Portuguesa registou um crescimento anual de 1,4% em
2010, acima das expectativas, beneficiando, em particular, do dinamismo das exportacdes que mais do
que compensou a evolucdo adversa do consumo e do investimento no 2° semestre de 2010. Este
desempenho contrasta, favoravelmente, com outras economias periféricas, nomeadamente com
Espanha, Irlanda e Grécia, o que reflecte o facto da procura interna em Portugal ndo ter sido afectada por
efeitos-riqueza negativos associados a fortes correccdes do mercado imobilidrio.

No contexto de crise do risco soberano da Zona Euro, a politica fiscal em 2010 incluiu a adopgao de
medidas restritivas, destinadas a reduzir o deficit de 9,3% do PIB em 2009 para 4,6% do PIB em 2011. Estas
medidas incluiram um aumento da carga fiscal, particularmente nos impostos sobre o rendimento e sobre
o consumo (aumento do VA de 20% para 21% em Julho de 2010 e de 21% para 23% a partir de Janeiro de
2011). Do lado da despesa estao também a ser implementadas véarias medidas: (1) reducdo de salérios na
funcado publica; (2) congelamento das admissdes na administragdo publica; (3) cortes nas despesas sociais,
e (4) cortes no investimento. Em 2010, o défice das administracdes publicas reduziu-se para um valor em
torno dos 6,9% do PIB, um desempenho melhor que a estimativa inicial de 7,3%. Em 2010, a divida publica
subiu de 76.1% para 82.1% do PIB, mantendo-se abaixo da média da Zona Euro, de 84,1% do PIB.

O aumento da taxa média de desemprego de 9,5% para 10,8% da populacdo activa em 2010 e a pers-
pectiva de menos rendimento disponivel penalizou a confianca dos consumidores levando a uma
desaceleracao na procura interna na parte final do ano. No entanto, no conjunto de 2010, o consumo
privado cresceu cerca de 2,0%, reflectindo também, de alguma forma, a antecipacao das decisdes de
consumo devido ao aumento planeado do IVA. Em termos médios anuais, a inflagdo no consumo passou
de menos 0,8% para 1,4%, observando-se uma aceleragao mais visivel dos precos nos ultimos meses do
ano, sobretudo em fungao da subida dos precos da energia. A taxa de inflagéo atingiu 2,5% em Dezembro
de 2010. O ambiente adverso da procura interna e externa, os elevados niveis de incerteza e as condigdes
mais restritivas de financiamento levaram a uma queda do investimento de perto de 5,6% em 2010, ndo
apenas da administracao publica mas também das familias e empresas. As exportagdes registaram um
crescimento de cerca de 8,7%, suportado pelas exportagdes associadas a industria transformadora, que
beneficiaram da recuperagéo da procura e da actividade industrial a um nivel global e que também se
reflecte nos principais parceiros comerciais de Portugal. O desempenho favoravel das exportacoes e o
progressivo ajustamento da procura interna, que reduz as exporta¢oes, contribuiram para a reducao do
défice externo. Em 2010, o saldo conjunto das balancas, corrente e de capital, que reflecte as necessi-
dades liquidas de financiamento da economia, reduziu-se de 10,1% do PIB em 2009 para 8,7% do PIB em
2010. O processo de desalavancagem em curso na economia Portuguesa foi também visivel no recuo do
stock de responsabilidades externas liquidas, de 111,1% do PIB em 2009 para 108,5% em 2010.
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PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICOS

Taxas de crescimento real (%), excepto quando indicado 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010E

PIB -0,9 1,6 0,8 14 2,4 0,0 -2,5 1,4
Consumo Privado -0,2 2,7 1,7 18 2,5 1,8 -1,0 2,0
Consumo Publico 04 24 33 -07 0,5 1,1 34 32
Investimento -7.9 37 -09 -06 20 -05 -140 -5,6
Exportacdes 36 41 02 116 76 -03 -116 8,7
Importacoes -0,5 7,6 23 7,2 55 28 -106 53
Inflagao (IPC) 33 24 23 31 2,5 26 -08 14
Saldo Orcamental (% do PIB) -30 -34 -59 41 -28 29 9,3 -6,9
Divida Publica (% do PIB) 551 565 61,7 639 627 653 761 82,1
Desemprego (% da populac¢do activa) 6,4 6,7 7,6 7,7 8,0 7,6 9,5 10,8
Saldo Bal. Corrente e Capital (% do PIB) -41  -60 -82 -91 -89 -11,1 9,4 -8,7

Fontes: INE, Banco de Portugal, Ministério das Finangas, Comissao Europeia, OCDE, ES Research.

BRASIL

A economia Brasileira cresceu 7,5% em 2010, sobretudo devido ao elevado dinamismo da procura
interna. A inflacdo ficou nos 5,9% no final de 2010, reflectindo: (1) a capacidade excedente quase
esgotada; (2) o aumento nos precos das commodities, e (3) o reajustamento dos precos do sector dos
servicos em resposta ao dinamismo da procura interna. Neste contexto, o Banco Central decidiu ajustar
o benchmark das taxas de juro a partir de Abril de 2010, revertendo parte do estimulo monetario
introduzido apods a crise financeira de 2008. A taxa SELIC aumentou assim de 8,75% para 10,75%.
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Em 2010, o real valorizou em relacao ao délar de 1,74 USD/BRL para 1,66 USD/BRL. Este desempenho foi
principalmente devido: (1) a uma perspectiva de crescimento economico sélida, e (2) ao aumento nas
taxas de juro de benchmark. Tudo isto traduziu-se, néo s6 num aumento do investimento externo
liquido, mas também num aumento do volume das reservas internacionais, que no final do ano eram
perto de 300 mil milhdes de ddlares, um valor bastante superior a divida externa total (publica e privada)
do pals, consolidando assim a posicao liquida de credor da economia Brasileira.

Em resumo, em 2010, o Brasil consolidou-se como uma regido econémica de crescente importancia no
panorama global. Os ultimos dois anos demonstraram que o Brasil tem fundamentais econémicos que
permitem superar panoramas econdémicos dificeis com menos dificuldades do que no passado.
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ANGOLA

Depois da forte desaceleracdo observada em 2009, com o PIB a cair de 5,6% para 2,5%, o conjunto das
economias Africanas registaram uma recuperacao significativa. Este desempenho favoravel foi sobretudo
assente na melhoria da conjuntura dos mercados das commodities, em particular ao nivel da energia.
Os pafses exportadores de petréleo da Africa Subsaariana, incluindo Angola, Camarées, Chade, Republica
do Congo, Guiné Equatorial, Gabdo e Nigéria registaram um crescimento acima dos 6%, alavancado no
preco do petréleo e na crescente procura, em parte baseada na Asia emergente.

CRESCIMENTO PIB E DOS SECTORES NAO PETROLIFEROS
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No caso especifico de Angola, a aceleracéo da actividade econdmica em 2010 foi baseada no aumento
das receitas do petréleo e no aumento do dinamismo dos sectores ndo energéticos (construcao,
servicos, agricultura, etc.). Este desempenho foi conseguido num contexto de uma politica fiscal mais
restritiva. Em 2010, a economia Angolana cresceu ligeiramente acima dos 2%, demonstrando uma
aceleracdo comparada com a observada em 2009 (0,7%).

A evolucdo dos precos, em 2010, foi condicionada por: (1) a estabilidade do Kwanza Angolano em
relagdo ao dolar Norte-Americano, mesmo seguindo as decisdes das autoridades monetarias para
abandonar o cdmbio para o dolar (USD/AOA teve uma flutuagéo entre 90-94), o que levou a depreciacdo
em relacdo ao Euro; (2) o desempenho dos precos da alimentacéo, e (3) o aumento dos precos interna-
cionais de commodities, que também exerceram uma forte influéncia na taxa de inflacdo. Neste
contexto, a taxa média anual da inflacdo aumentou para ligeiramente acima dos 15% em 2010. Em
termos de politica monetaria, e pela primeira vez em dois anos, 0 Banco Nacional de Angola reduziu a
taxa de juro que cobra aos bancos comerciais para empréstimos de curto-prazo, procurando apoio para
estimular a actividade econémica. Em 2010, a taxa de redesconto caiu 5pp para 25%.
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ASPECTOS REGULAMENTARES

PORTUGAL

_% Portabilidade

Em 4 de Fevereiro de 2009 foi aprovado o Regulamento de alteragcdo ao Regulamento n.° 58/2005, de 18
de Agosto - Regulamento da Portabilidade, bem como o respectivo relatério final da consulta O Novo
Regulamento entrou em vigor parcialmente em 4 de Marco de 2009 e em 20 de Julho de 2009 entraram
em vigor as disposi¢oes de natureza técnica aplicaveis aos processos de portabilidade, bem como o
NoVo prazo para a concretizacdo da portabilidade no ambito dos servicos telefonicos moveis. O Novo
Regulamento sofreu ainda uma alteragdo introduzida pelo Regulamento n.° 302/2009, de 16 de Julho,
que veio clarificar o modo de contagem dos prazos para transmissao do pedido electrénico de portabi-
lidade e de resposta aos pedidos de portabilidade pelo Prestador Doador.

—% Novas Redes de Acesso

Em 18 de Fevereiro de 2009 foi aprovado o relatério da consulta publica sobre a abordagem regulatéria
as novas redes de acesso (NRA). Este relatorio apresenta um conjunto de linhas de orientagdo. Seguindo
o principio da proporcionalidade na imposicao de obrigacdes, a ICP-ANACOM ("ANACOM") considerou

uma abordagem por fases:

- Em dreas competitivas, € apenas imposto o acesso a condutas, com melhorias e equivaléncia de
acesso, sendo impostas outras obrigacdes (acesso a prépria fibra ou a fibra escura) apenas caso ndo
haja espaco nas condutas. Em Ultimo recurso, caso haja acordo entre as partes envolvidas, poderd
optar-se, em alternativa ao acesso a prépria fibra ou a fibra escura, por um acesso virtual a rede;

Em dreas ndo competitivas, em acréscimo ao acesso a condutas, é também imposto o acesso a
propria fibra dptica ou a fibra escura e o acesso virtual a rede (“bitstream” avancado).

Na sequéncia dos concursos publicos para a instalagdo, gestao, exploracado e manutencdo de redes de
comunicagdes electronicas de alta velocidade nas zonas Centro, Norte, Alentejo e Algarve de Portugal
Continental, o Ministro das Obras Publicas, Transportes e Comunicagdes anunciou, a 6 de Fevereiro de
2010, as decisdes de adjudicacdo dos concursos para instalagao, gestao, exploragdo e manutencao de
redes de comunicagdes electronicas de alta velocidade (redes de nova geracao) nas zonas Norte, Centro,
Alentejo e Algarve, bem como Agores e Madeira.

Entretanto, em 19 de Janeiro de 2011, a Comissao Europeia considerou que a medida de auxilio de
Estado era compativel com o Tratado da Unido Europeia.

_% Televisao Digital Terrestre

A ANACOM, por deliberacdo de 20 de Outubro de 2008, decidiu atribuir a PT Comunicac¢ées (PTC) o
direito de utilizacdo de frequéncias para a prestacdo do servico de Televisdo Digital Terrestre, a que esta
associado o Multiplexer A (MUX A), destinado a transmissdo de servicos de programas televisivos de
acesso nao condicionado livre.
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A TDT comecou a ser emitida em 29 de Abril de 2009, em 29 Concelhos de Portugal. As disposicdes
associadas ao Titulo que confere o direito de utilizacdo tém sido respeitadas, nomeadamente no que se
refere a obrigacbes de cobertura.

Por deliberacdo de 24 de Junho de 2010, a ANACOM, dando cumprimento ao n.° 2 da Resolucdo do
Conselho de Ministros n.° 26/2009, publicada a 17 de Marco, aprovou a decisdo final sobre o plano
detalhado de cessacao das emissdes analdgicas terrestres (plano para o switch-off).

Por deliberacdo de 12 de Julho de 2010, a ANACOM decidiu revogar o acto de atribuicdo dos direitos de
utilizagdo de frequéncias associados aos Multiplexers B a F e, consequentemente, os cinco titulos que
consubstanciam os direitos de utilizacdo atribuidos a PT Comunicacdes, sem perda de caucdo. A
ANACOM determinou ainda que a decisdo de revogacao retroage a data do projecto de decisao emitido
pela ANACOM (29 de Janeiro de 2010).

Por deliberacéo de 22 de Dezembro de 2010, a ANACOM aprovou o sentido provével de decisdo relativo
a alteracdo de alguns canais de funcionamento do Mux A do servico de radiodifusdo televisiva digital
terrestre (TDT), consignado a PT Comunicagdes (PTC).

Por deliberacdo de 22 de Dezembro de 2010, a ANACOM aprovou a deciséo final sobre a identificacao
dos retransmissores e respectivas datas de cessacdo das emissdes da fase piloto, prevista no plano
detalhado de cessacao das emissoes da televisdo analdgica terrestre (plano para o switch-off)

Em 27 de Dezembro de 2010, a ANACOM, com o objectivo de uma gestdo eficiente do espectro e de
harmonizacao das condicoes de utilizacdo das frequéncias da faixa dos 800 MHz a nivel da Europa, e
invocando razbes de interesse publico, deu inicio a um processo de alteracdo dos canais radioeléctricos
consignados a PTC.

No ambito do processo da TDT, foi igualmente langado um concurso para a atribuicdo da licenca para
exploracdo do designado 5° Canal. Neste contexto, foram apresentadas duas propostas, uma pela pela
ZON e outra pela Telecinco.

Por deliberacédo de 23 de Marco de 2009, a Entidade Reguladora para a Comunicagao Social (ERC),
determinou a exclusao das candidaturas apresentadas pela Telecinco e pela ZON, por entender que as
mesmas nao reuniam os requisitos legais e regulamentares para admissao a concurso. As duas
concorrentes apresentaram uma accao administrativa, tendo em vista a anulagdo do acto, estando este
processo pendente. Adicionalmente, a Telecinco apresentou uma providéncia com vista a suspensao de
eficacia do acto adoptado pela ERC.

Relativamente a providéncia cautelar apresentada pela Telecinco, num primeiro momento, o Tribunal de
primeira instancia decidiu favoravelmente a pretensao da Telecinco. A ERC recorreu desta decisdo e, em
29 de Abril de 2010, o Tribunal deu razéo a entidade reguladora, tendo revogado a decisdo proferidaem
primeira instancia.

O processo de atribuicdo da licenca para exploracdo do chamado 5° Canal ndo teve novos
desenvolvimentos pelo que a licenca continua por atribuir.

Infra-estruturas de comunicagées electronicas: Decreto-Lei n.°c 123/2009

O Conselho de Ministros aprovou, em 26 de Fevereiro, uma proposta de Lei estabelecendo o regime
aplicavel a construcao, acesso e instalacado de redes e infra-estruturas de comunicagdes electronicas,
visando facilitar a remogao ou atenuacdo de barreiras a construcéo de infra-estruturas destinadas ao
alojamento de redes de nova geracao, a qual foi objecto de um procedimento alargado de consulta
publica.
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De acordo com o comunicado emitido, esta proposta «vem, assim, dar execucdo a necessidade clara de
definicao do enquadramento aplicdvel ao desenvolvimento e investimento por parte de investidores e/ou
operadores de comunicacoes electrénicas em Redes de Nova Geracdo, mas também para o funcionamento
de um mercado que se quer concorrencial. Todos sGo chamados a intervir, no sentido de levar mais longe o
caminho do investimento na sociedade de informagdo».

Na sequéncia da proposta aprovada pelo Conselho de Ministros e dos contributos das vérias entidades
interessadas, em 21 de Maio de 2009, foi publicado, o Decreto-Lei n.2 123/2009 que veio estabelecer o
novo regime aplicdvel a construcdo de infra-estruturas aptas ao alojamento e a instalacdo de redes de
comunicacoes electronicas e a construcdo de infra-estruturas de telecomunicacdes em loteamentos,
urbanizacdes, conjuntos de edificios e edificios. Este diploma foi posteriormente alterado pelo
Decreto-Lei n.° 258/2009, de 25 de Setembro, o qual veio suprir algumas falhas do diploma inicial, bem
como esclarecer outros aspectos relativamente a instalacdo de Infra-estruturas de Telecomunicagcdes
em Urbanizacdes (ITUR) e Infra-estruturas de Telecomunicacées em Edificios.

De destacar que o Decreto-Lei n.2 123/2009 impde uma série de obrigagdes com o objectivo de permitir
aos operadores de comunicacdes electronicas planearem, em melhores condicbes, a construcéo e
desenvolvimento de redes de comunicagoes electrénicas.

Para este efeito, o Decreto-Lei n.° 123/2009 prevé em especial um Sistema de Informacao Centralizado
(SIC), a ser gerido pela ANACOM e que tem como objectivo a disponibilizacdo de informagao relativa as
infra-estruturas aptas ao alojamento de redes de comunicacdes electronicas e que devera ser alimentado
com base na informacao disponibilizada pelas entidades sujeitas ao Decreto-Lei n.° 123/2009, como o
Estado, Regides Auténomas, empresas publicas e concessiondrias, outras entidades que detenham ou
explorem infra-estruturas que integrem o dominio publico do Estado, das Regides Autdbnomas e das
autarquias locais e empresas de comunicacdes electronicas.

Em 16 de Dezembro de 2009, a ANACOM aprovou o documento da consulta publica sobre o formato de
disponibilizacdo de elementos no Sistema de Informacdo Centralizado. O universo de respostas foi
bastante abrangente, desde operadores de comunicagdes electronicas, passando por operadores de
redes de gds e de electricidade.

A 11 de Novembro de 2010, a ANACOM aprovou a decisao final sobre a definicdo dos objectos cadastrais
e dos termos e formatos de disponibilizacao de informacao no SIC. No relatério final, a ANACOM define,
designadamente, os objectos cadastrais e respectivos elementos de caracterizacdo a incluir
obrigatoriamente no SIC, assim como sdo estabelecidos os termos em que 0s objectos cadastrais serao
caracterizados geograficamente, através da associacdo a sua localizacdo administrativa, assim como a
sua geo-referenciacao, expressa em coordenadas fisicas.

Manual ITED (2.2 Edigao) e Manual ITUR (1.° Edicao)

Em 25 de Novembro de 2009, a ANACOM aprovou as versdes finais da 22 edicdo do Manual de Infra-
estruturas de Telecomunicacées em Edificios (ITED) e da 12 Edicdo do Manual de Infra-estruturas de
Telecomunicagées em Loteamentos, Urbanizagdes e Conjuntos de Edificios (ITUR), as quais entraram em
vigor a 1 de Janeiro de 2010.

Foi ainda decidido estabelecer um periodo transitério para a 22 edicdo do Manual ITED, até 31 de Mar¢o
de 2010. Durante este periodo foram considerados vélidos os projectos técnicos de infra-estruturas de
telecomunicacdes em edificios efectuados de acordo com as anteriores prescricoes e especificacoes
técnicas (Manual ITED - 12 Edicdo), tendo sido considerada, para tal, a data de entrada dos mesmos nas
Camaras Municipais, nos casos referidos no artigo 71° do Decreto-Lei n.2 123/2009, de 21 de Maio, ou a
data de conclusdo do projecto, expressamente referida no termo de responsabilidade, nos casos
referidos no artigo 72° do citado diploma.
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As alteragdes introduzidas nos Manuais ITED e ITUR destinam-se, sobretudo, a normalizar os procedi-
mentos relativos a instalacdo de fibra dptica em edificios e urbanizacdes, tendo em vista o
desenvolvimento de redes de alto débito e tendo os procedimentos de avaliacdo destas infra-estruturas
sido aprovados pela ANACOM em 10 de Marco de 2010.

Ofertas Grossistas ORALL

A 17 de Fevereiro de 2010, a ANACOM disponibilizou a decisdo final referente as alteracoes a efectuar na
oferta ORALL. A decisao implicou alteracdes em areas como alteracdo dos niveis de qualidade de servico
para aimplementacédo de lacetes, compensacdes por incumprimento, condicdes de acesso por parte de
outros operadores, transparéncia e sincronismo entre a desagregacao de lacete e a portabilidade.

PRI 2010

A ANACOM aprovou, por deliberacdo de 21 de Julho de 2010, apds consulta lancada a 15 de Abril de 2010,
a deciséo final relativa as condi¢oes da Proposta de Referéncia de Interligacao (PRI) a vigorar no ano de 2010.

ORAC

A 28 de Outubro de 2010, a ANACOM aprovou a decisdo final sobre as alteracdes a efectuar a Oferta de
Referéncia de Acesso a Condutas (ORAC).

As alteracdes em causa envolvem, entre outros aspectos, a disponibilizacdo, na Extranet da PT
Comunicagoes, de informacéo indicativa sobre a ocupacdo de condutas nas “areas C" (nas “areas NC"a PT
Comunicagbes ndo esta obrigada a prestar esta informacéo), a reducao do prazo de resposta a pedidos
de andlise de viabilidade nas “areas NC’, a disponibilizacao das condi¢des de acesso a postes e a infra-
estruturas de transicado de acesso subterraneo para aéreo, a reducéo do prazo de agendamento de
acompanhamento de intervencdes urgentes, a criagdo de dois novos indicadores de qualidade de
servico (prazo relativo ao servigo de instalacédo de cabos e prazo relativo ao servico de desobstrucao de
condutas) e a alteragcdo das condicdes de pagamento de compensacdes por incumprimento das
obrigagdes previstas na ORAC.

Mercados grossistas de terminacao de chamadas vocais em redes moéveis individuais

Em 18 de Maio de 2010 a ANACOM adoptou a decisdo final referente aos mercados grossistas de
terminacdo de chamadas vocais em redes moveis individuais. Os trés operadores moveis — TMN,
Vodafone e Optimus - foram designados detentores de poder de mercado significativo, na sequéncia do
que permaneceram sujeitos as obrigacdes que sobre eles j& impendiam e que passam por: dar resposta
a pedidos razodveis de acesso; ndo discriminacdo na oferta de acesso e interligacdo e na respectiva
prestacao de informacdes; transparéncia na publicacdo de informacoes; separacao de conta, e controlo
de precos (orientacdo para os custos) e contabilizacdo de custos.

Com enquadramento nesta Ultima obrigacdo, a ANACOM estipulou uma nova reducdo dos pregos
maximos de terminacao das chamadas vocais em redes moéveis, e que se desenrola de acordo com o
seguinte calenddrio: 6 céntimos de euro/minuto em 24 de Maio de 2010; 5,5 céntimos de euro/minuto
em 24 de Agosto de 2010; 5 céntimos de euro/minuto em 24 de Novembro de 2010; 4,5 céntimos de
euros/minuto em 24 de Fevereiro de 2011; 4 céntimos de euros/minuto em 24 de Maio de 2011 e 3,5
céntimos de euro/minuto em 24 de Agosto de 2011.

No documento da decisdo, a ANACOM menciona ainda que a revisdo destes precos, a ter lugarem 2011,
ocorrerd ja a luz dos resultados de um modelo de custeio que o Regulador esta a desenvolver com o
apoio da Analysys Mason e que se baseia nos principios (modelo LRIC bottom-up) avancados pela CE na
sua Recomendacao sobre Termina¢des de Chamada (fixas e moveis), de 7 de Maio de 2009.
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Espectro Radioeléctrico

Em 10 de Fevereiro de 2010, a ANACOM aprovou a deciséo final sobre a disponibilizacdo e utilizacdo de
meios electrénicos nos procedimentos que envolvam a comunicacdo entre esta Autoridade e os
titulares de licencas de rede ou de estacdo de radiocomunicagdes, bem como em todos os requerimentos
que lhe sejam submetidos, nos termos do Decreto-Lei n.2 151-A/2000, de 20 de Julho, na redaccdo que
Ihe foi conferida pelo Decreto-Lei n.2 264/2009, de 28 de Setembro.

Em 31 de Marco de 2010, a ANACOM aprovou o Quadro Nacional de Atribuicdo de Frequéncias (QNAF)
avigorarem 2009/2010, bem como o relatério da respectiva consulta publica, lancada a 23 de Dezembro
de 2009.

Em 8 de Julho de 2010, a ANACOM decidiu, no contexto do refarming do espectro radioeléctrico nas
faixas de frequéncias de 900 MHz e 1800 MHz, unificar, num titulo, as condicdes aplicaveis ao exercicio
dos direitos de utilizacdo de frequéncias atribuidos a TMN para a prestacdo do servico movel terrestre,
de acordo com as tecnologias GSM 900/1800 e UMTS. A disponibilizacdo desta sub-faixa antes de 2015
estd, contudo, dependente da definicdo de condicdes técnicas e geogréficas visando a compatibilizacéo,
nomeadamente, com as utilizacdes de Espanha e Marrocos.

Em 16 de Dezembro de 2010, a ANACOM aprovou a decisdo final sobre a designacao e disponibilizacdo
da sub-faixa dos 790-862 MHz para a prestacao de servicos de comunicacoes electronicas, em
conformidade com a Decisdo 2010/267/UE, incluindo a correspondente alteragdo do Quadro Nacional
de Atribuicdo de Frequéncias.

Em 6 de Janeiro de 2011, a ANACOM aprovou a decisao final sobre a introducdo de servicos de
comunicagdes moéveis a bordo de embarcacdes (MCV).

Regulamento de liquidagao e cobranca de taxas

Em 1 de Julho de 2009, a ANACOM aprovou a decisdo final sobre o Regulamento de lancamento,
liquidacdo e cobranca de taxas devidas a esta Autoridade.

Servigo Universal

Entre 5 de Marco e 7 de Maio, decorreu uma consulta publica da CE a fim de avaliar se o actual conceito
de Servico Universal (SU) ainda se encontra ajustado as condicdes do mercado. Os temas abordados
passaram pelo SU enquanto melhor abordagem para garantir o acesso e utilizagao dos servigcos basicos
de comunicagbes, num ambiente concorrencial; as formas de financiamento do SU; a procura de
harmonizacdo a nivel da UE vs a necessidade de flexibilidade a nivel nacional e a eventual extensao do
SU aos servigos de banda larga. Aguardam-se as conclusdes desta consulta.

Por deliberacdo de 18 de Fevereiro de 2010, a ANACOM decidiu ndo se opor a proposta de tarifario
residencial do servico telefdnico num local fixo, no &mbito do servico universal, apresentada pela PT
Comunicagées em 12 de Fevereiro. Os precos em causa entraram em vigor a 19 de Fevereiro de 2010.

Por deliberacdo de 25 de Fevereiro de 2010, a ANACOM decidiu ndo se opor a proposta de tarifario de
postos publicos do servico telefénico fixo e a proposta de tarifério aplicavel as comunicacoes originadas
na rede da PTC e com destino a rede dos OPS, apresentadas pela PT Comunicacbes a 12 de Fevereiro e
que entraram em vigor a 1 de Marco de 2010.

Durante o ano de 2010, a PT Comunicacdes e a ANACOM prosseguiram os contactos sobre o célculo dos
Custos Liquidos do Servico Universal (CLSU) e a definicdo do conceito de encargo excessivo. No inicio
de Fevereiro de 2011 a ANACOM lancou uma consulta publica, hd muito aguardada, acerca destes
temas.
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De acordo com o documento submetido a consulta, quando a designacéo do Prestador do Servico
Universal (PSU) ndo resulte de um processo de concurso, existe um encargo excessivo sempre que a
quota de mercado em termos de receitas do STF do PSU, calculada com uma base anual, seja inferior a
80% e o montante do CLSU apurado seja igual ou superior a 4 milhdes de euros. Desta forma, a ANACOM
considera que, no caso da PTC, a prestagcao do SU ndo constitui um encargo excessivo até 2006.

A partir de 2007, serd necessdrio proceder aos cdlculos dos CLSU seguindo, para tal, a metodologia
avancada pelo Regulador e que se baseia em custos histéricos evitdveis, aos quais deve subtrair-se o
valor dos diversos beneficios indirectos de que usufrui o PSU por prestar este servico (valor da marca,
ubiquidade, publicidade em postos publicos, etc).

Listas e servigos informativos do Servico Universal

Em 13 de Janeiro de 2010, e na sequéncia do incumprimento das obrigagdes que recaiam sobre a ZON
nesta matéria, a ANACOM proferiu uma decisdo na qual determinou a ZON e a PT Comunicagdes que,
no prazo de 15 dias Uteis contados a partir da notificacao, diligenciassem no sentido de celebrar um
acordo sobre o formato e condicdes de fornecimento das informagbes sobre os assinantes dos servicos
telefonicos da ZON que se manifestem favoravelmente a inclusdo dos seus dados nas listas e servicos
informativos do SU.

Na referida deliberacdo, mais determinou a ANACOM que, terminado o prazo estabelecido para a
formacado do acordo, remetessem a ANACOM copia do acordo celebrado, bem como informacao sobre
a respectiva execucao, que deve ser imediata, o que foi efectuado. A partir de Junho de 2010, a ZON
passou a enviar a PT Comunicacdes dados dos assinantes que manifestem a sua vontade quanto a
inclusdo dos seus dados nas listas e servicos informativos do servico universal.

Reandlise do mercado retalhista de circuitos alugados e dos mercados grossistas dos
segmentos terminais e de transito de circuitos alugados

Em 16 de Dezembro de 2009, a ANACOM aprovou o projecto de deciséo relativo a definicdo dos
mercados do produto e mercados geogréficos, avaliacdes de PMS e imposicado, manutencao, alteragcao
ou supressao de obrigagdes regulamentares no mercado de fornecimento retalhista de circuitos
alugados e nos mercados de fornecimento grossista dos segmentos terminais e de transito de circuitos
alugados.

A 28 de Setembro de 2010, a ANACOM publicou a deciséo final relativa aos mercados de circuitos, bem
como o respectivo relatério. A principal novidade introduzida pela presente decisdo, em relacéo a
andlise anterior, consistiu na inclusdo, por parte da ANACOM, dos circuitos Ethernet como produto de
mercado nos MR 6/2007 e 8/2007, com a segmentacao em “dreas C" e “dreas NC" do mercado de
segmentos transito. O mercado retalhista de circuitos alugados foi eliminado.

Novo quadro regulamentar europeu das telecomunicagées

Em 19 de Dezembro de 2009, entraram em vigor os diplomas legais que integram o novo quadro
regulamentar das telecomunicagdes, com a publicagdo no Jornal Oficial da Unido Europeia (UE).

Call Centres

O Governo aprovou o Decreto-Lei 134/2009, publicado em Junho, que veio impor vdrias obrigagdes
quanto a operacao de call centres, como seja a imposicao de tempos maximos de resposta, obrigacao
de resposta a solicitacdes e o atendimento de chamadas de acordo com a respectiva ordem de entrada
no call centre.
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—% Servicos de valor acrescentado com base no envio de mensagens

O Governo aprovou o Decreto-Lei 63/2009, publicado em Marco, que veio impor vérias obrigagoes
relativamente aos servicos de valor acrescentado com base no envio de mensagens, adoptando
medidas de transparéncia tarifaria, mecanismos de barramento (a pedido e sem custos para o utilizador)
e a inclusdo destes servicos no Plano Nacional de Numeracdo (com diferentes codigos de acesso de
acordo com a natureza e contetlido do servico).

Numeracao

A 19 de Novembro de 2010, a ANACOM publicou a decisao final sobre a criacdo, no Plano Nacional de
Numeracgao, do cédigo 703 para a prestacdo de servicos de comunicagoes electrénicas em redes ndo
acessiveis ao publico. Juntamente com a decisdo foram também definidas as condicdes de atribuicdo e
utilizacdo dos nimeros associados a estes servicos.

Roaming

Em 1 de Julho de 2010, procedeu-se a reducdo dos precos de diversos servicos de comunicacdo em
roaming, conforme o disposto no Regulamento CE N.2 544/2009 (“Roaming II").

A nivel grossista, o valor méximo a cobrar passou a ser de 22 céntimos de euro por minuto (em média)
para as chamadas de voz, e de 80 céntimos de euro por megabyte para o trafego de dados. O valor
maximo a cobrar por sms manteve-se nos 4 céntimos de euros por mensagem.

A nivel retalhista, o valor maximo (sem IVA) que um prestador doméstico pode cobrar aos clientes foi
reduzido para 39 céntimos de euro por minuto para as chamadas efectuadas e para 15 céntimos de euro
por minuto para as chamadas recebidas. O valor a cobrar por sms nao sofreu alteracdes, mantendo-se
nos 11 céntimos de euro por mensagem.

Net Neutrality

A discussao em torno da temdtica da Neutralidade da Rede teve a sua origem nos Estados Unidos da
América por volta do ano de 2005.

S6 muito recentemente esta discussao foi importada para a Europa, culminando com a disponibilizacéo
de uma consulta publica, por parte da Comissao Europeia (CE), a 30 de Junho de 2010. Esta consulta
abordava 5 temas principais: a questdo da abertura da Internet, gestdo do trafego, estrutura do mercado,
qualidade de servico e questdes de dimensao politica, cultural e social.

A ANACOM, seguindo os passos da CE, solicitou, perante os operadores e demais interessados,
comentarios as 15 questdes apresentadas na consulta da CE. A PT apresentou a sua posicdo, assente na
existéncia de um mercado concorrencial quer no fixo, quer no mével, focando a importancia de regular
conteudos, considerando ainda que o Novo Quadro Regulatério é suficiente e j& prevé medidas para
abordar esta matéria. A PT considera também que esta discussao deve ter em conta todos os
intervenientes na cadeia de valor, ndo se restringindo aos operadores de rede. Por ultimo, considera-se
que a melhor ferramenta para impor qualidade de servico sdo os niveis de concorréncia e transparéncia.

Estd previsto que, durante o 1°trimestre de 2011, seja disponibilizado o relatério da CE com as conclusées
da consulta langada em Junho.
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—% Informacgéo Estatistica

A ANACOM decidiu, por deliberagdo de 2 de Junho de 2010, extinguir a obrigacéo de reporte periédico
dos elementos estatisticos de circuitos alugados para efeitos de definicdo dos mercados relevantes e de
avaliacao de poder de mercado significativo, imposta nos termos da sua deliberacéo de 2 de Novembro
de 2006, sem prejuizo das obrigagcdes de envio de informacéo resultantes do enquadramento legal e
regulamentar em vigor.

A 30 de Julho de 2010, a ANACOM aprovou a decisdo final relativa aos indicadores estatisticos que
devem ser remetidos, trimestralmente, a ANACOM pelos operadores de redes e prestadores de servicos
de alta velocidade. A ANACOM pretende, genericamente, recolher indicadores sobre alojamentos e
edificios cablados, desagregados por configuracédo de rede e por concelho, e sobre clientes, desagregados
por segmento de mercado e concelho.

—e Desbloqueio de equipamentos

Entrou em vigor, a 30 de Agosto de 2010, o Decreto-Lei n°56/2010, de 1 de Junho, que estabelece limites
a cobranca de quantias pela prestacdo do servico de desblogqueamento de equipamentos destinados
a0 acesso a servigos de comunicagdes electronicas, bem como pela rescisdo do contrato durante o
periodo de fidelizagao.
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PERFIL ESTRATEGICO

CONTEXTO DE NEGOCIO: UM SECTOR EM RAPIDA MUDANCA COM O
APARECIMENTO DE VARIOS CONCORRENTES

SECTOR GLOBAL DAS TELECOMUNICAGOES

_% Evolucao tecnoldgica e desenvolvimento de novas tecnologias de acesso

O desenvolvimento de novas tecnologias e de redes de acesso continua a ser uma tendéncia primordial,
com os operadores a anunciarem 0s seus planos, testes e investimentos em Redes de Nova Geragao
("RNG"), nomeadamente em Fibra até casa do cliente ("FTTH") e em rede de cabo DOCSIS 3.0 no que
toca a rede fixa, e Long Term Evolution ("LTE") na rede movel. Como exemplo disto serve o anuncio da KPN
que pretende fornecer 1,3 milhdes de casas Holandesas até ao fim de 2012, e os planos de implantacdo
de LTE/4G para testes por cerca de 60 operadores em todo o Mundo. A disponibilidade de velocidades
de acesso cada vez mais rapidas, tanto na rede fixa como na rede movel, permitindo uma explosdo no
consumo de dados, ao mesmo tempo que uma maior conectividade e capacidade dos equipamentos
terminais com acesso a voz, dados e video configuram um contexto de aparecimento de novos servicos.
Consequentemente, é estimado que, em todo o Mundo, se verifique a médio prazo um crescimento
exponencial do consumo de dados, aumentando 5x na rede fixa para 32 Exabytes por més e na rede
movel 65x para 2 Exabytes por més, entre 2009 e 2014.

CONSUMO DE DADOS EMTODO O MUNDO CONSUMO DE DADOS EMTODO O MUNDO
A PARTIR DE ACESSOS FIXOS | EB/MES A PARTIR DE ACESSOS MOVEIS | PB/MES

2.184

2009 2014 2009 2014
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—e Alteracao dos padroes de consumo devido a novos dispositivos de acesso

O répido desenvolvimento e disponibilidade de novos dispositivos de acesso estd a aumentar, significa-
tivamente, o nUmero de utilizadores de internet, que se esta a tornar bastante mais individual e de
utilizacdo mais frequente, catalisando assim uma explosdo no consumo de banda. Os dispositivos de
acesso como PCs, TVs e terminais moveis estdo também a tornar-se cada vez mais convergentes, permi-
tindo fortalecer a tendéncia de triple-play multi-screen no sector. Exemplos desta tendéncia sdo os
smartphones, os tablet PCs, os internet pads e os e-books.

NOVEMBRO A .._ . A o .
2007 Frequéncia de utilizacao de redes sociais > Frequéncia de utilizacao do email
JULHO . - .. . TF .
2009 Numero de utilizadores de redes sociais > Numero de utilizadores de email
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2,500
UTILIZADORES DE INTERNET FIXA

2000 UTILIZADORES DE INTERNET MOVEL
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0,500

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

—% Estao a ser criadas novas fronteiras globais

O sector das telecomunicagdes ird continuar a expandir-se mas de uma forma bastante sobreposta com
fabricantes de equipamentos, fornecedores de internet e empresas de média, uma tendéncia
proporcionada pelo crescimento da conectividade e de maiores velocidades de acesso que irao permitir
0 aparecimento de servicos baseados em cloud. E esperado que os operadores de telecomunicacoes
mantenham o tradicional acesso a servicos, e a facturagao, aos utilizadores que acedem a este infindavel
numero de servicos, como musica (iTunes), video (Youtube), fotos (Facebook, Picasa, Flickr), aplicacbes
(Google, App Store) retalho (Amazon, EBay). Em resultado, ha uma tendéncia de consolidacdo no sector
das telecomunicacdes marcada pelo aparecimento de novas marcas e concorrentes globais. Os servicos
com base em cloud néo estdo apenas a emergir como uma soélida realidade nos segmentos de consumo,
como o pessoal e o residencial referenciados acima, mas também no segmento empresarial e PMEs,
com novos conceitos de oferta, como ofertas de software e infra-estrutura, a tornarem-se servicos
bastante populares.
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MUSICA | KAZAA | MYSPACE | ITUNES |

VIDEOS | HULU | YOUTUBE | NETFLIX |

OPERADORES
DETELECOM
(SERVIGOS TRADICIONAIS
DE ACESSO BILLING)

| FACEBOOK | FLICKR | PICASA |
| GOOGLE | APPS | SALES FORCE |

COMPRAS | AMAZON.COM | GROUPON | EBAY |

—% Um novo paradigma de crescimento: mercados emergentes como motor de crescimento

Os mercados emergentes continuam a liderar o crescimento do sector das telecomunicacdes, tendo
crescido a taxas duplas dos mercados desenvolvidos (CAGR 2005-07 de 11,7% em Africa, América Latina
e Asia que compara com 5,8% de crescimento na Europa Ocidental e na América do Norte). E esperado
que esta tendéncia se torne mais proeminente no futuro, dado que o sector se manteve estavel na
Europa Ocidental e na América do Norte no perfodo de 2007-09, comparado com um TCMA de 6,9%
para 0 mesmo periodo em Africa, América Latina e Asia. Com o sector a atingir a maturidade nos
mercados desenvolvidos, o enfoque na execucdo ird ter bastante mais importancia como alavanca para
a diferenciacdo e, em Ultimo caso, para o sucesso.

2005-2009 TCMA DE RECEITAS DO SECTOR 2007-2009 TCMA DE RECEITAS DO SECTOR
(%) (%)

6,9
11,7

58

-0,1
A AMERICA DO NORTE E EUROPA  AFRICA, AMERICA LATINA,
AMERICA DO NORTE E EUROPA  AFRICA, AMERICA LATINA, OCIDENTAL ASIA

OCIDENTAL ASIA

SECTOR DAS TELECOMUNICAGOES EM PORTUGAL

—% Consolidagao de ofertas integradas

2008-10 foi marcado pelo desenvolvimento, comercializacdo e consequente proliferacdo de ofertas
integradas entre os varios operadores, com pacotes triple-play (TV, voz e banda larga) a tornarem-se bastante
populares e atractivos. A grande transformagao iniciou-se em 2008 e continuou até 2010 com a consolidacéo
da presenca dos operadores de cabo no segmento de Voz e dos operadores de cobre no segmento de TV.
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—% Aumento concorrencial nas areas urbanas

2008-10 foi, também, marcado por uma significativa alteragdo no mercado Portugués das telecomuni-
cacbes, com os operadores a investir em fibra, nomeadamente a PT, que conta com um milhdo de casas
passadas com FTTH e com o objectivo anunciado de cobrir mais 600 mil casas até ao final de 2011. Esta
tendéncia beneficiou do aumento da visibilidade regulatéria, com um novo conceito de regulagdo que
seguiu uma abordagem geogréfica, removendo algumas restricdes a oferta de banda larga da PT.

POSICIONAMENTO DA PT:
UMA EMPRESA INOVADORA ORIENTADA PARA O CLIENTE

No mercado Portugués, a PT ird continuar a ser uma empresa orientada para o cliente focada nainovacao
e execucdo, gerindo o seu negdcio através de segmentos de clientes: (1) Residencial: consolidar a
inflexdo da tendéncia histérica no negdcio de rede fixa, alavancando o sucesso da sua estratégia de TV
(que atingiu 30% de quota do mercado Portugués de TV por subscricdo); (2) Pessoal: continuar a desen-
volver produtos inovadores de acesso a dados e internet e servicos convergentes e aplicagoes,
alavancando na forte presenca online do portal Sapo, e nas suas parcerias estratégicas, enquanto
redesenha, a sua estrutura de precos para melhorar as suas tendéncias subjacentes no segmento movel,
e (3) PMEs e segmento empresarial: lancamento de solu¢bes convergentes cloud-based suportadas
pelo recentemente anunciado Data Centre de nova geracao.

Ao nivel internacional, a PT continuara focada no desempenho operacional dos seus activos e na partilha
das melhores praticas em todos os seus negdcios. A expansao das opera¢des internacionais para
variadas geografias ¢ um dos mais importantes catalisadores da criagdo de valor no sector das teleco-
municacoes e a PT tem construido um importante portfolio de operacdes internacionais que, em 2010,
representava cerca de 55% das receitas totais do Grupo.

OFERTAS DIFERENCIADAS INTERNACIONALIZAGAO
PARA TODOS OS SEGMENTOS DE MERCADO

RESIDENCIAL PESSOAL PME / SoHo CORPORATE BRASIL

AFRICA
| EXPERIENCIA DADOS MOVEIS | © SOLUCOES /sl (MERCADOS
£ DETV CONVERGENTE SELECCIONADOS)
| 3-SCREEN CONVERGENCIA & : SaaS VIRTUALIZACA CRESCIMENTO DE OPORTUNIDADES
: DADOS DE M&A

CONVERGENCIA CONSOLIDACAO

||

TECNOLOGIA E INOVAGAO EXECUCAO

REDES DE NOVA GERAGAO OPERACOES, DISTRIBUICAO

E APOIO AO CLIENTE
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—_

Consolidacao da lideran¢a no mercado doméstico, enquanto desenvolve uma agenda interna-
cional de crescimento

A PT continua comprometida com uma disciplina operacional, de custos, financeira e estratégica, com
o objectivo de se focar no desenvolvimento dos seus recursos nos seus principais negdcios e regides,
Portugal, Brasil e Africa Subsariana. A PT continua a perseguir os 5 objectivos estratégicos, bastante
ambiciosos, definidos para o triénio 2009-2011: atingir os 100 milhdes de clientes; (2) aumentar a sua
exposicao aos negdécios internacionais para dois tercos das receitas; (3) reforcar a lideranga em todos os
segmentos de mercado em Portugal; (4) atingir o quartil superior de desempenho em retorno accionista
e resultados, e (5) tornar-se uma referéncia em termos de sustentabilidade.

OPERAGOES EM PORTUGAL

Residencial: Uma sofisticada e diferenciada experiéncia de TV por subscricao multi-ecra

A crescente conectividade disponivel de redes de acesso de nova geragdo ird continuar a ser uma
tendéncia importante no segmento residencial permitindo a ligagdo simultanea de vérios dispositivos,
através de redes moveis e fixas, dentro da casa do cliente (TVs, consolas de jogos, PCs, computadores
portateis, tablets e smartphones). A TV multi-ecrd é uma caracteristica chave para a diferenciacéo e o
Meo estd ja a convergir para uma oferta incomparavel em TV, PC e smartphones. Os servi¢os Cloud estao
a tornar-se cada vez mais uma realidade, permitindo o facil acesso a software e tecnologia, maior nivel
de segurancga no armazenamento de informacao chave. A PT estd a seguir esta tendéncia, tendo lancado
em 2010 um servico de jogos on-demand avangados.

Pessoal: Dados moveis e convergéncia como principais alavancas de crescimento

O aumento da penetracdo de smartphones, computadores portateis e outros dispositivos moveis de
dados, conjugado com o crescimento explosivo e a proliferacdo de servicos de dados e aplicagoes,
estabelecem um contexto favoravel para os servicos de dados moveis. A TMN estd, claramente, na
vanguarda dos servicos de dados moveis, oferecendo TV (Meo Mobile), musica (Music Box), acesso a
redes sociais através de um agregador inovador e servicos convergentes, alavancados na marca e no
Know-How do Sapo. ATMN pretende também alavancar em parcerias com fornecedores chave, usando
marca propria ou outras marcas, para manter uma oferta atractiva e distinta de smartphones, tablets e
computadores portéteis. Adicionalmente, a TMN continua focada em desenhar novos planos de precos,
como o e’ um plano pré-pago inovador, ou o “Unlimited” um plano pés-pago, que séo mais simples,
mais personalizaveis e que pretendem potenciar o upselling de internet e a fidelizacdo dos clientes de
maior valor, alterando o enfoque da concorréncia no preco. Como resultado, a TMN tem 50% de quota
de mercado de banda larga mével, de acordo com um estudo da Marktest, e 46% em smartphones, de
acordo com um estudo da GFK, claramente acima da sua quota de mercado.

Empresarial: Novos servicos para grandes e pequenas/médias empresas alavancando nas
redes Unicas de acesso e transporte da PT

A PT pretende desenvolver e comercializar solu¢des integradas avancadas tanto para o segmento
empresarial como para PMEs, através de investimentos na infra-estrutura e na convergéncia telecom-Tl,
direccionadas ao aumento da penetracdo dos servicos TI/SI e BPO, aumentando assim o share of wallet
dos clientes e reforcando a fidelizagdo dos clientes em segmentos de mercado competitivos. A PT ird,
também, alavancar no seu novo data centre com tecnologia de ponta direccionada para “Cloud
computing’, realizado em parceria com a Cisco e a Microsoft, de maneira a poder fornecer novos e
distintos servicos ao mercado.
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Reforcar a lideranca em todos os segmentos onde a PT opera

Com a entrada no mercado de TV por subscricdo, a PT estd a inverter a tendéncia do seu negdcio
residencial doméstico, comecando de uma posicdo de ataque ao mercado e, simultaneamente,
alavancando na sua posicdo de maior operador integrado, com o objectivo de oferecer uma vasta gama
de produtos e servicos convergentes. Num mundo em convergéncia, onde cada pessoa tem uma
necessidade cada vez maior de contacto, de comunicar e de consumir variados servicos de dados
através de todos os dispositivos e em qualquer lugar — no local de trabalho, em casa ou em transito -, as
competéncias e a capacidade Unicas da PT para fornecer servicos integrados demonstram ser uma
verdadeira vantagem competitiva em Portugal.

“Fazer a diferenca” no apoio ao cliente

Num contexto de maior transformacdo do mercado e incerteza econdmica, entender as necessidades
dos clientes em todo o seu ciclo de vida e abordar as mesmas, assegurando uma execucao de classe
superior, pode ser um factor de diferenciacéo. Esta relacédo baseada na confianca torna possivel encorajar
os clientes na adesao a produtos e servicos cada vez mais completos, e por maiores periodos de tempo,
permitindo a PT aumentar o seu share-of-wallet.

OPERAGOES INTERNACIONAIS

Maximizar o valor estratégico dos activos internacionais da PT, reforcando o enfoque no
Brasil e Africa Subsariana

Dada a dimensdo da PT, as perspectivas de crescimento e a sua posicéo inicial, o mercado Brasileiro
continua a ser uma prioridade. Africa ird continuar a ser uma importante fonte de crescimento, onde a
PT ird reforcar parcerias, bem como explorar oportunidades de investimento que criem valor.

Brasil: Crescimento de dados e convergéncia

No Brasil, através do seu investimento numa parceria com a Oi, a PT ird focar-se em alavancar na sua
experiéncia de sucesso no desenvolvimento de solugdes inovadoras e tecnologicamente avangadas
para clientes empresariais, nas ofertas convergentes fixo-movel, banda larga mdvel, televisdo por
subscricdo e servicos triple-play para contribuir, de forma significativa, para a melhoria do desempenho
operacional e financeiro da Oi, considerando a sua forte presenca no mercado Brasileiro e potencial de
crescimento futuro.

Africa e Asia: Oportunidades de fusdes, aquisi¢des e consolidacio

A PT continua a estar concentrada na melhoria da eficiéncia das suas operagdes internacionais através
da partilha das melhores praticas entre todas as suas subsididrias bem como através do aumento da
proximidade que estd a ser conseguida, devido a viagens constantes dos gestores de topo da PT a todas
as operacoes, de maneira a estar a par de todos os desenvolvimentos em cada geografia.

Enfoque na exceléncia operacional e comercial em todos os activos, assegurando a partilha
das melhores praticas

Ao reforcar a exceléncia operacional e comercial em todas as operacdes, promovendo a partilha das
melhores préticas em todos os seus negdcios, a PT terd a capacidade de aproveitar plenamente o
potencial de cada operacéo, tendo em conta o estado de desenvolvimento do mercado, em todos 0s
segmentos, bem como a sua posi¢cdo competitiva.
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ENFOQUE NA INOVACAO E EXECUCAO

—% Inovacao: Abordagem estruturada e parcerias estratégicas

A PT tem uma abordagem estruturada com o objectivo de estabelecer um portfolio equilibrado de
projectos focado em duas varidveis: nivel de risco e maturidade. Sao trés as categorias principais sob esta
abordagem estruturada: inovacao incremental (negécios de rotina, baixo risco e optimizacées de curto-
prazo); inovacao planeada (desenvolvimentos de negdcio a médio prazo e desenvolvimentos de risco
médio), e inovagao exploratdria (projectos estruturais, de longo-prazo e, por isso de risco mais elevado).
Adicionalmente, a abordagem a inovacdo da PT alavanca na sua rede de parcerias com instituicdes
chave que sao lideres mundiais e uma referéncia na sua respectiva area. Estas parcerias sao categorizadas
da seguinte forma: (1) parcerias tecnoldgicas para o desenvolvimento de novas solucoes e servicos
(acordos com a Cisco, Corning, Samsung, LG Huawei e ZTE); (2) parcerias estratégicas, com o objectivo
de partilha das melhores préticas e do estabelecimento de uma colaboracdo conjunta na inovacgao I&D
(o protocolo assinado com a Singtel); (3) protocolos com universidades, para promocao conjunta de I&D,
bem como para juntar esforcos de criacdo de conhecimento (parceria com a CMU e algumas
universidades Portuguesas), e (4) parcerias para I&D, com o objectivo de desenvolver novas solucoes
tecnoldgicas (como exemplo, acordos com o INESC Inovacdo e Instituto de Telecomunicagoes).

INVESTIGAGAO & DESENVOLVIMENTO

TECNOLOGIA

ORGANIZAGAO

EQUIPAS PT PARCERIAS

MERCADO

CONHECIMENTO i  AVALIAGAO SELECCAO i MEDIGAO IMPACTE :; IMPLEMENTAGAO

INOVAGCAO

EXPLORATORIA
(LONGO PRAZO)

INCREMENTAL PLANEADA
(CURTO PRAZO) i (MEDIO PRAZO)
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—e Fusao funcional do negécio mével (TMN) com o negdcio fixo (PTC), com um forte empenho
nas necessidades especificas dos diferentes segmentos de clientes no mercado doméstico

A fusdo funcional da TMN com o negdcio fixo representa um marco para a empresa, bem como um
ponto de viragem no que toca a eficiéncia e eficdcia na maneira como as areas de negdcio funcionam.
A nova organizagao é baseada em dois principios:

- Forte enfoque no cliente: A PT abandonou uma estrutura organizada em torno das plataformas
fixa e moével e mudou para uma estrutura centrada nas necessidades especificas de cada
segmento, implementando uma nova organizacdo em torno de cinco segmentos de clientes:
Residencial, Pessoal, PMEs/SoHo, Coporate e Wholesale.

- Eficiéncia operacional superior: A PT eliminou vérias hierarquias e processos de deciséo e reduziu
o numero de directores, tornando-se numa empresa mais agil e capaz de competir eficazmente
num ambiente cada vez mais desafiante.

—% Execucao: Redes de nova geracao, distribuicao e apoio ao cliente

A PT estd e ird continuar a estar na lideranca da implementacao de fibra em Portugal e na Europa, tendo
ja um milhao de casas passadas com FTTH e anunciado o objectivo de passar mais 600 mil casas em
2011, colocando assim Portugal como o pafs com maior penetracdo de FTTH na Europa, com 46% de
casas passadas, uma iniciativa reconhecida pelo FTTH Council Europe como melhor “Deployment and
Operation of FTTH networks”. A PT pretende alavancar no seu investimento em FTTH ndo apenas para
fornecer servicos de dados e video avancados de alta velocidade aos seus clientes empresariais e resi-
denciais, mas também para ligar as estacdes base da TMN com fibra de maneira a proporcionar
velocidades mais altas de download e upload aos clientes de dados TMN (85% dos sites TMN estdo ja
ligados com fibra e 25% ja utilizam IP/Ethernet backhauling). Este investimento coloca também a PT na
lideranga da implementacéo de LTE. Por fim, a PT alavanca na maior rede WiFi em Portugal, com cerca de
1.600 hot spots, que permitem descarregar trafego da rede maével para a rede fixa. A PT estd, também, a
integrar as suas redes de distribuicdo, extraindo assim sinergias de escala e abrangéncia, alavancando na
venda cruzada, para ter uma maior diferenciagdo em relagdo a concorréncia. Adicionalmente, a PT esta
aimplementar um programa de transformacao e rejuvenescimento extensivo das suas equipas técnicas,
com o objectivo de melhorar a sua qualidade e capacidade de reac¢do num contexto cada vez mais
complexo de servicos de TV e Tl fornecidos ao cliente. Esta transformacdo estende-se também ao apoio
ao cliente, concentrando-se na convergéncia, integracao e self-care de forma a melhorar os indicadores
de qualidade de servico e a experiéncia do cliente através da optimizacdo de processos.
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INVESTIGACAO E DESENVOLVIMENTO

Em 2010, a aposta em inovacao continuou 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.

Esta aposta enquadra-se igualmente numa estratégia de promogao do acesso dos cidaddos as
tecnologias de informagédo, com o objectivo Ultimo de melhorar a qualidade de vida da sociedade como
um todo. Para este efeito, foram lancados diversos projectos com o intuito de alargar o acesso a internet
em alta velocidade, melhorar a rapidez e qualidade do servico aos clientes e disponibilizar um leque
cada vez mais alargado de servicos inovadores que déem resposta as necessidades das pessoas, de uma
forma cada vez mais eficiente e com menor pegada ambiental.

Neste contexto, a Portugal Telecom voltou a ser uma referéncia no investimento em inovagao, com mais
de 200 milhées de euros investidos em Investigacao e Desenvolvimento Aplicado em 2010.

Os principais projectos de Inovagao/I&D em 2010 incluem:

Desenvolvimento de redes de acesso de nova geragado que permitem uma experiéncia de
cliente verdadeiramen te distintiva — FTTH e primeiros ensaios LTE;

- Desenho e lancamento de produtos e servicos inovadores em ambiente multi-plataforma,
alavancando larguras de banda e velocidades superiores da fibra optica para aumentar a
interactividade e melhorar a experiéncia do cliente — TV Interactiva, MEO Online, MEO Jogos,
Music Box, MEO Remote;

Co-desenvolvimento de smartphones proprietarios e de tarifarios inovadores para fomentar o
consumo de dados em mobilidade;

- Desenvolvimento de solucdes de TI/SI avangadas, alavancando a estratégia de cloud computing,
de forma a fornecer servicos end-to-end a clientes empresariais — clouds virtuais privadas,
outsourcing total de servicos de Tl, gestao de seguranca;

- Desenvolvimento de solugdes sectoriais nas dreas da Saude (p.ex. o primeiro Personal Health
Record nacional), Educacao (p.ex. solugdes de formacdo em ambiente 3D), Sector Publico (p.ex.
desenvolvimento do SIIE - Sistema de Informacdo dos Iméveis do Estado) e para PMEs (p.ex.
novas solucdes integradas para restaurantes/cafés e médicos);

Lancamento do projecto para um novo data centre, um dos maiores da Europa, em resposta as
crescentes necessidades dos clientes em termos de processamento e de capacidade de
armazenamento;

- Programas de transformacdo organizativa para maximizar a eficiéncia de processos e a qualidade
de servico — novas ferramentas em CRM, O&M, compras e gestao da field force;

Projectos inovadores na drea da sustentabilidade com o objectivo de minimizar a pegada
ambiental da Portugal Telecom (p.ex. adopgdo de novos sistemas de free cooling e de controlo
do consumo de 4gua).
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O Programa OPEN, lancado em 2009 com o objectivo de instituir praticas estruturadas e uma cultura
orientada para a inovacao, foi consolidado em 2010, comprovando o reconhecimento dos seus méritos.
Para além de contribuir para a inovacédo tecnoldgica de produtos e servicos, o Programa permite identi-
ficar e implementar novas formas de trabalhar, gerir e interagir que estimulam a eficiéncia operacional e
a melhoria do servico ao cliente.

A gestdo das iniciativas de inovacéo é feita de acordo com o respectivo horizonte temporal: (1) Inovagdo
Incremental — medidas de curto prazo de melhoria continua; (2) Inovacdo Planeada — desenvolvimento
do roadmap tecnoldgico e de oferta de produtos e servicos a médio prazo; e (3) Inovagado Exploratéria
— andlise das principais tendéncias tecnoldgicas que definem o rumo do sector a longo prazo.

A.INOVAGCAO INCREMENTAL

Uma das principais fontes de geracdo de ideias incrementais consiste no contributo de todos os
colaboradores da empresa recorrendo a um Mercado de Ideias. Cerca de 60% dos colaboradores da
empresa participaram activamente, ao longo de 2010 na submissdo, discusséo e votacao de ideias de
melhoria incremental, respondendo aos desafios lancados a organizacao.

Este método, para além de ter gerado mais de 40 iniciativas que se encontram em implementacéo,
contribuiu paraumforte aumento do envolvimento, motivacdo e alinhamento de todos os colaboradores
com a estratégia e desafios operacionais da empresa. As iniciativas j& implementadas permitiram
alcancar melhorias operacionais significativas (como, por exemplo, a reavaliacdo do processo de
assisténcia técnica do MEO IPTV), e também a redugédo da pegada ambiental do Grupo (por exemplo, a
reducdo de 35% do consumo de papel nas impressées, a diminuicdo do consumo energético dos
computadores e a promogéo da reciclagem no local de trabalho).

A nivel da eficiéncia operacional, a Portugal Telecom implementou também um conjunto de iniciativas
incrementais inovadoras numa légica de melhoria continua, tais como:

- Optimizacdo da gestdo da field force: Medidas como a introducao de GPS na frota da field force
PT, aimplementacdo de uma nova ferramenta inteligente de alocagdo de tarefas e a distribuicéo
de PDAs profissionais as equipas técnicas contribuiram para melhorias significativas no servico
técnico ao cliente;

- Leildes electrénicos integrados nos processos de compras: Nova funcionalidade ao nivel dos
sistemas de informacédo de compras com impacto na redugao de custos de aquisicdo, na
transparéncia processual e na celeridade administrativa;

- Unificacdo de plataformas de desmaterializacdo de documentos: Implementagéo de rotinas
inteligentes de captura da informacdo, com aumento das taxas de reconhecimento dos docu-
mentos de 35% para mais de 70% e uma interligagdo mais facilitada entre os diversos sistemas
core do Grupo PT.

B.INOVACAO PLANEADA

A Portugal Telecom continuou a desenvolver novas solugdes tecnoldgicas com base no seu roadmap de
inovacao de médio prazo, com reflexos claros na melhoria da oferta de produtos e servicos disponibilizados
aos clientes, alavancando nas redes de nova geragao e promovendo uma crescente eficiéncia ambiental.
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1. PRODUTOS E SERVICOS

Em 2010, a Portugal Telecom manteve a sua estratégia de desenvolvimento e lancamento de solugoes
inovadoras que servem melhor as necessidades da populagcdo em geral, promovendo um maior envol-
vimento e fidelizacao dos seus clientes:

a. Novos servicos MEO

Em 2010, 0 MEO continuou a inovar para alterar o paradigma da experiéncia de televisao, desenvolvendo
novos servicos e atribuindo um papel mais activo e central aos clientes numa experiéncia cada vez mais
bidireccional e interactiva.

Neste sentido, houve um enfoque continuo no desenvolvimento de conteddos nao lineares,
nomeadamente através da disponibilizacdéo de um conjunto alargado de widgets no MEO (p.ex.
Facebook, Picasa e Flickr) e do lancamento de uma experiéncia de televisao verdadeiramente interactiva
com canais como o Canal Q e o Secret Story, assim como aplicacdes com contetdos dedicados (p.ex.
[dolos e Mundial de Futebol 2010).

Adicionalmente, foi langada uma solugdo pioneira no mundo — o MEO Jogos — oferta de gaming on
demand com acesso a um leque variado de jogos de alta qualidade, para clientes fibra (MEO e SAPO), a
um custo reduzido. Este servico estd inicialmente disponivel no PC (MS Windows e Mac), com uma
evolugdo esperada para uma logica de multi-plataforma, nomeadamente através da integracédo nas
set-top boxes do MEQ.

Também foi lancado o MEO Remote, uma aplicagcdo gratuita que permite aos clientes controlarem o
MEO com o seu equipamento portétil (smartphone ou tablet PC), alterando a forma como as pessoas
interagem com a televisdo e aproximando o servico ao cliente.

O MEO langou, também em 2010, um widget gratuito sobre futebol que permite consultar toda a
informacao sobre a 12 Liga Portuguesa, a Liga dos Campedes e a Liga Europa com acesso a: calendario,
resultados, classificacdes, Ultimas noticias, melhores marcadores e informacdes sobre os plantéis.

Foi ainda lang¢ado o servico inovador Restart TV, uma nova funcionalidade que permite a visualizacao de
programas ja emitidos, mesmo que ndo tenham sido gravados na MEO Box, até 3 horas antes. Permite
também a visualizagdo de um programa em directo desde o inicio, mesmo que o cliente ndo tenha
sintonizado o canal desde o inicio do programa.

b. Servicos multi-plataforma

Um dos pilares da estratégia da oferta da Portugal Telecom consiste em solugdes convergentes e multi-
plataforma. Em 2010, mais um passo decisivo foi dado rumo a concretizacdo de uma experiéncia
multi-plataforma verdadeiramente “seamless” através do lancamento do MEO Online, que estende a
experiéncia de televiséo MEO a qualgquer computador com acesso de banda larga.

Adicionalmente, foi lancado o Music Box, servico de musica multi-plataforma (PC, Telemovel e TV) que
permite 0 acesso instantaneo e ilimitado a uma biblioteca online com milhdes de musicas e a oferta de
10 musicas por més em formato mp3, disponivel para clientes TMN, SAPO e MEQ.

<. Novos equipamentos e tarifarios moveis

A Portugal Telecom continua a desenvolver uma oferta de produtos diversificada no mercado mével,
tendo lancado em 2010: o primeiro telemodvel de marca propria TMN e SAPO (TMN al e Sapo a5), com
sistema operativo Android, e o Samsung Blue Earth (telefone recarregével por painéis solares e com o
primeiro cartao SIM ecoldgico no mundo). Simultaneamente, foi alargada a oferta de telemoveis topo
de gama da TMN com o lancamento do Samsung Galaxy S, do Samsung Omnia 7 com Windows 7 e do
iPhone4. Adicionalmente, e em resposta a crescente procura de mercado por tablet PCs, foi lancado o
Samsung Galaxy Tab.
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Adicionalmente, como forma de enderecar segmentos de mercado especificos, foram também lancados
tarifarios inovadores que véo ao encontro das necessidades dos clientes. Exemplos de novos tarifarios
lancados sao o Moche sem mensalidades obrigatorias, o “Unlimited’, tarifario flat de voz e dados e os
planos InternetPad para utilizacdo em Tablet PCs.

d. Oferta empresarial

Servicos TI/SI e solu¢des cloud computing

A Portugal Telecom estd na vanguarda de solugdes avangadas de TI/SI para clientes empresariais. O
primeiro projecto de cloud virtual privada confirmado com o banco Millennium BCP (com mais de 200
maquinas virtuais) e o contrato de outsourcing global com a Edifer (que engloba servicos de
comunicagdes e de TI/SI) sdo alguns dos ultimos exemplos da implementacao desta estratégia. Como
resultado, a Portugal Telecom recebeu a certificagdo 1SO 20000, um reconhecimento da utilizagdo de
boas praticas no sistema de gestdo de servicos de Tl, nomeadamente os servigos de cloud computing, IT
management, security management e infra-estrutura de data centre.

A Portugal Telecom estabeleceu ainda uma parceria com a Cisco para o desenvolvimento de solucdes
cloud computing para o mercado portugués. Este acordo abrange novos servicos como Servidores
Virtuais, Comunicac¢des Unificadas e tecnologia de Desktop Virtual. O know-how e data centres da
Portugal Telecom conjugados com a arquitectura computacional e de rede Cisco, permitirdo fornecer
uma vasta gama de servicos de cloud computing as empresas Portuguesas.

Solugdes sectoriais

A Portugal Telecom tem vindo a desenvolver um conjunto de projectos inovadores no sector da Saude,
com enfoque na acessibilidade e mobilidade, na reducédo dos tempos de espera e na facilidade de
comunicagao e maior qualidade da informacéo, fomentando a prevencao da doenca e a qualidade de
vida dos cidadaos, bem como aumentos de eficiéncia para os prestadores de salide. Exemplo desta
estratégia é o lancamento do primeiro PHR — Personal Health Record — portugués, o Meu SAPO Saude, que
permite aos cidadaos o registo e controlo dos seus dados de salide e bem-estar online, a monitorizagao
de indicadores e a gestédo da agenda médica, acessivel a qualquer hora e em qualquer lugar.

Por outro lado, a Portugal Telecom tem investido no sector da Educacgéo através do desenvolvimento de
solucdes que potenciem ambientes interactivos e que tornem o processo de aprendizagem mais apelativo
e eficaz. Por exemplo, a PT Inovagédo tem vindo a investir no desenvolvimento de solugdes tecnoldgicas
que suportem métodos de aprendizagem individuais e colaborativos, assim como em solucdes de
formacao em ambiente 3D. Outro exemplo é o Portal de Gestdo de Educacdo desenvolvido para o Sector
Publico, uma plataforma de software que oferece suporte operacional para apoio a gestao escolar.

O Grupo PT manteve ainda o esforco de desenvolvimento de solug¢des inovadoras para o Sector Publico,
na busca continua de racionalizacdo de sistemas e aumento da eficacia de processos. Uma das solugoes
mais importantes desenvolvidas em 2010 foi o Sistema de Informagao dos Iméveis do Estado (SIIE) para
a Direccao Geral do Tesouro e Finangas (DGTF), que permite uma melhor gestao financeira dos imoveis
que o Estado Portugués detém.

Adicionalmente, a Portugal Telecom continuou a apostar no desenvolvimento de ofertas convergentes para
PMEs, direccionadas para sectores especificos: Office Box Cafés e Restaurantes e Office Box Médicos e Clinicas.

Machine-to-machine

Foram dados os primeiros passos para uma oferta M2M abrangente, através do lancamento de um novo
servico de gestdo de frotas que possibilita a localizacdo de veiculos através da recolha de informacéo
geo-referenciada. Esta solugdo conta com um servico opcional inovador e exclusivo no mercado que permite
aos gestores de frota extrair indicadores que Ihes possibilitem implementar accdes de eco-condugéo.
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2. INFRA-ESTRUTURA TECNOLOGICA

A disponibilizagdo de produtos e servicos cada vez mais inovadores e que vdo ao encontro das reais
necessidades dos clientes assenta no continuo investimento em infra-estrutura tecnolégica de vanguarda.

—% a. Infra-estrutura de Rede

A Portugal Telecom continuou a investir na sua rede de fibra dptica de nova geracéo, tendo ultrapassado
em 2010 um milhdo de casas passadas com FTTH, posicionando Portugal na lideranga europeia de
implementacdo de uma rede de fibra.

Na rede movel, a Portugal Telecom ja ligou 85% dos sites moveis da TMN com fibra éptica e anunciou,
em 2010, planos para a ligagédo em fibra dos restantes sites e para o rollout de uma rede LTE de nova
geracao. Alids, a TMN foi o primeiro operador a realizar testes em ambiente real desta tecnologia, nas
suas instalagdes da PT Inovagdo em Aveiro (incluindo uma sessdo de tele-aula mével, jogos online com
grande capacidade de dados, tele-medicina em mobilidade e a primeira emissdo a nivel mundial de TV
via LTE).

Por outro lado, com o objectivo de melhorar a cobertura mével, principalmente em zonas fechadas, a
empresa tem apostado no investimento em femtocells, garantindo desta forma uma melhoria na
qualidade do servico prestado aos seus clientes e uma menor sobrecarga da actual rede mével.

—% b. Data Centres

A Portugal Telecom lancou o projecto de construcéo de um novo data centre, um dos maiores da
Europa, com mais de 45 mil m? e uma capacidade de instalagdo de mais de 50 mil servidores. Este
investimento permitird posicionar a Portugal Telecom como um player a nivel internacional em servicos
de cloud computing e responder as exigéncias crescentes dos seus clientes, quer em termos de
capacidade de transporte e processamento para empresas, quer no que diz respeito ao desenvolvimento
de novos servicos multimédia e de info-comunicacao, potenciando assim o forte investimento realizado
na rede de fibra dptica.

O novo Data Centre terd um nivel de eficiéncia que permitird poupar 93 mil toneladas de CO,, através da
reducgao de 40% do consumo energético e da criacao de um parque edlico préprio.

_% c. Medidas de optimizacao de rede

A PT Inovacédo desenvolveu diversas solucdes que permitem tirar partido das potencialidades da infra-
estrutura tecnolodgica do Grupo PT, tais como

- Optimizacdo de rede nos aspectos de qualidade de servico e mobilidade inter-tecnologia

- Desenvolvimento de solugdes de autenticacdo, seguranca, identidade e privacidade em redes
de telecomunicagdes de nova geracao;

- Solugdes de cloud computing no ambito dos servicos (SaaS) e das plataformas (PaaS);

Desenvolvimento de solucées de Content Delivery e interactividade para plataformas de TV.

3. EFICIENCIA OPERACIONAL

Foram langados varios projectos estruturantes no sentido de melhorar a eficiéncia e a eficacia operacional
de toda a organizacdo. Alguns destes projectos produziram ja resultados significativos durante o ano de
2010. A este nivel sdo de destacar:

- Projecto SAP RMCA: Desenvolvimento da gestao integrada de cobrancas para todas as empresas
do Grupo PT;
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- Projecto PT Cliente: Portal Unico de selfcare para os clientes PT acederem ao seu portfolio de
produtos e servicos numa plataforma convergente online através de multiplos canais (Web,
tablet PC, smartphone e TV);

- Projecto CRM: Solucdo de CRM Unica para a PT Portugal (PTC, PT Prime e TMN) que permite
alcancar melhorias na qualidade de servico, optimizar a eficiéncia operacional na interaccdo
com o cliente, intensificar o enfoque comercial e melhorar as capacidades de vendas (cross-
selling, captacdo e fidelizagcdo de clientes) — projecto consolidado no segmento residencial em
2010 com extensdo planeada aos restantes segmentos de clientes;

- Projecto SIT-E: Evolucdo do software de order entry que suporta os servicos B2B para uma nova
plataforma com impacto essencialmente ao nivel do time-to-market de novos produtos e
servicos, garantia da receita e melhoria do cadastro de produtos e servicos empresariais;

- Projecto FOT-BOT Residencial: Aumento da eficiéncia na resolucéo de avarias dos servigos da
rede fixa, através da consolidagdo numa perspectiva end-to-end da estrutura organizacional, dos
processos e do know-how. O projecto permitiu um aumento da taxa de resolugao de avarias no

front-office e no back-office técnicos e uma reducédo das avarias reincidentes.

4.SUSTENTABILIDADE AMBIENTAL

A sustentabilidade é um dos cinco pilares estratégicos da Portugal Telecom. Assim, no roadmap de
inovacgao planeada foram identificados um conjunto de projectos inovadores na drea da sustentabilidade
ambiental. A concretizacdo destes projectos, juntamente com as iniciativas nas vertentes de
sustentabilidade social e econdmica, contribuiu para a entrada no Dow Jones Sustainability World Index
(DJSI), um reconhecimento do Grupo PT como uma das empresas de referéncia em temas de
sustentabilidade a nivel mundial. S&o de destacar as seguintes medidas:

a. Adopgao de sistemas de free cooling

Reducéo dos consumos energéticos em centrais de pequena e média dimenséo, através de insuflacdo
de ar frio exterior por ventilador de baixo consumo energético, evitando o funcionamento das actuais
maquinas de ar condicionado por longos periodos de tempo.

b. Aplicacao de tintas frias em armarios técnicos da PT Comunicagdes

Aplicacdo de tintas frias, constituidas a base de particulas ceramicas, impedindo a absorcdo de calor por
exposicao solar nos armarios Multi-Servico exteriores, reduzindo o recurso a fontes externas de arrefecimento
e também a quantidade de avarias por temperatura elevada.

c. Alteracao dos sistemas de iluminacao

Substituicdo de luminérias equipadas com lampadas T5 e balastros electronicos com regulagéo de fluxo,
com detecgdo de presenca e ajuste do nivel de luminosidade.

d. Controlo do consumo de agua

Projecto para reducdo do consumo de dgua em algumas centrais através da instalacéo de sistemas
temporizados e/ou com regulacdo de caudal. Esta medida permitiu obter redugdes no consumo de
dgua na ordem dos 70%.

e. Projecto LegacyToGreen (L2G)

Projecto das éreas de Tl, visando migrar sistemas antigos (“legacy”) para novas plataformas virtuais,
desligando equipamentos obsoletos (e por conseguinte altamente consumidores de energia) e
substituindo-os por novo hardware com maiores niveis de eficiéncia.
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C.INOVACAO EXPLORATORIA

Num sector com um ritmo intenso de evolucdo tecnoldgica, a inovacéo exploratéria é critica para
garantir altos niveis de competitividade e a lideranca de mercado no longo prazo. A abordagem da
Portugal Telecom a inovacado exploratéria alavanca ndo s competéncias internas e um elevado conhe-
cimento do mercado, como também uma vasta rede de parcerias estratégicas.

Os projectos de inovacao exploratéria do Grupo tém sido reconhecidos e suportados por programas de
financiamento nacionais e internacionais, reduzindo assim o risco associado a um tipo de investimento
com retorno por natureza incerto. Neste ambito, em 2010, foram apoiados varios projectos, nomeada-
mente através de programas como o QREN e o FP7 da Comisséo Europeia, em dreas de investigacao
como a saude, redes de nova geragao, mobile payments e conteudos digitais.

1. INOVAGAO EXPLORATORIA IMPULSIONADA POR UNIDADES INTERNAS

Na Portugal Telecom, os projectos de inovacdo exploratéria sao principalmente desenvolvidos pela PT
Inovagao, com um forte enfoque na optimizacao da infra-estrutura tecnolégica, e pelo SAPO, uma software
boutique interna orientada para o desenvolvimento e integracao de aplicacdes multi-plataforma.

—e a.PT Inovacao

Durante o ano de 2010, a PT Inovacgao trabalhou diversas areas de conhecimento exploratorias, sendo
de destacar:

- Plataformas de servicos e aplicacdes Context Aware de suporte a futuros ambientes de Multi-
media IP;

Desenho de solucdes cooperativas de eficiéncia energética em redes wireless com foco no
3GPP LTE e nas femtocells;

- Avaliagédo dos ganhos de capacidade e cobertura resultantes da utilizagdo do espectro radioe-
léctrico nos TV White Spaces para implementacdo do 3GPP LTE;

- Desenho de um sistema wireless de banda larga e de um sistema de gestdo comum de recursos
radio em ambientes de redes wireless heterogéneos que tiram partido de infra-estrutura optica
para transporte do sinal radio (RoF);

- Participacdo na Future Internet e nas suas vertentes de arquitectura, novos modelos de negécio
e virtualizagdo (laaS).

Vérios destes projectos foram enquadrados em programas de colaboragéo internacional, desenvolvidos
fundamentalmente ao longo de trés linhas de intervencao:

- No contexto dos projectos promovidos pela Unido Europeia no ambito dos seus “Programas
Quadro” ICT e CIP (p.ex. Projecto Futon — Radio over Fibre — e Projecto ALICANTE — Conteuldos
Digitais Multimédia);

«+ Envolvimento no renovado programa Celtic-Plus do EUREKA (p.ex. elaboracdo da proposta do
Projecto GreenT — Green Terminals for Next Generation Wireless Systems);

-+ Envolvimento no programa de estudos estratégicos em telecomunicacdes do EURESCOM (p.ex.
Projecto PR1957 — Open API para aplicagdes M2M — e Projecto PR2051 — Cloud Computing).

Em termos de propriedade intelectual, a PT Inovacao efectuou quatro pedidos provisérios de patentes
e converteu outros dois pedidos provisérios em pedidos definitivos, sendo um deles um pedido
internacional de patente:

- Pedidos provisorios de patente:

« ‘Managing Link Layer Resources for Media Independent Handover”,que tem como co-requerentes
a Universidade de Aegean e o National Centre for Scientific Research “Demokritos”;
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- "Sistema de informacéao para atendimento ao publico’, que tem como co-requerente, a UTAD;

- "Concentrator for networked sensors and remote meters, supporting diverse network access
technologies with automatic fallback strategies, and sensor access security support”;

- "Componente optico reflectivo integrado num terminal de fibra éptica”

- Conversdo de pedidos provisérios de patente em definitivos:

- "Método e Mecanismo para Controlo e Mitigacdo do Efeito Transitério em Amplificadores
Opticos de Raman com Reflexdo das Bombas’, em cooperacdo com a Universidade de Aveiro;

« “Context-aware MBMS coverage control’, que também foi objecto de pedido internacional de
patente (PCT).

—é b. SAPO

O SAPO assume uma fungao de constante procura por solu¢des inovadoras e criativas, tendo um papel
importante na extensao desta filosofia a toda a organizacdo. Actualmente, o SAPO emprega mais de 200
pessoas no desenvolvimento de actividades de I&D.

As principais areas de investigacdo do SAPO centram-se em temas como o desenvolvimento de
aplicacées em ambiente multi-plataforma, a criacdo de contetdos web, a geracao de comunidades
online, a melhoria do interface para o utilizador e o desenvolvimento de plataformas de suporte a
publicidade online.

2. ECOSSISTEMA DE PARCERIAS EM INVESTIGAGAO E DESENVOLVIMENTO

O estabelecimento de parcerias estratégicas de inovagdo com empresas e instituicdes reconhecidas a
nivel internacional é fundamental na geracdo de um ecossistema de inovagédo exploratéria alargado e
dindmico. Deste modo, a Portugal Telecom garante o acesso a solu¢des de vanguarda com time-to-
market mais curtos. Estas parcerias podem ser agrupadas em: (a) parcerias tecnoldgicas; (b) parcerias
estratégicas; (c) parcerias com universidades e (d) parcerias com institutos de investigagao.

—% a. Parcerias Tecnolégicas

De forma a garantir o acesso dos seus clientes a servicos de nova geracdo baseados numa rede de fibra
oOptica, a Portugal Telecom manteve os acordos com fornecedores internacionais de referéncia, tais
como a Corning, a Cisco e a Huawei. Estas parcerias consubstanciam-se ndo s6 em contratos de
fornecimento mas também no desenvolvimento conjunto de solu¢des adaptadas ao mercado
portugués. Em 2010, a Portugal Telecom manteve ainda parcerias-chave com fornecedores de
equipamentos, tais como a Samsung, a LG e a ZTE, para o desenvolvimento conjunto de produtos
customizados ao mercado portugués.

—% b. Parcerias Estratégicas

A Portugal Telecom procura estabelecer parcerias estratégicas com outros operadores de
telecomunicacdes de referéncia para partilha de melhores préticas e colaboracdo em projectos de
inovacdo. Esta filosofia € ilustrada pelo recente acordo de colaboracéo estabelecido com a Singtel,
operador lider em Singapura. O objectivo desta parceria é a partilha de benchmarks e boas praticas
operacionais e comerciais em servicos de televisdo por subscricdo, baseados em fibra éptica e IPTV, e o
desenvolvimento de aplicagdes inovadoras para redes fixas e moveis de alto débito.

—% c. Parcerias com Universidades

A Portugal Telecom trabalha em parceria com vdrias universidades internacionais e nacionais no
desenvolvimento de projectos com caracter exploratorio. Por exemplo,em 2010, no ambito do Programa
Carnegie-Mellon, foram langados 3 projectos de investigacdo em que a Portugal Telecom se apresenta
como parceiro industrial:
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- SENODs - Cyber-Physical Systems Technologies for Energy-Optimized Data Centres — com o
objectivo de desenvolver um conjunto de ferramentas baseadas em tecnologias de sistema
cyber-fisicas, que enderece os desafios da eficiéncia energética e de Tl colocados por data
centres de nova geracdo, como o que a PT estd a construir;

« TRONE - Trustworthy and Resilient Operations in a Network Environment — com o objectivo de
desenvolver frameworks operacionais que aumentem a seguranca e a tolerancia a falhas nas
solucdes de cloud computing que a Portugal Telecom esta a desenvolver;

-+ NeTS—Next Generation Network Operations and Management —com o objectivo de desenvolver
um novo framework operacional a integrar na plataforma PULSO, que permita inferir em tempo
real root-causes de falhas que possam surgir nos servicos e redes IP do Grupo PT (com especial
énfase nos servicos IPTV).

Adicionalmente, a Portugal Telecom colaborou na orientacdo de varias teses de mestrado dos seus cola-
boradores (cerca de 10 projectos) — nomeadamente no desenvolvimento de um protétipo de uma
ferramenta low-cost de andlise de redes sociais para operadores de telecomunicacdes, desenvolvida
pelo grupo de alunos do MSE (Master of Software Engineering) — e manteve esforcos para promover a
formacdo avancada e o desenvolvimento de talento dos seus colaboradores, tendo apoiado mais treze
alunos de Mestrados Profissionais e um de Doutoramento (PhD).

No trabalho desenvolvido com as Universidades Nacionais, tém sido gradualmente envolvidas as princi-
pais Universidades (Aveiro, Porto — FEUP, Coimbra, Minho, Tras-os-Montes e Alto Douro, Beira Interior,
Lisboa — IST e Faculdade de Ciéncias). Neste ambito, destacam-se as seguintes iniciativas:

- Tecnologias WEB - aplicadas a contextos educativos — materializado no projecto SAPO CAMPUS
- ferramenta que aproxima os servicos da nova Web 2.0 (blogs, videos, fotos, wiki, Messenger
ewidgets) de conceitos de PLE — Personal Learning Environment.

+ Projecto VERBATIM - processamento de linguagem natural através do desenvolvimento de
sistemas avangados de inteligéncia artificial no reconhecimento textual de padrées.

- Projecto SYLVESTER - desenvolvimento de um analisador de tendéncias sociais, por recurso as
ferramentas sociais (como Twitter e Facebook), na analise automatica de sentimentos, poten-
ciando a modelagdo mais precisa de sistemas de recomendacao de contetdo e anélise de redes
sociais.

- Projecto MIR - processamento grafico avancado através do desenvolvimento de sistemas
avancados de inteligéncia artificial no reconhecimento de padrées em imagens e video.

+ Projecto REACTION - jornalismo computacional com tecnologia de recuperagao, extraccao e
agregacao de informacgéo para integragao e organizagéo de noticias.

« Projecto iNeighbour — redes sociais aplicadas a contextos de consumo da populacéo sénior,
tendo por base a oferta das novas solucoes tecnologicas do MEO - Presentation Framework.

+ Projecto SEDUCE - estudos sociolégicos na concepgao de aplicagdes para a TV.

+ Integragdo de LTE nas arquitecturas de redes futuras numa perspectiva de mobilidade —
investigacdo de uma arquitectura de rede LTE para integracdo nas redes actuais e futuras, numa
perspectiva de suporte de mobilidade na rede LTE e entre diferentes redes.

+ MultiPass — transposicéo da tecnologia de gestao de identidade digital para o dominio de
aplicagdo real, tornando os equipamentos modveis em ‘carteiras” ou “passes” digitais, que
permitem o acesso a uma panoplia de servicos integrados.

+ PELE - Intelligent Personal Learning Environment — exploracao de técnicas e metodologias de
recolha e extracgao de informagdo com base no contexto e desenvolvimento de um prototipo
que aplique estas técnicas num ambiente de aprendizagem pessoal.

+ inTACT — demonstracao de novos paradigmas de interacgao, desde os métodos tacteis baseados
em gestos (principalmente multi-touch) até as interfaces imersivas naturais/espaciais ou tangiveis.
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- ACloud Oriented Approach for People-Provided Services — criacao e experimentacao de um cenério
de cloud computing (laaS e SaaS) que responda as necessidades em termos de resiliéncia, load
balancing, seguranca e tolerancia a falhas.

—% d. Parcerias com Institutos de Investigacao

A Portugal Telecom tem ainda protocolos estabelecidos com diversas instituicdes de investigacao, tais
como o INESC e o IT. A participacdo no INESC tem o intuito de dinamizar projectos universitarios com
potencial impacto no negdécio da Portugal Telecom, incluindo os SAPO Labs. No dominio dos servicos
e aplicacdes Context Aware de suporte a futuros ambientes de Multimedia IP bem como no
desenvolvimento de algoritmos de optimizacdo e securizacao de redes de alto débito, a PT Inovacéo
tem também colaborado com o INESC (Porto e Coimbra).

Adicionalmente, a PT Inovacao é associada fundadora do Instituto de Telecomunicagoes, participando
activamente na gestdo do poélo de Aveiro, onde mantém um grupo de investigagdo residente nas areas de
interesse para a Portugal Telecom (por exemplo, projecto conjunto para permitir velocidades de
10Gbps).

3.INOVACAO EM OPERACOES INTERNACIONAIS

A Portugal Telecom é um operador com vocacéo global e, como tal, procura difundir a cultura de
inovagdo do Grupo por todas as geografias de presenca.

A PT Inovagao tem sido um veiculo importante desta estratégia, tendo estabelecido pdlos de inovacdo
no Brasile em alguns paises Africanos. Actualmente, cerca de metade das suas receitas sdo ja provenientes
de mercados fora da Europa (23% na América do Sul, 18% em Africa e 5% na Asia).

Por outro lado, a Portugal Telecom tem investido fortemente em inovacdo nas diversas operagoes
internacionais do Grupo, sendo de destacar as seguintes iniciativas:

+_Unitel (Angola): aposta no desenvolvimento da oferta de dados e no langamento de servicos
inovadores, na expansao e melhoria das redes 2G e 3G e na construcdo de backbone em fibra
Optica em Luanda e nas provincias;

MTC (Namibia): langamento de servicos inovadores como o Aweh Aweh (com recargas semanais e
condicées preferenciais para os seus clientes) e o servico de internet Netman (com uma velocidade
de 7,2 mbps). Adicionalmente, foi efectuado um investimento significativo na modernizagéo da
rede 2G e 3G (com tecnologia single RAN), bem como no desenvolvimento de backbone;

- CVT (Cabo Verde):lancamento de ofertas inovadoras como a CVT Negécios (dirigida ao mercado
empresarial) e ofertas integradas residenciais e empresariais (com computadores portateis, Net
Facil ADSL, Net Movel e ZAPTV), e investimento em novas tecnologias de comunicacoes, sendo
disso prova a moderna rede de fibra éptica instalada. Adicionalmente, foi efectuada uma
reestruturacao significativa dos Sistemas de Informagdo, com uma nova solucao BSS/OSS
funcionalmente mais versatil e robusta;

« CST (Sédo Tomé e Principe): investimento no reforco de capacidade para suportar o forte
crescimento de clientes e desenvolvimento de projecto de fornecimento de energia as estacoes
remotas através de energia solar e edlica;

« CTM (Macau): desenvolvimento da oferta de dados, investimento na expansao e melhoria das redes
2G e 3G e construcao de ligagdes de fibra dptica (FTTH) nos seus principais clientes empresariais;

« TT (Timor Leste): realizagdo de investimentos na melhoria da oferta (banda larga mével 3G pds
e pré-paga; pacote com PC, pen 3G e saldo; Internet no telemovel; e Portal Sapodtl) e no
desenvolvimento de infra-estruturas, como a expansao da rede 2G e 3G e a instalacdo de uma
rede de fibra éptica em Dili. Adicionalmente, foi lancado um projecto de fornecimento de
energia as estacdes através de energia solar.
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ANALISE DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS

DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS

4T10 4709 £09/10 2010 2009 A09/10
Receitasoperacionais sa97 9613 (2% 37423 37334 02%
Rede fixa @ 4763 501,4 (5,0%) 1.929,0 1.947,8 (1,0%)
Movel - TMN @ 3421 3828 (10,6%) 1.387,5 1.517,8 (8,6%)
Outros e eliminagoes 131,3 77,0 70,4% 425,8 267,8 59,0%
Custos operacionais, ex, PRBs e amortizagoes se72 814 10% 22506 21765 34%
Custos com pessoal 166,5 137,9 20,8% 637,1 546,7 16,5%
Custos directos dos servicos prestados 134,8 137,8 (2,2%) 547,6 522,4 4,8%
Custos comerciais 120,8 115,8 4,3% 3929 (7,1%)
Qutros custos operacionais 6729 (1

7%)

362,5 379,9 (4,6%) 1.491,7 1.556,9 (4,2%)

EBITDA

Custos com beneficios de reforma (PRBs) (15,3) 22,4 n.s. 38,2 89,6 (57,4%)
Amortizagbes 209,3 2252 (7,0%) 758,6 716,9 5,8%
Resultado operacional ¥ 168,4 132,3 27,3% 694,9 750,4 (7,4%)
outroscusgos(rece.tas)150,1 ............ 2 9,3 ............ “s ......... 231,253,5 .............. n s
Custos do programa de redugao de efectivos, liquidos 134,7 10,7 n.s. 145,5 14,8 n.s.
Menos (mais) valias lig, na alienagao de imobilizado (4,6) (1,1 n.s. (5,5) (2,0 183,4%
QOutros custos (ganhos) liquidos 30,0 20,1 49,1% 141,2 45,6 209,6%
Resultado antes de Itados fin, e imp 8,4 102,6 (91,8%) 413,8 691,9 (40,2%)
Custos (ganhos) financeiros 6a1) (@232 (3% 816 (2007) ) ns.
Juros suportados liquidos 9,5 63,3 (85,0%) 185,0 227,5 (18,7%)
Perdas (ganhos) em empresas associadas (76,3) (297,7) (74,4%) (141,7) (456,0) (68,9%)
Outros custos (ganhos) financeiros liquidos 2,8 11,3 (75,3%) 38,3 27,9 37,3%
--Jamesdern,,; .......... 325,7(77,3%) .......... 332,2392,5 ........ (52,3%)
Imposto sobre o rendimento (13,4) (21,5) (37,6%) (77,5) (185,9) (58,3%)
Resultado das operacdes continuadas 90 3082 (80,6%) 2586 7067 (64,0%)
Resultado das operagdes descontinuadas 14,0 38,0 (63,3%) 5.565,4 82,5 n.s.
e ames d .e... ............................................. 73'0 ......... 342’ 3 ....... (73, 7%) ........ 5 320, 1 ......... 739,2 .............. “ s
Prejuizos (lucros) atribuiveis a interesses minoritarios (18,5) (30,2) (38,6%) (147,9) (104,5) 41,6%
Resultado ¢ lidado liquido 54,5 3121 (82,5%) 5.672,2 684,7 n.s.

(1) Os valores relativos a 2009 foram ajustados de forma a reconhecer o negdcio da Vivo como operacao descontinuada e a reflectir o
impacto da adopgao da IFRIC 12. (2) As receitas operacionais dos negdcios de rede fixa e moével doméstico reflectem o impacto da decisao
regulamentar de diminuicdo das tarifas de terminagdo mével (MTRs). Na TMN, este impacto ascendeu a 12 milhées de euros em 2010.
As receitas operacionais da rede fixa reflectem ainda o impacto da alteragao no reconhecimento das penalidades contratuais a partir do
3T09. (3) EBITDA = resultado operacional + PRBs + amortizacdes. (4) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e
impostos + custos com o programa de redugao de efectivos + menos (mais) valias na alienagao de imobilizado + outros custos (ganhos)
liquidos. (5) Em 2010, o resultado liquido inclui itens extraordinarios relacionados com a mais-valia obtida com a alienacéao da Brasilcel,
ajustamentos de conversdo cambial acumulados que foram reconhecidos no resultado liquido na data da alienagao e ajustamentos ao
valor contabilistico de certos activos, provisdes para contingéncias e outros custos nao recorrentes. No 4T09, o resultado liquido inclui a
mais-valia relacionada com a alienacao da Médi Télécom
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RECEITAS OPERACIONAIS CONSOLIDADAS

Em 2010, as receitas operacionais consolidadas aumentaram 0,2% face a 2009, para 3.742 milhdes de
euros, em resultado do crescimento das receitas das operacdes internacionais, nomeadamente da MTC,
na Namibia, da Timor Telecom e da Dedic / GPTI. A diminuicdo das MTRs impactou negativamente o
crescimento das receitas da rede fixa e da TMN em 0,4 pp em 2010 face a 2009.

Em 2010, as receitas das opera¢des em Portugal diminuiram 3,6% (120 milhdes de euros) face a 2009. O
desempenho das receitas das operagdes em Portugal foi negativamente impactado por: (1) menores
vendas de equipamentos (25 milhdes de euros); (2) menores MTRs (13 milhdes de euros); (3) alteracdo
no reconhecimento de penalidades contratuais na rede fixa; (4) menores receitas do negdcio de listas
telefonicas (14 milhdes de euros), e (5) menores receitas de cliente na TMN (74 milhdes de euros). O
desempenho das receitas de cliente reflectem as condi¢des econdémicas desafiantes juntamente com a
crescente competitividade no segmento jovem e menores receitas de roaming-out (5 milhdes de
euros), que diminuiram em consequéncia de cortes nas tarifas reguladas.

As receitas operacionais da rede fixa diminufram apenas 1,0% em 2010 face a 2009, de 1.948 milhdes de
euros para 1.929 milhées de euros. Este desempenho foi impactado por: (1) uma redugdo continua no
negocio de listas telefénicas (14 milhdes de euros); (2) menores receitas no segmento empresarial e de
dados (13 milhdes de euros) devido a condigdes econdmicas desafiantes, bem como a reducdo de
alguns projectos estruturantes; (3) a alteragdo no reconhecimento das penalidades contratuais, e (4)
reducdo nas receitas de wholesale (4 milhdes de euros), afectadas pela reducao de 7 milhées de euros
nas receitas de lacetes locais desagregados e DSL. Estes efeitos mais do que compensaram o aumento
significativo nas receitas de TV por subscricéo e de banda larga de retalho. No 4T10, as receitas de retalho
aumentaram 0,2% face ao 4T09, suportadas no forte e continuo desempenho da oferta triple-play do
Meo (voz, dados e TV por subscricdo), que esta a impulsionar a continua evolucao das linhas telefénicas
fixas e o crescimento da banda larga fixa. Em 2010, as receitas de retalho diminuiram 0,2% face a 2009,
de 971 milhdes de euros para 969 milhdes de euros, mas ajustando pelo impacto da alteracédo no
reconhecimento das penalidades contratuais, as receitas de retalho da rede fixa teriam aumentado 0,6%
face a 2009.

Em 2010, o negdcio de rede fixa continuou a beneficiar de um continuo esforco na transformacao do
segmento residencial doméstico de um modelo de telecomunicagdes tradicional para um modelo
assente em ofertas triple-play, que é mais competitivo e mais resiliente a condicbes econdmicas
adversas. O total de acessos da rede fixa de retalho, ou unidades geradoras de receitas de retalho (RGUs),
atingiu 4.527 mil, sendo que os acessos de TV por subscricédo e os acessos de banda larga ja representam
mais de 40% do total de acessos de retalho. As adicdes liquidas de retalho atingiram 337 mil em 2010,
mais 3,7% que em 2009, impulsionadas pelo sucesso das ofertas de TV por subscricdo e de triple-play, as
quais tém contribuido para ganhos constantes e sucessivos de quota de mercado de banda larga e para
reducdes recorde nos desligamentos liquidos de linhas telefénicas fixas. Este desempenho sélido foi
também sustentado no investimento na cobertura de um milhdo de casas com FTTH, realizado ao
longo de 2009 e 2010, que tem vindo a ganhar forca comercial a medida que as casas ficam
comercialmente disponiveis para venda. Como resultado, existiam 130 mil clientes de fibra no final de
2010, representando uma penetracao de 13,8% no total de casas passadas no final do ano e de 20,7% da
média de casas comercialmente disponiveis em 2010. Recentemente, a PT recebeu um Innovation
Award atribuido pelo FTTH Council pelo planeamento e implementacéo da sua rede de fibra,
reconhecendo a execucéao e engenharia de exceléncia da PT e a capacidade da empresa de trabalhar,
COM SUCEeSSO, COM 0S seus parceiros tecnolégicos.

E de destacar que, no 4T10, a PT obteve adicdes liquidas de linhas telefénicas fixas (mil clientes) pela
primeira vez nos Ultimos sete anos, n&o obstante os 7 mil desligamentos liquidos das linhas em
pré-seleccdo. Em 2010, os clientes de retalho de banda larga fixa aumentaram 16,1% face a a 2009,
superando o objectivo de um milh&o de clientes. As adi¢des liquidas de banda larga de retalho atingiram
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139 milem 2010, em linha com a melhoria da tendéncia observada em 2009. Como resultado, de acordo
com o relatério emitido pelo ICP-ANACOM, o regulador Portugués de telecomunicagdes), no 3T10, a PT
tem consecutivamente aumentado a sua quota de mercado de banda larga fixa nos Ultimos dez
trimestres. Tal como acima referido, o sélido desempenho das ofertas double-play e triple-play do Meo
contribuiu decisivamente para atenuar os desligamentos liquidos de linhas telefénicas fixas, que se
situaramem 51 milem 2010 face a 96 milem 2009 e a 173 mil em 2008. Adicionalmente, os desligamentos
liquidos das linhas geradoras de trafego foram de apenas 12 mil em 2010, face a 56 mil em 2009, uma
melhoria de quase 80%, e a 110 mil em 2008. No 4T10, as linhas geradoras de trafego aumentaram em
8 mil, confirmando assim o sucesso do Meo enquanto factor decisivo para a inversdo da tendéncia na
evolucao das linhas telefonicas fixas. Este forte desempenho foi particularmente notavel no segmento
residencial, que apresentou adigdes liquidas positivas de linhas telefénicas fixas de 11 milem 2010 e 10
mil no 4T10. A oferta Meo da PT continua a beneficiar de uma forte procura, tendo atingido uma quota
de mercado estimada de 30%. As adi¢cdes liquidas de TV por subscricao foram de 249 mil em 2010 e o
total de clientes de TV por subscricéo atingiu 830 mil, 0 equivalente a uma penetracdo de 82,9% na base
de clientes de retalho de banda larga fixa, mais 15,5pp face a 2009. Em 2010, as RGUs de retalho por
acesso aumentaram face ao ano anterior 10,1% para 1,68.

Em 2010, as receitas operacionais da TMN diminuiram 130 milhdes de euros (-8,6% face a 2009) para
1.387 milhées de euros, principalmente devido a: (1) menores receitas de cliente (74 milhdes de euros),
num contexto de aumento da penetracdo dos planos tribais (planos tarifarios pré-pagos com trafego
ilimitado de voz e sms entre subscritores com o mesmo plano tarifario), principalmente no segmento
jovem, e menores receitas de roaming-out (5 milhées de euros), devido principalmente ao corte nas
tarifas reguladas; (2) menores vendas de equipamentos (32 milhdes de euros), e (3) menores receitas de
interligacdo (19 milhdes de euros), em parte como resultado do impacto negativo de menores MTRs (12
milhdes de euros). Ndo obstante o ambiente econémico e o aumento significativo na banda larga fixa,
impulsionado pelas ofertas triple-play, as receitas de dados diminuiram apenas 0,9% face a 2009 e
contribufram 24,6% para as receitas de servico (+1,5 pp face ao ano anterior).

As outras receitas, incluindo as eliminagdes intra-grupo, aumentaram 59,0% em 2010 face a 2009, para
426 milhdes de euros. Este desempenho deveu-se principalmente: (1) aos aumentos, face a 2009, de
30,3% e 20,1% na Timor Telecom e na MTC, respectivamente; (2) a melhoria das tendéncias do negécio
de BPO no Brasil, Dedic, e (3) a consolidacdo da GPTI, uma empresa de TI/Sl adquirida pela Dedic, a partir
de 1 de Marco de 2010.

CUSTOS OPERACIONAIS CONSOLIDADOS, EXCLUINDO CUSTOS COM
BENEFICIOS DE REFORMA E AMORTIZACOES E DEPRECIACOES

Os custos operacionais consolidados, excluindo custos com beneficios de reforma e amortiza¢oes,
aumentaram 3,4% para 2.251 milhdes de euros em 2010, face a 2.177 milhdes de euros em 2009,
essencialmente em resultado de maiores contribuicées: (1) da rede fixa (36 milhdes de euros), reflectindo
custos de programacédo mais elevados, relacionado com o desenvolvimento dos servigos de televiséo
por subscricdo; (2) do negdcio de call center da Portugal Telecom no Brasil; e (3) da GPTI, a qual foi
consolidada apenas a partir de 1 de Margo de 2010. Estes efeitos foram parcialmente compensados por
uma reducdo na TMN (94 milhdes de euros), em resultado do rigido controlo de custos e enfoque na
rentabilidade das operagdes, num contexto econdmico adverso.

Os custos com o pessoal aumentaram 16,5% em 2010 para 637 milhdes de euros, essencialmente em
resultado de maiores contribuicdes: (1) da Dedic, a nossa operacao de call center no Brasil, no seguimento
dos investimentos efectuados em 2010 para a expansao deste negocio e do impacto da apreciacdo do
Real Brasileiro (23 milhées de euros); e (2) da GPTI, a qual foi consolidada apenas a partir de 1 de Mar¢o
de 2010. Os custos com pessoal representaram 17,0% das receitas operacionais consolidadas.

PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010



Os custos directos aumentaram 4,8% para 548 milhdes de euros em 2010 e representaram 14,6% das
receitas operacionais consolidadas. Este crescimento é explicado essencialmente pela maior contri-
buicao por parte da rede fixa (29 milhdes de euros), com o aumento nos custos de programacéao,
relacionado com o continuo crescimento de clientes de TV por subscricdo, da maior abrangéncia da
oferta de contetidos e da maior captacao de servicos premium e de servicos VOD, a ser parcialmente
compensado pela reducdo nos custos de interligacao, reflectindo basicamente o impacto da reducéo
das MTRs, e por menores custos com o negoécio das listas, em resultado do declinio significativo deste
negocio. Este crescimento na rede fixa é parcialmente compensado por uma reducédo dos custos
directos na TMN em resultado de menores MTRs e de uma maior proporcao do trafego on-net.

Os custos comerciais diminuiram 7,1% para 393 milhdes de euros em 2010 e representaram 10,5% das
receitas operacionais consolidadas. Esta diminuicdo ficou a dever-se a uma reducao na TMN (47 milhées
de euros), em resultado de menores vendas e continuo enfoque no aumento do numero de equipa-
mentos exclusivos e na reducdo do portfolio de equipamentos TMN. Este efeito foi parcialmente
compensado pela maior contribuicdo por parte da rede fixa (9 milhdes de euros), em resultado do cres-
cimento do servico de televisao por subscricdo.

Os outros custos operacionais, que incluem essencialmente servicos de suporte, fornecimentos e
servicos externos, impostos indirectos e provisdes, diminuiram 1,7% (12 milhdes de euros) para 673
milhdes de euros em 2010. Esta reducao é explicada essencialmente pela menor contribuicao por parte
TMN devido principalmente a menores custos de manutencdo e reparacao, em resultado de uma gestao
integrada e mais eficiente das redes fixa e mével, e a menores custos gerais e administrativos, que
refletem uma rigorosa disciplina operacional e de custos. Estes efeitos foram parcialmente compensados
(1) pelo impacto da consolidagédo da GPTI desde 1 de Marco de 2010 (16 milhdes de euros) e (2) pelo
aumento de custos no negdcio de call center da Portugal Telecom no Brasil, em resultado dos custos de
aluguer relacionados com a construcdo de novos sites concluido em 2010 e do impacto da apreciacao
do Real Brasileiro.

EBITDA

O EBITDA diminuiu 4,2% em 2010 face a 2009 para 1.492 milhdes de euros, equivalente a uma margem
EBITDA de 39,9%. O desempenho no periodo foi impactado pelos negdcios em Portugal, como
resultado: (1) da diminuicdo das receitas da TMN e apesar da reducdo de 11,2% face a 2009 nos custos
operacionais excluindo amortizacdes, e (2) da diminuicdo do EBITDA na rede fixa, embora apresentando
uma melhor tendéncia face ao ocorrido em 2009 devido ao continuo investimento na implementacao
das ofertas triple-play e na aquisicdo de clientes. Este desempenho mais do que compensou o cresci-
mento dos negdcios internacionais consolidados integralmente.

EBITDA POR SEGMENTO DE NEGOCIO "® MILHOES DE EUROS

4710 4709 209/10 2010 2009 £09/10
s 1848 .......... : 952 ......... (53%) .......... 74527996 .......... ( 68%)
Movel « TMN 149,6 166,7 (10,3%) 638,1 674,1 (5,3%)
Outros e eliminagdes 28,0 17,9 56,4% 108,4 83,1 30,4%
ey > 2’5 ......... 5 9’9 RV ( 4,6° /o) ...... 1,4 91’ Lo 1’ o ’9 ........ (4'2%)
Margem EBITDA (%) 38,2 39,5 (1,4pp) 39,9 41,7 (1,8pp)

(1) Os valores relativos a 2009 foram ajustados de forma a reconhecer o negdcio da Vivo como operacdo descontinuada e reflectir os
impactos da adopc¢ao da IFRIC 12. (2) EBITDA = resultado operacional + PRBs + amortizagdes.

PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010

61



05 ANALISE DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS | EBITDA

62

O EBITDA da rede fixa ascendeu a 745 milhdes de euros em 2010, equivalente a uma margem de 38,6%.
A margem EBITDA continuou a ser impulsionada, principalmente, pelo investimento no negocio de TV
por subscricdo com 0s custos de programacao, de aquisicdo de clientes e de suporte a serem
significativamente impactados pela implementacao das ofertas triple play. No 4T10, o EBITDA da rede
fixa ascendeu a 185 milhdes de euros, equivalente a uma margem de 38,8%, inferior em 0,1pp face ao
4T09, mostrando uma importante melhoria sequencial em relacédo aos trimestres anteriores, e nao
obstante o continuo investimento na implementacéao de ofertas triple-play, como ja foi referido acima,
em resultado de controle de custos e melhorias de eficiéncia. A melhoria na evolugao do EBITDA foi
atingida devido a racionalizacdo da estrutura de custos, decorrente da convergéncia fixo-movel, e da
reestruturacao dos negocios em Portugal por segmentos de clientes.

Na TMN, ndo obstante a reducdo de 11,2% face a 2009 dos custos operacionais excluindo amortizacées,
o que destaca uma clara melhoria de eficiéncia suportada na integracdo fixo-movel e na disciplina de
custos. O EBITDA diminuiu 5,3% face a 2009 para 638 milhdes de euros em 2010. Este desempenho foi
atingindo devido a menores receitas de cliente e de interligagdo, conforme referido acima, que tém uma
maior alavancagem operacional. Em resultado do esforco de contencédo de custos, a margem EBITDA
aumentou 1,6pp em relacdo a 2009.

Em 2010, o EBITDA dos outros negdcios aumentou 30,4% face a 2009, para 108 milhdes de euros, em
resultado: (1) dos crescimentos de 35,8% e 19,8% na Timor Telecom e na MTC, respectivamente; (2) da
melhoria da tendéncia na Dedic, e (3) da consolidacdo da GPTI a partir de 1 de Mar¢o de 2010. Estes
efeitos mais do que compensaram a contraccao do EBITDA na CVT em Cabo Verde, em resultado de
condi¢des econdmicas mais fracas e de um ambiente regulatorio adverso.

RESULTADO LIiQUIDO

Os custos com beneficios de reforma diminuiram 51 milhées de euros, para 38 milhdes de euros em
2010, 0 que compara com 90 milhdes de euros em 20009. Esta diminuicdo decorre, principalmente, de um
ganho registado em 2010, relativo a exercicios anteriores, no montante de 31 milhdes de euros, o qual esta
relacionado com alteragées introduzidas na férmula de calculo das pensées pela Lei 3-B/2010. Excluindo
este efeito, 0s custos com beneficios de reforma teriam diminuido 20 milhdes de euros, principalmente
devido: (1) a reducdo de 105 milhdes de euros nas responsabilidades com beneficios de reforma ocorrida
aolongo de 2009, (2) ao aumento do justo valor dos activos dos fundos ocorrido em 2009, de 2.132 milhdes
de euros para 2.370 milhdes euros, em resultado do desempenho dos fundos de activos e das contribui-
¢ces para os fundos de pensdes, e (3) a reducdo da taxa de desconto de 5,75% para 5,50% em 2000.

As amortizacdes aumentaram 5,8% face a 2009, para 759 milhdes de euros, reflectindo principalmente
uma maior contribui¢do do negdécio da rede fixa, em resultado dos investimentos na implementacao do
servico de TV por subscicao e da amortizacao acelerada de alguns equipamentos da rede GSM da TMN, na
sequéncia da decisdo de substituicao de equipamentos 2G por outros ja incorporando tecnologia 4G.

Os custos com o programa de reducao de efectivos ascenderam a 146 milhdes de euros em 2010, o0 que
compara com 15 milhdes de euros em 2009, reflectindo a disciplina de custos da PT e melhorias de
eficiéncia devido a reengenharia de processos e a reorganizagado da empresa por segmentos de cliente,
ndo obstante o crescimento significativo dos clientes de TV por subscricao e de banda larga fixa e a
solida reversdo das tendéncias da rede fixa, no seguimento do continuo sucesso do Meo.

Os outros custos liquidos ascenderam a 141 milhdes de euros em 2010, principalmente em resultado: (1)
do reconhecimento de provisdes e ajustamentos para fazer face ao valor recuperavel de alguns activos

e a perdas estimadas com acg¢oes judiciais, e (2) de despesas incorridas relacionadas com a aquisicédo de
uma participacao na Oi.
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Os juros liquidos diminufram para 185 milhdes de euros em 2010, 0 que compara com 227 milhdes de
euros em 2009, principalmente em resultado da diminuicdo da divida liquida média, no seguimento do
recebimento em Setembro de 2010 da primeira prestacdo relativa a aquisicdo da participagcao de 50%
na Brasilcel da PT (4.500 milhdes de euros). Este efeito foi compensado por um ligeiro aumento no custo
médio da divida de 4,3% em 2009 para 4,4% em 2010.

Os ganhos em empresas associadas ascenderam a 142 milhdes de euros em 2010, face a 456 milhdes de
euros em 2009. Este decréscimo é principalmente explicado: (1) por perdas ndo recorrentes em investi-
mentos em empresas associadas em 2010, no montante de 36 milhdes de euros, de forma a ajustar o
valor contabilistico dos mesmos para os respectivos valores recuperaveis estimados; (2) pela mais-valia,
no montante de 267 milhées de euros, obtida com a alienacdo da Médi Télécom no 4T09, acrescida da
quota da PT nos resultados desta empresa associada até a data da alienacéo, e (3) pelo impacto da
desvalorizacdo do kwanza face ao euro. Excluindo estes efeitos, 0s ganhos em empresas associadas
teriam ascendido a 192 milhées de euros em 2010 e a 178 milhdes de euros em 2009, em resultado de
melhores resultados da Unitel, em moeda local, e da UOL. Em 29 de Dezembro de 2010, a PT chegou a
um acordo para a venda da sua participacdo na UOL (28,78%) por um valor de 356 milhdes de reais. A
transaccao foi concluida em 27 de Janeiro de 2011.

Os outros custos financeiros liquidos, que incluem as perdas cambiais liquidas, os ganhos liquidos em
activos financeiros e as outras despesas financeiras liquidas, totalizaram 38 milhdes de euros em 2010, 0
que compara com 28 milhdes de euros em 2009. As perdas cambiais liquidas ascenderam a 7 milhdes
de euros em 2010 (0,2 milhdes de euros em 2009), principalmente em resultado do impacto da desva-
lorizacao do ddlar face ao euro, durante 0 2510, nos dividendos atribuidos pela Unitel em Junho de 2010.
Os ganhos liquidos em activos financeiros ascenderam a 2 milhées de euros em 2010, 0 que compara
com 8 milhdes de euros em 2009, relacionados, principalmente, com o impacto da valorizacédo do dolar
face ao euro em instrumentos derivados cambiais euro/délar que foram liquidados em Abril de 2009. As
outras despesas financeiras, que incluem servigos bancarios e outros custos de financiamento, totali-
zaram 33 milhdes de euros em 2010, comparativamente a 36 milhdes de euros em 2009.

A provisao para impostos sobre o rendimento diminuiu para 78 milhdes de euros em 2010, face a 186
milhoes de euros em 2009, correspondendo a uma taxa efectiva de imposto de 23,3% e 20,8%, respec-
tivamente. Em 2010, esta rubrica inclui um ganho de 59 milhdes de euros relativo a uma reestruturacdo
societdria das empresas da Africatel, que resultou num menor lucro tributdvel. Excluindo este efeito, a
mais-valia ndo tributavel relativa a alienacao da Médi Télécom (267 milhdes de euros no 4T09), as perdas
néo recorrentes reconhecidas em 2010 sem impacto fiscal e 0 aumento nas despesas com juros nao
dedutiveis em termos fiscais, a provisao para impostos sobre o rendimento teria ascendido a 137 milhdes
em 2010, correspondendo a uma taxa efectiva de imposto de 28,8%, que compara com uma taxa de
26,6% em 20009. Este aumento na taxa efectiva de imposto é, principalmente, explicado por uma taxa de
imposto regulamentar mais elevada em Portugal.

Os resultados das operacées descontinuadas incluem, principalmente, o ganho, liquido de despesas
relacionadas, obtido com a alienacdo do investimento na Vivo, que ficou concluida em 27 de Setembro
de 2010, e os resultados da Vivo antes de interesses minoritarios até a mesma data.

O lucro atribuivel a interesses ndo-controladores aumentou 43 milhdes de euros para 148 milhdes de
euros em 2010, reflectindo um aumento nos interesses nao-controladores dos negécios da Africatel (22
milhoes de euros) e da Vivo (19 milhdes de euros). O aumento dos interesses ndo-controladores da Vivo
resultou da melhoria dos seus resultados e da valorizagao do real. O aumento dos interesses ndo-contro-
ladores da Africatel é explicado principalmente: (1) pela participacdo dos ndo-controladores no ganho
fiscal de 59 milhdes de euros registado em 2010, como foi acima referido, e (2) por um ganho contabi-
listico registado nesta rubrica em 2009, também resultante de uma reestruturacdo societéria das
empresas africanas.
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O resultado liquido aumentou para 5.672 milhdes de euros em 2010, face a 685 milhdes de euros em

2009, reflectindo, principalmente, o aumento dos resultados das operacdes descontinuadas na
sequéncia do ganho obtido com a transaccao da Vivo no 3T10. Este efeito foi parcialmente compensado
por: (1) um aumento das despesas nao-recorrentes e dos custos com o programa de reducao de
efectivos; (2) menores ganhos em empresas associadas, principamente em resultado do ganho obtido
com a alienagcdo da Médi Télécom, e (3) interesses minoritarios mais elevados.

REMUNERACAO ACCIONISTA

Em 2010, a PT pagou um dividendo ordinario de 0,575 euros por accdo referente ao exercicio de 2009 e,
como um adiantamento sobre os lucros de 2010, uma parcela inicial no valor de 1,00 euro por ac¢éo
relativo ao dividendo excepcional de 1,65 euros por accao anunciado apos a alienacao da Vivo. Incluido
neste pacote remuneratério, a PT ird pagar em 2011, sujeito a aprovacdo da Assembleia Geral de
Accionistas, a segunda parcela do dividendo excepcional (0,65 euros por accdo) e um dividendo
ordinario de 0,65 euros por acgao referente ao exercicio de 2010.

A proposta de remuneracdo accionista abrange ainda: (1) um dividendo ordinario de 0,65 euros por
accao para o exercicio fiscal que termina em 31 de Dezembro de 2011, um aumento de 13% em relacéo
ao compromisso inicial da PT de distribuir 0,575 euros referentes ao mesmo periodo e que também esta
dependente da aprovacdo pela Assembleia Geral de Accionistas, e (2) a proposta do Conselho de
Administracdo da PT para a adopcao de uma politica de dividendos progressiva, com o objectivo de
aumentar anualmente entre 3% e 5% o dividendo por accdo para o periodo compreendido entre os
anos fiscais de 2012 e 2014. Adicionalmente, para o ano fiscal de 2011, o Conselho de Administracéo
também tem a intengéo de aprovar o pagamento de um dividendo ordinario intercalar com base no
desempenho financeiro da empresa, de modo a permitir um retorno mais homogéneo aos seus
accionistas ao longo do ano.

O dividendo excepcional e a politica de remuneragdo estao sujeitos as condicdes de mercado, a
condicédo financeira da PT, a lei aplicdvel no que respeita a distribuicdo de resultados liquidos, incluindo
aprovacdes adicionais pela Assembleia Geral, quando aplicdvel, e a outros factores considerados
relevantes pelo Conselho de Administracdo em cada data.

Apods a aprovacao da politica de remuneracdo na proxima Assembleia Geral de Accionistas, a PT ird
reforcar o seu compromisso de continuar a oferecer um retorno accionista e distribuicdo de free cash
flow de referéncia no sector, mantendo em simultaneo um balanco sélido e flexibilidade financeira para
continuar a investir nos seus mercados principais, em novos produtos e servicos e a manter a sua posicao
competitiva estratégica de longo prazo.

CAPEX

O capex diminuiu 5,9% em 2010, para 798 milhdes de euros, equivalente a 21,3% das receitas (-1,4 pp
face a 2009). O capex foi direccionado essencialmente para investimentos: (1) em FTTH, uma tecnologia
de futuro, que tem claramente reforcado a posiccado competitiva da PT nas areas urbanas; (2) nas redes
3G e 3,5G, tanto em termos de cobertura como de capacidade, e (3) em novos servicos, nomeadamente
na TV por subscricao.
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CAPEX POR SEGMENTO DE NEGOCIO M @ MILHOES DE EUROS

4710 4T09 £09/10 2010 2009 £09/10
s 2051 .......... 5 074 ......... (” %) .......... 52415654 .......... ( 73%)
Movel - TMN 49,0 739 (33,7%) 133,1 180,1 (26,1%)
Outros 50,8 46,1 10,1% 141,2 102,6 37,6%
c apex s 304,9 ......... 327,5( 6,9%) ......... ; 98, PR 848,1 ......... (5,9%)
Capex em % das receitas operacionais (%) 32,1 34,1 (2,0pp) 21,3 22,7 (1,4pp)

(1) Os valores relativos a 2009 foram ajustados de forma a reconhecer o negdcio da Vivo como operacao descontinuada e a reflectir a
adopcao daIFRIC 12. (2) Exclui a aquisi¢ao de activos imobilidrios aos fundos de pensdes no 4710 (236 milhdes de euros) e os compromissos
adicionais nos termos da licenca UMTS no 1709 (11,5 milhdes de euros).

O capex da rede fixa decresceu 7,3% face a 2009, de 565 milhdes de euros para 524 milhdes de euros em
2010, reflectindo: (1) a diminuicédo do capex de infra-estrutura na sequéncia dos esforcos significativos
de cobertura de FTTH em 2009; (2) os menores investimentos na infra-estrutura histérica de rede,
decorrentes da implementacao de FTTH, e (3) o menor capex de cliente, nao obstante o continuo
crescimento dos servicos de TV por subscricdo. O capex da rede fixa também reflecte as sinergias
resultantes da integragao fixo-movel. O capex na rede fixa representou 27,2% das receitas, menos 1,9 pp
quando comparado a 2009. Em 2011, a PT ird reforcar ainda mais a proposta de valor para seus clientes,
alargando a cobertura FTTH em mais 600 mil casas.

Em 2010, 0 capex da TMN decresceu 26,1% face a 2009, ascendendo a 133 milhées de euros, equivalente
a 9,6% das receitas. O decréscimo no capex da TMN é explicado, principalmente, pelo enfoque na
geracao de cash flow e pelas sinergias decorrentes da integracdo fixo-mével. O capex continuou a ser
dirigido principalmente para a expanséo da capacidade e cobertura da rede, nomeadamente nas areas
urbanas e nas principais rodovias. Em 2010, a maioria do capex de rede foi direccionada para as redes 3G
e 3,5G. A PT reitera o objectivo de continuar a reforcar as suas capacidades em dados do segmento
movel, aproveitando a implementacao ja existente da rede FTTH para impulsionar a qualidade da sua
rede movel que, no final de 2011, espera-se que detenha 80% das estagdes moveis com fibra, suportadas
em tecnologia Ethernet backauling.

Em 2010, o capex dos outros negdcios aumentou para 141 milhdes de euros, que compara com 103
milhdes de euros em 2009, em resultado dos investimentos realizados nas operacdes africanas,
nomeadamente na MTC e na CVT, e na expansdo dos negdcios da Dedic, incluindo a construccdo de
novos sites para call centre.

CASH FLOW

Em 2010, o cash flow operacional ascendeu a 406 milhdes de euros, face a 683 milhdes de euros em
2009, devido, principalmente, a um aumento significativo no investimento em fundo de maneio. O
desempenho do fundo de maneio é explicado principalmente: (1) pela decisdo de implementar uma
reducdo extraordindria no ciclo de pagamentos a determinados fornecedores na sequéncia da entrada
de fundos decorrente da transaccéo da Vivo, que resultard em melhores condicdes comerciais no futuro;
(2) pelos recebimentos extraordindrios de contas a receber de anos anteriores relativas ao programa
e-escolas em 2009, e (3) pelo investimento em fundo de maneio da GPTI, que foi consolidada a partir de
1 de Marco de 2010.
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O free cash flow ascendeu a 5486 milhdes de euros em 2010 face a 679 milhdes de euros em 2009.
Excluindo a primeira e a segunda prestacao recebidas da Telefonica em 2010 relativas a transaccdo da
Vivo (5.461 milhdes de euros, liquido de despesas) e 0s montantes recebidos em 2009 relacionados com
a alienacdo do investimento na Médi Télécom (400 milhdes de euros), o free cash flow teria diminuido
de 279 milhdes de euros para 25 milhées de euros, principalmente devido a: (1) aumento no investimento
em fundo de maneio (180 milhdes de euros no 4Q10), e (2) menores dividendos recebidos (111 milhdes
de euros) em resultado de um atraso no pagamento dos dividendos da Unitel relativos ao ano fiscal de
2009. Estes efeitos foram parcialmente compensados: (1) pela redu¢do dos pagamentos de impostos
sobre o rendimento (77 milhdes de euros); (2) por uma redugao nas contribuicbes e pagamentos
relativos a beneficios de reforma (101 milhdes de euros), reflectindo o reembolso de 75 milhdes de euros
recebido em 2010, relacionado com o excesso de financiamento do plano de cuidados de saude, e
menores contribuicdes em cash para os fundos de pensoées, e (3) por menores pagamentos de saldrios
a trabalhadores pré-reformados e empregados suspensos (15 milhdes de euros).

FREE CASH FLOW " MILHOES DE EUROS

4T10 4T09 A09/10 2010 2009 A09/10
EBlTDAmenosCapex ........................................... . 71652’49!9% .......... 693’3708'8 .......... (2'2%)
Itens nao monetarios 3,8 14,5 (73,5%) 35,0 30,5 14,6%
Variagao do fundo de maneio (66,2) 1134 n.s. (322,6) (56,7) n.s.
Cash flow operacional (4,8) 180,3 n.s. 405,6 682,5 (40,6%)
[ (46,6) ........ ( 2 7! 0) S 74/1% ........ (22 7, .7.) ....... (20317) .......... ; ,8 0
Valor liquido de pag. e contribuicées relativos a PRBs  (5,5) (60,1) (90,8%) 25,9 (75,2) n.s.
Pag. a colab. pré-reformados, suspensos e outros (44,9) (48,5) (7,2%) (161,1) (175,9) (8,4%)
Impostos sobre o rendimento (24,9) (49,0) (49,2%) (62,5) (139,6) (55,2%)
Dividendos recebidos 0,4 102,7 (99,6%) 10,0 121,1 (91,7%)
Alienacéo da participagao na Médi Télécom 0,0 380,0 n.s. 0,0 400,0 n.s.
Venda da participacao na Brasilcel 1.000,0 0,0 n.s. 5.500,0 0,0 n.s.
Reducoes de capital na Brasilcel 0,0 73,3 n.s. 89,9 733 22,6%
QOutros movimentos (40,0) (4,5) n.s. (94,7) (3,4) n.s.
B 833'7 ....... 557’4 ........ 49’6%5 485’5 ........ . 79’1 ............. o

(1) Os valores relativos a 2009 foram ajustados de forma a reconhecer o negdcio da Vivo como operacao descontinuada.

DiVIDA LiIQUIDA CONSOLIDADA

A divida liquida consolidada ascendeu a 2.100 milhées de euros em 31 de Dezembro de 2010, face a
5.528 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2009. A reducdo de 3.428 milhdes de euros resultou da
geracao de free cash flow no periodo (5.486 milhdes de euros) e da desconsolidagdo da contribuicdo da
Vivo para a divida liquida da PT em 31 de Dezembro de 2009 (699 milhdes de euros). Estes efeitos foram
parcialmente compensados: (1) pelos dividendos ordinarios e excepcionais pagos pela PT, num total de
1.379 milhoes de euros, e pelos dividendos pagos pelas empresas do Grupo PT, no valor de 80 milhdes
de euros; (2) pelo reconhecimento dos pagamentos em divida ao Estado Portugués, no valor de 1.022
milhdes de euros, relacionados com a transferéncia de certas obrigacdes de pensdes; (3) pela aquisicao
de activos imobilidrios aos fundos de pensdes (236 milhdes de euros), no ambito da transferéncia das
obrigagdes com pensdes ndo financiadas para o Estado Portugués, e (4) pela consolidagdo da GPTI, a
partir de 1 de Marco de 2010, que tinha uma divida liquida de 31 milhdes de euros.
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VARIACAO DA DiVIDA LIQUIDA MILHOES DE EUROS

4T10 4T09 2010 2009
Netdebt (initial balance as reported) 7816 60849 55280 55713
Less: Vivo's net debt 0,0 701,7 699,0 664,9
Net debt (initial balance adjusted) 781,6 5.383,2 4.829,0 4.906,4
S ﬂow(asubtr a|r) .................................................................. 833,7 ......... 557,4 ...... 5485 P 679,1 .
Dividendos pagos pela PT 8759 0,0 1.379,5 503,6
Alteragdes no perimetro de consolidacdo 0,0 0,0 31,7 0,0
Compromissos relacionados com activos fixos 0,0 0,0 0,0 11,5
Aquisicdo de imdveis da PT 2359 0,0 2359 0,0
Reconh. das respons. relacionadas com a transf. dos fundos de pensdes 1.021,7 0,0 1.021,7 0,0
Outros 184 3,1 87,5 86,5
Divida liquida (balanco final) 2.099,8 4.829,0 2.099,8 4.829,0
Vanagaodadmdahqmda ................................................................ 13182(5542)(27292) .......... (774)
Variagao da divida liquida (%) 168,7% (9,1%) (49,4%) (1,4%)

(1) Em2010, esta rubrica inclui 80 milhées de euros relativos a dividendos pagos pelas subsidiarias integralmente consolidadas pela PT
a accionistas minoritarios (37 milhdes de euros em 2009). Em 2009, esta rubrica inclui ainda a liquidacao de um instrumento derivado
cambial euro-dolar que resultou num pagamento de 38 milhdes de euros.

Em 31 de Dezembro de 2010, a divida bruta total consolidada ascendeu a 7.206 milhées, dos quais
86,8% eram de médio e longo prazo e 91,0% vencia juros a taxas fixas. Em 31 de Dezembro de 2010, no
seguimento da alienagdo da Brasilcel, 100% da divida total estava denominada em euros.

O valor de disponibilidades de caixa e equivalentes das operagdes em Portugal, acrescido do montante
disponivel em linhas de crédito e papel comercial e ndo utilizados, ascendia a 6.297 milhées de euros no
final de Dezembro de 2010, dos quais 1.265 milhdes de euros eram relativos a linhas de crédito e papel
comercial ndo utilizados. Em resultado da assinatura dos acordos definitivos de compra e venda, subs-
cricéo e acordos de accionistas com a Oi e com 0s seus acionistas controladores, a PT ird investir 8,32 mil
milhdes de reais (aproximadamente 3,7 mil milhdes de euros) na aquisicdio de uma participagao
econémica minima, directa e indirecta, de 22,38% na Oi, o que permitird a PT consolidar proporcional-
mente 25,6% da TmarPart. A integracdo da Dedic / GPTI na CTX também permitird a PT consolidar
proporcionalmente 44,4% da CTX. Adicionalmente, em 27 de Janeiro de 2011, a PT emitiu um Eurobond
no montante de 600 milhdes de euros a 5 anos e com um spread de 295pb sobre os mid swaps de
maturidade semelhante, equivalente a um cupdo anual de 5,625%, aumentando assim a sua liquidez e
a maturidade média da sua divida.

Em 2010, o custo médio da divida da PT foi de 4,4%, face a 4,3% em 2009. Em 31 de Dezembro de 2010, a
divida liquida consolidada da PT, ajustada pelo montante a investir na transaccdo da Oi e pela emissdo da
Eurobond no montante de 600 milhdes de euros em Janeiro de 2011, tinha uma maturidade de 8,4 anos. No
final de 2010, o racio de cobertura do EBITDA pela divida liquida foi de 1,4x, face a 3,1x em 2009, enquanto
0 racio de cobertura dos encargos financeiros pelo EBITDA se situou em 8,1x em 2010 face a 6,8x em 2009.

RESPONSABILIDADES COM BENEFiCIOS DE REFORMA

Em 2 de Dezembro de 2010, a Portugal Telecom chegou a acordo com o Estado Portugués para a
transferéncia para a Caixa Geral de Aposentacdes das responsabilidades com beneficios de reforma
asseguradas pela PT Comunicacdes, relacionados com parte dos seus actuais trabalhadores e
ex-trabalhadores, e dos fundos de pensdes constituidos para fazer face a estas responsabilidades.
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A transferéncia incluiu o “Plano de Pensdes do Pessoal da Portugal Telecom/CGA’, o “Plano de Pensoes
Regulamentares da Companhia Portuguesa Radio Marconi” e as responsabilidades respeitantes ao
beneficio de sobrevivéncia incluido no “Planos de Pensdes Marconi” (referidos em conjunto como
"Planos de Pensdes Regulamentados”).

O valor actual das responsabilidades relacionadas com os Planos de Pensées Regulamentares, a data da
transferéncia, ascendia a 2.804 milhdes de euros e foi determinado por um actudrio independente, de
acordo com pressupostos actuariais consistentes com as recomendacdes do Tribunal de Contas no seu
relatério de 2005 e com as melhores préticas em operagcdes semelhantes. O valor de mercado dos
fundos de pensdes, a data de entrega, ascendia a 1.782 milhdes de euros, que compara com 1.800
milhdes de euros a data do anuncio do acordo para a transferéncia dos fundos. Desta forma, o valor
relativo as responsabilidades ndo financiadas transferidas ascendia a 1.022 milhdes de euros. Relativa-
mente aos pagamentos em divida ao Estado Portugués no ambito desta transferéncia, 100 milhdes de
euros foram pagos em Dezembro de 2010, 18 milhdes de euros foram pagos em Janeiro de 2011, 450
milhdes de euros serdo pagos em Dezembro de 2011 e os restantes 454 milhdes de euros serdo pagos
em Dezembro de 2012.

A partirde 31 de Dezembro de 2010, a PT deixou de patrocinar qualquer plano de beneficios de reforma
definidos, embora continue a assegurar beneficios de reforma sob a forma de complementos de penséo
e cuidados de satde. As responsabilidades projectadas com beneficios de reforma (PBO) relativas a
pensodes e cuidados de saude totalizaram 472 milhdes de euros e o valor de mercado dos activos sob
gestao ascendeu a 448 milhdes de euros. Adicionalmente, a PT tinha responsabilidades sob a forma de
salarios devidos a empregados suspensos e pré-reformados no montante de 924 milhdes de euros em
31 de Dezembro de 2010, as quais ndo estdo sujeitas a qualquer requisito legal para efeitos de financia-
mento. Esses saldrios sdo pagos directamente pela PT aos beneficidrios até a idade da reforma. Assim, as
responsabilidades ndo financiadas brutas totais ascendiam a 949 milhdes de euros. As responsabilidades
néo financiadas liquidas de impostos ascendiam a 711 milhdes de euros. Os planos de beneficios de
reforma da PT relativos a pensdes e cuidados de satde estdo fechados a entrada de novos participantes.

RESPONSABILIDADES COM BENEFICIOS DE REFORMA MILHOES DE EUROS

31de Dezembrode 2010 31 de Dezembro de 2009

Responsabilidades com pensdes 129,9 2.710,2
Responsabilidades com cuidados de satude 342,5 335,3
Respons. projectadas com beneficios de reforma (PBO) 472,4 3.045,5
Valor de mercado dos fundos (448,1) (2.369,5)
Respons. nédo financ. ¢/ pensées e cuidados de satide 24,2 675,9
Salarios a pagar a empregados suspensos e pré-reformados 9243 7914
Responsabilidades nao financiadas brutas 948,6 1.467,4
Respons. nédo financiadas liquidas do efeito fiscal 711,4 1.078,5
Lo go : p S [y 5
Proviséo para beneficios de reforma 966,9 1.490,8

(1) A reducao no valor de mercado dos fundos resultou principalmente da transferéncia dos fundos de pensées para o Estado Portugués
(1.782,1 milhdes de euros), dos pagamentos de pensdes e complementos no montante de 152,4 milhdes de euros e do reembolso
do excesso de financiamento do plano de cuidados de satide no valor de 75,0 milhdes de euros. Estes efeitos foram parcialmente
compensados pelo desempenho positivo dos activos sob gestdo no montante de 52,8 milhdes de euros (equivalente a 2,8% em 2010) e
pelas contribuicbes da PT para os fundos de pensdes no montante de 35,5 milhoes de euros.

O total das responsabilidades ndo financiadas brutas diminuiu em 519 milhdes de euros para 949
milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2010. Os impactos positivos das responsabilidades néo
financiadas com pensdes transferidas para o Estado Portugués, no montante de 1.022 milhdes de euros,
e das contribuicbes e pagamentos no montante de 210 milhdes de euros, foram parcialmente
compensados: (1) pelas perdas actuariais liquidas no montante de 451 milhdes de euros; (2) pelo

PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010



reembolso de 75 milhdes de euros, relativo ao excesso de financiamento do plano de satde; (3) pelos
custos com beneficios de reforma de 39 milhdes de euros, e (4) por custos com o programa de reducao
de efectivos no montante de 149 milhdes de euros, contabilizados no periodo. As perdas actuariais
liquidas de 451 milhdes de euros incluem: (1) os impactos decorrentes da revisdo de pressupostos
actuariais, nomeadamente a alteragcdo da taxa de desconto (perda de 352 milhdes de euros), a alteracéo no
crescimento das pensdes (ganho de 10 milhdes de euros) e a alteracdo nas tabuas de mortalidade (perda
de 100 milhdes de euros); (2) ganhos de experiéncia liquidos de 67 milhdes de euros, e (3) a diferenca entre
a rentabilidade real e a rentabilidade esperada estimada dos activos (perda de 76 milhdes de euros).

VARIAGCAO NAS RESPONSABILIDADES NAO FINANCIADAS BRUTAS MILHOES DE EUROS
2010 2009

Responsabilidades nao financiadas brutas (saldo inicial) 14674 1.809,9
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 38,7 91,6
Custos do programa de reducao de efectivos 148,6 14,9
Liquidagéo do plano (1.021,7) 0,0
Reembolsos (contribuicdes) liquidos para os fundos de pensdes R 259 (108,3)
Pagamentos a colaboradores pré-reformados, suspensos e outros (161,1) (175,9)
Perdas (ganhos) actuariais liquidos 450,7 (164,8)
Responsabilidades ndo financiadas brutas (saldo final) oage 14674
Responsabilidades nao financiadas liquidas de impostos 7114 1.078,5

(1) Em 2010, esta rubrica inclui: (i) pagamentos por acordo de rescisdo contratual no montante de 4,0 milhdes de euros, (ii) o reembolso
do excesso de financiamento liquido de despesas de saude pagas pela PT no valor de 65,4 milhdes de euros, e (iii) contribuicdes para os
fundos de pensdes no montante de 35,5 milhes de euros.

CUSTOS COM BENEFICIOS DE REFORMA MILHOES DE EUROS
2010 2009

Custo com o servico do periodo 7.2 6,8
Custo financeiro 192,0 2164
Rentabilidade esperada dos fundos (129,2) (131,6)
Ganhos com servicos passados (31,2) 0,0
D s s
Amortizacdo de ganhos com servigos passados (1,9 2,0
Contribuicoes para a Seguranca Social 14 0,0
D Say g

(1) Adiminuicao do custo financeiro é explicada pela reducao do PBO ocorrida em 2009. (2) Os ganhos com servigos passados reconhecidos
em 2010 decorrem da Lei 38/2010, que introduziu um plafond méximo para as pensoes.

CAPITAL PROPRIO

Em 31 de Dezembro de 2010, o capital préprio excluindo interesses ndo-controladores ascendeu a 4.392
milhdes de euros. O aumento de 3.074 milhdes de euros em 2010 é explicado: (1) pelo resultado liquido
gerado no periodo de 5.672 milhdes de euros, e (2) pelos ajustamentos de conversdo cambial positivos
no montante de 293 milhdes de euros, em resultado, principalmente, da valorizacéo do real face ao euro
no perfodo. Estes efeitos mais do que compensaram: (1) os dividendos pagos pela PT aos accionistas,
incluindo os dividendos ordinarios e os excepcionais, que totalizaram 1.379 milhdées de euros; (2) os
ajustamentos de conversdo cambial acumulados relativos ao investimento na Brasilcel, que foram
transferidos para resultado no seguimento da alienagao deste investimento e que totalizavam 1.134
milhdes de euros a data da alienacéo, e (3) as perdas actuariais liquidas relativas a beneficios de reforma
no montante de 338 milhdes de euros (liquidos de impostos).
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Y " -
r VARIACAO NO CAPITAL PROPRIO (EXCLUINDO INTERESSES MINORITARIOS) MILHOES DE EUROS

Capital préprio antes de interesses minoritarios (saldo inicial) 1.318,3
Resultado liquido 5.672,2
Ajustamentos de conversao cambial liquidos ” (841,8)
Dividentos (1.379,5)
Ganhos (perdas) actuariais liquidos, liquidos do efeito fiscal (338,0)
Outros (38,38)
Capital proprio antes de interesses minoritarios (saldo final) 4.392,4
Variagio no capital proprio antes de interesses minoritarios 3.074,1
Variacao no capital préprio antes de interesses minoritarios (%) 233,2%

(1) Em 2010, esta rubrica inclui um ganho de 293 milhdes de euros relativo a ajustamentos de conversao cambial gerados no periodo
e uma perda de 1.134 milhdes de euros correspondente a transferéncia para resultado liquido dos ajustamentos de conversdo cambial

acumulados relativos a Vivo na data de alienagao.

DEMONSTRAGCAO DA POSICAO FINANCEIRA

As principais alteracdes na demonstracdo da posicao financeira consolidada desde 31 de Dezembro de
2009 séo explicadas, principalmente, pela aquisicdo da Brasilcel pela Telefénica, dado que a 31 de Dezembro
de 2009 a demonstracao da posicao financeira incluia os activos e os passivos da Vivo. A essa data, a Vivo
detinha activos totais de 6.150 milhdes de euros, incluindo principalmente activos corpoéreos e incorpdreos
(4.279 milhdes de euros), contas a receber (546 milhdes de euros), impostos diferidos (418 milhdes de
euros) e impostos a receber (373 milhdes de euros), e detinha passivos totais de 2.344 milhdes de euros,
incluindo principalmente divida bruta (995 milhées de euros) e contas a pagar (497 milhdes de euros).

DEMONSTRAGCAO DA POSIGAO FINANCEIRA CONSOLIDADA MILHOES DE EUROS

Disponibilidades e titulos negociaveis
Contas a receber

Existéncias

Investimentos financeiros

Activos intangiveis

Activos tangiveis

Activos com planos de beneficios de reforma

Outros activos

Impostos diferidos e custos diferidos

31deDezembrode2010 31 de Dezembro de 2009

Contas a pagar
Divida bruta

Responsabilidades com planos de beneficios de reforma

Outros passivos
Impostos diferidos e proveitos diferidos

Capital, excluindo interesses minoritarios

Interesses minoritarios

Total do capital proprio

Total do capital proprio e do passivo

5.106,5 1.518,0

3.403,2 15384

101,5 239,9

5396 614,1

1.111,7 4.074,3

3.874,6 4.843,9

19 67,6

338,1 783,7

692,7 1.160,7

13386

7.046,0

1.558,3

1.602,9

907,2

........................................................................ 12453,0
.......................................................................... 1318,3

15.169,9

(1) A reducao nos activos com planos de beneficios de reforma esta relacionada com o reembolso de 75 milhdes de euros decorrente do

excesso de financiamento apurado a 31 de Dezembro de 2009.
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As receitas das operagdes em Portugal, que incluem a rede fixa e a TMN, decresceram 3,6% em 2010 face
a2009. O desempenho das receitas da TMN foi impactado: (1) por menores receitas de cliente (74 milhdes
de euros), em resultado de condi¢des econdmicas desafiantes, do aumento da popularidade dos planos
tribais (planos tarifarios pré-pagos com trafego ilimitado entre clientes com o mesmo plano tarifério) e de
menores receitas de roaming-out (4,8 milhdes de euros), devido, principalmente, a cortes nas tarifas
reguladas; (2) por menores receitas de interligacdo (19 milhdes de euros), principalmente devido a
menores MTRs, e (3) por menores vendas de equipamentos (32 milhdes de euros). As receitas no
segmento de rede fixa diminuiram 1,0% em 2010, face a 2009, impactadas: (1) por menores receitas de
dados e solucdes empresariais (13 milhdes de euros), num contexto de ambiente econdmico adverso e
de reducéo de alguns projectos estruturantes; (2) por menores receitas de wholesale (4 milhdes de euros),
impactadas pela reducédo de 6,7 milhdes de euros nas receitas de lacetes locais desagregados e DSL; (3) e
pela tendéncia histérica de declinio do negdcio de listas telefonicas (14 milhdes de euros). As receitas de
retalho mantiveram-se constantes face a 2009, suportadas pelo desempenho do segmento residencial,
beneficiando do crescimento sélido e sustentado das ofertas double-play e triple-play do Meo.

DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS - OPERACOES EM PORTUGAL MILHOES DE EUROS

4T10 4T09 A09/10 2010 2009 A09/10
Receitas operacionais 800,7 846,7 (5,4%) 3.200,8 3.320,9 (3,6%)
Rede fixa 476,3 501,4 (5,0%) 1.929,0 1,947,8 (1,0%)
Mével - TMN 342,1 382,8 (10,6%) 1.387,5 1,517,8 (8,6%)
Outros e eliminacdes 17,7) (37,5 (52,8%) (115,7) (144,7) (20,1)%
G s o ,8 ........ oo ’5 ........ (7’ 7%) ....... ; 377’5 S 7’5 ......... (6, ; %)
Custos com beneficios de reforma (PRBs) (15,3) 22,4 ns. 38,2 89,6 (57,4%)
Amortizagoes 1911 2129 (10,3%) 697,6 675,0 3,3%
Resultado operacional ® 157,0 125,1 25,5% 641,7 702,9 (8,7%)
i gem o 416% ........ 426% ........ (.1. Opp) ......... 430% e 42% ......... ( 12pp)
Capex ¥ 268,8 299,6 (10,3%) 680,3 770,8 (11,7%)
Capex em % das receitas operacionais 33,6% 35,4% (1,8pp) 21,3% 23,2% (2,0pp)
EBITDA menos Capex 64,1 60,9 5,3% 697,1 696,7 0,1%

(1) As operacoes em Portugal incluem os segmentos de rede fixa e mével, a PT Inovacao, PT SI, PT Pro, PT Contact e PT Sales. (2) EBITDA
= resultado operacional + custos com beneficios de reforma + amortizagdes. (3) Resultado operacional = resultado antes de resultados
financeiros e impostos + custos com o programa de reducao de efectivos + menos (mais) valias na alienagao de imobilizado + outros
custos liquidos. (4) Exclui a aquisicdo de activos imobiliarios aos fundos de pensdes no 4710 (236 milhdes de euros) e os compromissos
adicionais nos termos da licenca UMTS no 1T09 (11,5 milhdes de euros).

O EBITDA diminuiu 6,1% em 2010, face a 2009, para 1.377 milhdes de euros, equivalente a uma margem
de 43,0%. Este desempenho é explicado, principalmente, pela diminuicdo das receitas e pelo investi-
mento na implementagdo das ofertas triple-play, o que resultou em maiores custos de programacéo.
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E de destacar que, no 4T10, as despesas operacionais excluindo amortizacdes do segmento da rede fixa
decresceram 4,8% (15 milhdes de euros), face ao 4T09, , a primeira diminuicdo observada desde o lanca-
mento do servico de TV por subscricdo em termos nacionais no 2708 e ndo obstante o aumento dos
custos de programacao. Igualmente, as despesas operacionais excluindo amortizacdes decresceram
11,2% face a 2009, demonstrando assim o enfoque na disciplina de custos.

O capex das operagdes em Portugal diminuiu 11,7%, em 2010 face a 2009, para 680 milhdes de euros,
tendo sido direccionado principalmente para: (1) o continuo empenho na implementacdo do servico de
TV por subscricdo e FTTH, tecnologias de futuro e servigos que assegurem o crescimento futuro da rede
fixa, e (2) os investimentos nas redes 3G e 3,5G no negécio mével em Portugal.

O EBITDA menos capex das operacdes em Portugal manteve-se estavel em 2010 (+0,1% face a 2009),
ascendendo a 697 milhdes de euros, em resultado do enfoque na melhoria da rentabilidade e no
compromisso no aumento de geracao de cash flow.

REDE FIXA

Em 2010, as adicdes liquidas de retalho atingiram 337 mil, mais 3,7% que em 2009, em resultado do
crescimento significativo do servico de TV por subscricdo, que registou 249 mil adigdes liquidas e atingiu
um total de clientes de TV de 830 mil (+42,9% que em 2009). As adicoes liquidas de acessos de banda
larga fixa atingiram no periodo 139 mil, com o crescimento, face a 2009, da base de clientes de banda
larga fixa a atingir 16,1%, em resultado do sélido crescimento dos clientes triple play. As linhas geradoras
de tréfego, em 2010, apenas decresceram 12 mil (-56 mil em 2009 e -110 mil em 2008), reflectindo
também o impacto positivo das ofertas triple-play que continuam a suportar a inversédo da tendéncia
operacional do negdcio de rede fixa. Em 2010, os desligamentos liquidos de linhas de voz foram de 51
mil, incluindo 39 mil desligamentos de linhas de rede em pré-seleccao, as quais ja representam apenas
95 mil linhas (3,5% do total das linhas PSTN/RDIS).

No 4T10, a PT alcancou mil adicoes liquidas de linhas telefonicas fixas positivas e 8 mil adi¢des liquidas
de linhas geradoras de trafego, pela primeira vez nos Ultimos sete anos, um desempenho sustentado
pelas ofertas double-play e triple-play do Meo, que continuam a suportar a inversao da tendéncia
operacional do negdcio de rede fixa. Este desempenho tornou-se particularmente evidente no
segmento residencial, onde se registaram 10 mil adi¢ées liquidas de linhas telefénicas fixas no 4T10.

O numero de RGUs de retalho por acesso, medido pelo nimero de acessos de retalho por linhas PSTN /
RDIS, continuou a aumentar com a expansao da oferta de TV por subscricdo, ofertas double-play e triple-
play, tendo ascendido a 1,68 em 2010 (+10,1% face a 2009), que compara com 1,53 em 2009.

Os acessos dos concorrentes, que incluem acessos de wholesale e em pré-seleccéo, decresceram 77 mil
em 2010, reflectindo uma diminuicao dos acessos em lacetes locais desagragados (-38 mil) e das linha
em pré-seleccdo (-39 mil).

A penetracdo de clientes de TV por subscricdo atingiu 31,9% das linhas geradoras de trafego (+9,7pp
facea2009) e 82,9% da base de clientes de bandalargafixa (+15,5pp face a 2009), um sélido desempenho
considerando que o servico de TV por subscricdo foi lancado, em termos nacionais, apenas em Abril de
2008. Em resultado, os clientes de TV por susbcri¢do e de banda larga fixa j& representam 40,5% dos
acessos totais de retalho, reforcando assim, ainda mais, a migragao do negdcio de rede fixa da PT de um
operador single-play para um operador triple-play.

Durante o ano de 2010, a PT continuou a comercializar o seu servico de fibra dptica, o qual tem
impulsionado o desempenho da rede fixa, em particular nas dreas urbanas e mais competitivas. Os
clientes de fibra ja representam uma taxa de penetra¢do de 13,8% sobre o total de casas passadas com
FTTH no final do ano e 20,7% da média de casas comercialmente disponiveis em 2010.
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Em Fevereiro de 2011, o FTTH Council, integrado nos seus Innovation Awards, atribuiu a PT o prémio
para implementacao e operagdes pela sua estratégia “I5" que é parte integrante do seu plano de
implementacao FTTH. Os cinco pilares da inovacao (“I5") no contexto de uma transformacéo FTTH séo:
(1) aimplementacédo da rede e operacdes; (2) a prestacdo de servicos; (3) a convergéncia de servigos; (4)
a transformacao do negdcio, e (5) o estabelecimento de um eco-sistema de parcerias. Este prémio de
Inovacdo reconhece a estratégia da execucao operacional da PT, e o sucesso das suas parcerias com os
lideres da indUstria, de forma a proporcionar os melhores servicos aos seus clientes.

DADOS OPERACIONAIS - REDE FIXA

4T10 4T09 A09/10 2010 2009 209/10

Acessos ('000) 4.882 4.587 6,4% 4.882 4.587 6,4%
Acessos de retalho 4,527 4189 8,0% 4,527 4,189 8,0%
PSTN/RDIS 2.695 2.746 (1,9%) 2.695 2.746 (1,9%)
Linhas geradoras de tréfego 2.600 2612 (0,5%) 2.600 2.612 (0,5%)
Pré-seleccao 95 134 (28,9%) 95 134 (28,9%)
Banda larga fixa de retalho 1.001 862 16,1% 1.001 862 16,1%
Clientes de TV 830 581 42,9% 830 581 42,9%
Acessos de wholesale 356 398  (10,5%) 356 398 (10,5%)
Lacetes locais desagregados 242 281 (13,7%) 242 281 (13,7%)
Acessos ORLA 62 63 (2,4%) 62 63 (2,4%)
ADSL wholesale 52 54 (3,4%) 52 54 (3,4%)

A 'i.g'é.é.s' i quldas T R Gy 55 ey Sao e 550,
Acessos de retalho 98 109 (9,9%) 337 325 3,7%
PSTN/RDIS 1 (17) 104,3% (51) (96) 47,1%
Linhas geradoras de tréfego 8 (7)  202,2% 12) (56) 78,0%
Pré-seleccao (7) 9) 25,1% (39) (40) 4,3%
Banda larga fixa de retalho 37 50 (25,8%) 139 152 (8,7%)
Clientes de TV 61 76 (20,2%) 249 269 (7,4%)
Acessos de wholesale (16) (16) (4,0%) (42) (36) (16,1%)
Lacetes locais desagregados (15) (16) 6,3% (38) (25) (55,4%)
Acessos ORLA (1) 1 (173,2%) (2) (12) 87,7%
Banda larga fixa wholesale (0) (1) 20,9% (2) 1 (271,1%)
e i poracesso B es ey e es ey oo
ARPU (euros) 30,0 304 (1,5%) 30,1 30,1 (0,1%)
Trafego total (milhdes de minutos) 2.725 2.826 (3,5%) 10.867 11.225 (3,2%)
Trafego de retalho 1.164 1.201 (3,0%) 4,581 4713 (2,8%)
Trafego de wholesale 1.561 1.625 (3,9%) 6.286 6.512 (3,5%)
Trabalhadores 6.177 6.450 (4,2%) 6.177 6.450 (4,2%)

(1) Acessos de retalho por acessos PSTN/RDIS.

Durante o ano de 2010, o Meo implementou uma nova versdo de software em todas as suas set-top
boxes IPTV, oferecendo assim uma melhor experiéncia de utilizacdo e mais funcionalidades aos seus
clientes Meo. Na sequéncia de uma detalhada e cuidada andlise dos padrées de utilizacdo, o Meo
actualizou o seu design e interface de utilizador para promover uma ainda melhor, mais facil e mais
intuitiva experiéncia de utilizacdo. Em alguns dos servicos mais utilizados, de que é exemplo o PVR, o
Meo lancou novas funcionalidades. Adicionando a gravacdo remota e a gravacao de series,
funcionalidades exclusivas, o Meo passou a disponibilizar também uma experiéncia de gravagdo multi-
room. Esta actualizacdo foi suportada por uma forte campanha de marketing enfocada na nova
experiéncia Meo, reenfatizando o seu posicionamento como a mais inovadora oferta de TV por
subscricdo no mercado Portugués.
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O Meo continua a oferecer vérias caracteristicas que diferenciam significativamente a sua proposta de
valor, incluindo: (1) video-on-demand real (VoD), com funcionalidades semelhantes as do DVD e um
catalogo de mais de 2.500 filmes, incluindo alta definicdo (‘HD"); (2) catch-up TV; (3) guia electrénico de
programacao para 7 dias, redesenhado durante o 1T10, em todos os interfaces do Meo, de modo a
melhorar a experiéncia do utilizador; (4) gravacéo de canais de TV, programacao remota utilizando a
Internet ou o telemovel, permitindo ainda a gravacao facil, através de um clique, de séries completas e
PVR multiroom para clientes com mais do que uma set-top-box; (5) servicos de valor acrescentado, tais
como jogos e karaoke; (6) diversas aplicacdes interactivas, e (7) conteldos e recursos personalizados
para criancas, especialmente desenhados para um ambiente “Meo Kids".

O catdlogo de VoD, que inclui blockbusters de cinco estudios de Hollywood, tem sido um elemento
chave diferenciador do servico, dado que mais de 55% dos clientes do Meo IPTV j& usaram o servico a
pagar, consumindo em média 2,3 filmes por més. E relevante destacar que a estreia do filme“Entrelacados’,
em Portugal, em Dezembro de 2010, ocorreu simultaneamente no cinema e no VoD do Meo. Os filmes
mais vistos em 2010 foram "A Saga Twilight: Eclipse’, seguido de“Robin Wood”e de“Um Cidadao Exemplar”.

O Meo langou também uma seleccao de novos canais, sendo o mais relevante o FOXLife, no dia 1 de
Janeiro de 2010, e o canal Q, em Marco de 2010, o primeiro canal interactivo em Portugal, totalmente em
Portugués, o que representa outra experiéncia inovadora que continua a contribuir para a nova forma
de consumo de conteldos de televisdio no mercado Portugués. O canal Q foi desenvolvido em
cooperacédo com o Portal Sapo, onde o site do canal esta alojado. No 3T10, o Canal Q reforcou a sua
programacgao com novos conteudos e alargou o tempo de emissao. Estes novos canais, funcionalidades
e servi¢os visam reforcar os contelidos e a experiéncia de visualizagao de televiséo do Meo, tornando-a
mais qualificada e promovendo maior interactividade, permitindo assim uma diferenciacdo ainda maior
quando comparada as restantes ofertas de TV por subscricao disponiveis no mercado.

A 8 de Julho de 2010, a PT anunciou que o Meo superou a marca de 700 mil clientes. Recentemente, e
para reforcar uma nova experiéncia de visualizacédo de televisdo e melhorar a interactividade, o Meo
lancou também: (1) o Meo Interactivo, uma loja de aplicagdes, disponiblizada gratuitamente, que agrega
os melhores widgets de TV para todas as aplicacdes ja disponiveis no Meo, assim como outras lancadas,
tais como o Facebook, o Oceanlook, o Picasa e o Flickr, e (2) o Meo Séries, um novo servico de subscricdo
de VoD que disponibiliza as melhores séries da Warner e HBO.

No ultimo trimestre, o Meo lancou diversos novos servicos: (1) Meo Online, que permite o acesso ao
catdlogo do Meo VoD através de PC (os clientes Meo podem alugar e assistir a filmes em casana TV ou
em qualquer lugar no PC); (2) Meo Jogos, um servico desenhado para todos os entusiastas de jogos que
agora tém acesso, através do Meo, aos melhores jogos dos principais produtores, como a Activision, a
Atari, a Disney, a Capcom, a Codemasters, a THQ e a Strategy First, sem consolas ou CDs; (3) Music Box,
um servico integrado para telemoveis, PCs e televisdo, um outro bom exemplo da estratégia multiscreen
da PT, que permite o acesso a um catdlogo de milhdes de musicas (das principais empresas mundiais de
musica, nomeadamente a Universal Music, a Sony BMG e a Orchard), a partir do qual os clientes Meo
podem criar playlists pessoais que podem aceder na televisdo, no PC ou no telemovel.

Nos Ultimos meses, o Meo continuou a melhorar as caracteristicas e funcionalidades incluidas na
experiéncia de televisdo do Meo: (1) interactividade de canais, 0 Meo continua a promover a inovacao
nos conteldos através de uma experiéncia interactiva sobre contetdos “ancora’, tais como o TVI Secret
Story Interactivo, um canal interactivo exclusivo, desenvolvido em parceria com a TVI (um canal aberto)
e o [dolos Interactivo disponivel na SIC (um canal aberto) de Setembro a Dezembro de 2010; (2) novo
widget de futebol, o Meo Futebol, com calendérios, resultados e videos dos golos, destaques dos jogos
e entrevistas flash da liga de futebol Portugués, actualizado semanalmente, de acordo com cada jornada;
(3) Meo Remote, um novo applet da Apple e da Android, através do qual os clientes Meo podem instalar
um controle remoto Meo no seu smartphone ou tablet, combinando simplicidade, comodidade e
interactividade e seguindo as tendéncias de consumo mais inovadoras, e (4) Meo Restart TV.
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Em Janeiro de 2011, o Meo lancou diversos novos canais: (1) Food Network HD, para melhorar o
alinhamento dos canais Lifestyle, também lancado em SD; (2) Mezzo Live HD, 100% Native HD, os mais
conhecidos eventos de Musica Classica, Jazz, Opera e Ballet com um som e qualidade de imagem
excepcionais, e (3) Travel Channel HD, um dos canais de viagens mais vistos, agora também em HD.

Em 2010, a PT lancou também o Meo@PC, em versédo de teste. Este servico disponibiliza 0 acesso online
ao servico de TV por subscricdo do Meo através do PC, reforcando a mobilidade e convergéncia como
proposta de valor do servico Meo.

Em Maio de 2010, o0 Meo anunciou a transmissao em directo do maior evento de ténis em Portugal, o
Estoril Open, em formato True 3D, a primeira experiéncia em Portugal de transmisséo de eventos em
directo em formato True 3D. Adicionalmente, em Junho de 2010, o Meo anunciou a transmisséo em
directo de oito jogos do Campeonato do Mundo em formato True 3D através da organiza¢do de varios
eventos para exibicao publica. Para os clientes Meo, todos os jogos do Campeonato do Mundo estavam
disponiveis em HD e com funcionalidades interactivas, o que permitiu aos espectadores escolher de
entre seis ecras adicionais que transmitiam: tacticas da equipa, 0 acompanhamento de um jogador, o
acompanhamento do treinador e os destaques do jogo. Estas funcionalidades provaram ser muito bem
sucedidas ao serem utilizadas por mais de 330 mil clientes Meo e ao terem mais de 1,1 milhdes de visitas
durante o Campeonato do Mundo. Durante este evento, o Meo lan¢ou ainda uma funcionalidade opcional
muito bem sucedida que permitia aos espectadores filtrar o ruido das conhecidas vuvuzelas durante o
jogo a que se estava a assistir. Em Outubro de 2010, 0 Meo anunciou a transmissédo em directo, em exclusivo
e em True 3D da oitava ronda do circuito mundial de surf realizada em Portugal, patrocinada pela TVIN,
tornando-se no primeiro operador de televiséo no mundo a transmitir um evento de surf em True 3D.

As campanhas de marketing do Meo continuam a beneficiar da maior notoriedade no mercado de TV por
subscricdo em Portugal. A campanha para promover o novo interface de utilizador do Meo foi lancada
com um inovador anuncio em True 3D, assinalando o inicio dos testes do Meo em contetdos 3D. No
4710, o Meo exibiu uma forte campanha comparativa, descrevendo as notérias vantagens da velocidade
do seu servico Internet, da experiéncia de gravacao e da experiéncia de zapping. Em 2010, o indicador de
recordacdo comprovada por anuncio situou-se em torno de 40% e o de recordacdo espontanea de
anuncios foi superior a 45%, bem a frente de qualquer outra marca concorrente do sector.

Em resultado do forte investimento em inovacgéo e tecnologia, o servico Meo (sobre fibra) foi classificado
pela Exame Informatica, uma revista especializada independente portuguesa, como o melhor servico de
TV por subscricdo e o mais sofisticado em termos de tecnologia e funcionalidades, numa extensa
comparagao com o concorrente de cabo. O Meo foi considerado o melhor servico em varias categorias:
(1) largura de banda da Internet; (2) gravacdo de video digital; (3) video on demand; (4) qualidade de
som; (5) set-top-box, e (6) consumo de energia.

Nos ultimos meses, a PT lancou varias ofertas verticais para as PMEs e para o segmento empresarial, com
o objectivo de disponibilizar ofertas diferenciadas e convergentes adaptadas a diferentes sectores, de
forma a fortalecer a posicdo da PT no mercado. A PT alargou o dambito dos servicos, tais como: (1) o Menu
Box, uma solugao dirigida ao sector da restauracao, que integra televisao, voz e dados, aproveitando as
melhores ferramentas de software existentes para o sector e integrando a componente de hardware; (2)
o Lex Box, uma solucédo orientada para o segmento juridico, integrando voz fixa e mével e servigos de
banda larga, assim como o software LegiX, que permite o acesso a contetdos juridicos, e (3) ofertas
personalizadas, nomeadamente a Fibra Empresarial, um servico de televisao para os clientes dos sectores
da saude e hotelaria, que inclui um canal corporativo personalizado, contelidos e controle remoto para
seleccao de canais. Em Setembro de 2010, a PT anunciou, em parceria com a Cisco, o desenvolvimento,
implementacao e langamento de novos servicos de cloud computing, que incluem servicos virtuais e
comunicagdes unificadas. A implementacéo de servicos de cloud computing permitird as empresas a
adopcdo de modelos de negdécios mais eficientes, aumentando a adopgao de servicos de tecnologia
pelas empresas dos segmentos empresarial, PME e SoHo devido a significativa redugdo de custos com
tecnologias de informacéao.

PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010



Em Dezembro de 2010, a PT também assinou um acordo de colaboracdo com a SingTel. Este acordo
prevé: (1) a partilha das melhores praticas e benchmarks nas dreas operacionais e comerciais relacionadas
com fibra e IPTV; (2) a cooperacdo em investigacao e desenvolvimento, incluindo a criagcdo conjunta de
solucdes e aplicacdes multiplataforma; (3) o desenvolvimento de aplicaces inovadoras para redes fixas
e moveis de alta velocidade; (4) a alavancagem em economias de escala através de procurement
conjunto, e (5) a promogao de programas de estdgio, permitindo aos empregados de ambas as empresas
partilhar as melhores praticas e experiéncias.

Em Fevereiro de 2011, a PT anunciou a implementacdo de um dos maiores Data Centre da Europa na
Covilha, com mais de 45 mil metros quadrados, uma capacidade instalada de mais de 50 mil servidores
que ocupam 12 mil metros quadrados e com niveis Unicos em termos de capacidade tecnoldgica e
eficiéncia energética, o que inclui uma poupanca de 93 mil toneladas de CO2, a reducéo de 40% no
consumo de energia e a criagdo de um parque edlico com 28 torres. Com este investimento, a PT tem
como objectivo principal a lideranga nas tendéncias do mercado global de comunicag¢des e preparar para
0 esperado crescimento exponencial no trafego de dados. Este novo Data Centre, que estard operacional
no 2512, estard suportado numa rede de fibra éptica que se vai ligar as principais redes mundiais de
comunicacao e terd como principal enfoque a exportacéo de capacidade de armazenamento de dados e
servicos de cloud-computing, posicionando também a PT como referéncia neste mercado em termos
europeus.

A PT recebeu a Certificagdo na ISO 20000 para servicos de cloud computing, para gestao de tecnologias
de informacao, gestao de seguranca e em infraestutura de Data Centres. Esta certificagdo acrescenta
qualidade e capacidade de entrega de servico, reforcando a posicao da PT nas dreas de servicos de
tecnologia de informacéo para o segmento empresarial.

Em resultado dos esforcos continuos na implementacdo do Meo e no desenvolvimento de infra-
estruturas de futuro, nomeadamente FTTH, e, ndo obstante o forte crescimento de clientes Meo, que
subscrevem um servico mais complexo com maiores recursos associados a apoio a clientes, a fiabilidade,
a qualidade e a experiéncia de utilizador associada aos centros de atendimento ao cliente da PT
melhorou durante o ano de 2010. Em resultado, o nimero de chamadas por cliente diminuiu 30% face
a 2009 e o numero de reclamacées diminuiu 45% face ao mesmo periodo. O enfoque na melhoria dos
processos de gestdo de falhas e o investimento em diagndsticos remotos permitiu uma diminuicdo de
9% face a 2009 no numero de técnicos utilizados por RGU.

DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS - REDE FIXA MILHOES DE EUROS

4T10 4T09 A09/10 2010 2009 A09/10

Receitas operacionais 476,3 501,4 (5,0%) 1.929,0 1.947,8 (1,0%)
Retalho 2443 2439 0,2% 969,2 971,0 (0,2%)
Servicos a operadores (wholesale) 122,7 125,6 (2,3% 491,3 4954 (0,8%)

)
Dados e solugdes empresariais 67,7 80,0 (15,3%) 287,7 300,7 (4,3%)
Outras receitas de rede fixa 41,6 52,0 (19,9%) 180,8 0,1%
Custos operacionais, excluindo amortizacées 291,5 3062  (48%) 1.1838 1.1482 31%
Custos com pessoal 57,2 60,5 (5,5%) 2282 (2,2%)
Custos directos dos servicos prestados 107,3 106,8 0,4% 4384 7,2%
Custos comerciais 36,9 37,3 (1,1%) 126,7 7,4%
Outros custos operacionais 90,1 101,5 390,4 0,6%
R s e s E ) Tas s e 6890
Custos com beneficios de reforma (15,3) 224 n,s, 38,1 89,6 (57,4%)
Amortizacdes 124,3 1394  (10,8%) 461,7 434,7 6,2%
Resultado operacional ® 75,8 33,5 126,5% 2453 2754 (10,9%)
Mé}ééh{ﬁé[ﬂﬁ}\' .......................................... SEa 389%(01pp) ........ 386%411%(24pp)
Capex ¥ 205,1 2074 (1,1%) 524,1 565,4 (7,3%)
Capex em % das receitas operacionais 43,1% 41,4% 1,7pp 27.2% 29,0% (1,9pp)
EBITDA menos Capex (20,3) (12,2) 66,6% 2211 234,2 (5,6%)

(1) Inclui transacgbes intragrupo. (2) EBITDA = resultado operacional +custos com beneficios de reforma + amortizagées. (3) Resultado
operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos com o programa de redugéo de efectivos + menos (mais)
valias na alienacéo de imobilizado + outros custos liquidos. (4) Exclui a aquisicdo de activos imobiliarios aos fundos de pensées no 4T10
(226 milhoes de euros).
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Em 2010, as receitas operacionais da rede fixa diminuiram 1,0% (19 milhdes de euros), face a 2009, para
1.929 milhoes de euros, influenciadas por: (1) menores receitas de dados e de solugdes empresariais (13
milhdes de euros), que reflectem condicdes econdémicas desafiantes, assim como a reducao em alguns
projectos estruturantes; (2) um decréscimo das receitas de wholesale (4 milhdes de euros), principalmente
nas receitas de lacetes locais desagregados e DSL, e (3) menores receitas geradas pelo negdécio de listas
telefénicas (14 milhdes de euros).

As receitas de retalho ascenderam a 969 milhdes de euros em 2010, mantendo-se estaveis face a 2009,
suportadas pelo forte e continuo desempenho das ofertas triple-play do Meo (voz, dados e TV por
subscricao), consolidando assim a inversdo da tendéncia histérica de perda de receitas no negdcio de
rede fixa. Este desempenho das receitas de retalho estd a ser alcancado através do crescimento das
receitas de TV por subscricdo e de banda larga fixa, que tém aumentado em linha com a estratégia
definida de aumento de quota de mercado no segmento residencial através da oferta de servigos de
double-play e triple-play atractivos e diferenciadores, ndo obstante a crescente pressao sobre o negécio
de voz tradicional, que afecta principalmente os segmentos de PMEs / SOHO e empresarial. Em resultado
do sdélido desempenho do Meo, as receitas de retalho do segmento residencial aumentaram cerca de
5% no 4T10 face ao 4T09, em linha com o crescimento de 5% em 2010 face a 2009, reflectindo os
beneficios com a alteracdo do modelo do negdcio residencial da PT de ofertas single-play para triple-

play.

Em 2010, o desempenho das receitas de retalho foi impulsionado pelo crescimento nas RGUs de retalho
de 337 mil, nomeadamente devido aos clientes de TV por subscricao (+249 mil adi¢des liquidas no ano),
aos clientes de banda larga de elevada qualidade (155 mil adi¢des liquidas de clientes pds-pagos) e a
resiliéncia das linhas geradoras de trafego, que aumentaram, pela primeira vez nos Ultimos sete anos, em
8 mil no ultimo trimestre. O desempenho das receitas de retalho continuou a beneficiar do sucesso da
implementacdo da estratégia de TV por subscricdo, ndo obstante a forte concorréncia de outros
operadores fixos e de cabo, bem como dos operadores moéveis, tanto em voz com em banda larga, e
num contexto de condi¢des econdmicas desafiantes.

As receitas de wholesale decresceram 0,8% em 2010 face a 2009, para 491 milhdes de euros, apesar do
aumento das receitas de trafego (+1,6% face a 2009), impactadas pela reducao nas outras receitas (-5,2%
face a 2009) e nas receitas de circuitos alugados (-1,0% face a 2009). Este desempenho é explicado pela
diminuicdo das receitas de lacetes locais desagregados, assinatura de linhas de wholesale e receitas de
linhas wholesale ADSL no ano (7 milhées de euros).

As receitas de dados e de servicos empresariais decresceram 4,3% em 2010 face a 2009, em resultado da
diminuicdo das receitas de VPN e de circuitos alugados (-6,0% face a 2009), num contexto de condigdes
econdmicas desafiantes que afectaram os segmentos PMEs / SOHO e empresarial, nomeadamente
devido aforte pressao sobre os precos. Este desempenho também é explicado por alguma granularidade
em relacdo a execucédo de certos contratos de grande dimensdo, em alguns casos adiada devido as
condi¢bes econdmicas e a falta de flexibilidade financeira, assim como pela redugédo de alguns projectos
estruturantes.

As outras receitas mantiveram-se estaveis em 2010, apesar da diminuicao, face ao ano anterior, de 17,7%
das receitas do negdcio de listas telefénicas, reflectindo a tendéncia histérica de perda no negdcio de
listas telefénicas, sendo compensadas pelo crescimento na venda de equipamentos (7,8% face a 2009).

Em 2010, o EBITDA diminuiu apenas 6,8% face a 2009, mostrando uma significativa melhoria sequencial
nos trimestres (-5,0% no 4T10, -5,9% no 3T10, -6,4% no 2T10 e -9,4% no 1T10), ndo obstante o investi-
mento na implementacdo do servico de TV por subscricdo e das ofertas triple-play e a presséo de precos
nos segmentos PMEs / SOHO e empresarial . E também relevante destacar que, no 4T10, o EBITDA
aumentou sequencialmente 0,4% face ao 3T10. Este desempenho favoravel é resultado do continuo
enfoque na melhoria da rentabilidade do negécio e dos beneficios iniciais da expansdo da rede FTTH,
que é mais robusta que as redes historicas.
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Em 2010, as despesas operacionais, excluindo amortizacdes, apenas cresceram 3,1% face a 2009 (36
milhoes de euros), apesar do crescimento dos custos directos para 438 milhdes de euros (+7,2% face a
2010 ou 29 milhoes de euros). O aumento nos custos directos reflecte o crescimento nos custos de
programacdo em resultado do continuo crescimento de clientes de TV por subscricdo, da maior
abrangéncia da oferta de contetdos e da maior captacao de servicos premium e de servicos VoD. Em
2010, os custos com pessoal diminuiram 2,2% face a 2009, para 228 milhdes de euros, em resultado do
forte enfoque na reducdo de custos. Os custos comerciais, que cresceram 7,4% face a 2009, para 127
milhdes de euros, reflectem o aumento nas comissdes. A melhoria acentuada na evoluc¢do do EBITDA foi
conseguida ndo obstante o crescimento das provisdes (12 milhdes de euros), em resultado do dificil
ambiente econémico. A margem EBITDA, que ascendeu a 38,6% em 2010, decresceu 2,4pp face a 2009,
comparando com um decréscimo de 4,9pp em 2009, confirmando, claramente, a melhoria constante da
tendéncia histérica apds o lancamento das ofertas triple-play e do negdcio de TV por subscricéo.

O capex decresceu de 565 milhdes de euros em 2009 para 524 milhdes de euros em 2010 (-7,3% face a
2009), apesar dos continuos esforcos na implementacdo de infra-estruturas de futuro, nomeadamente
FTTH. Em resultado do enfoque da PT na eficiéncia e no cash flow, os outros investimentos diminuiram,
nomeadamente em backbone de infra-estrutura de rede SI / T, beneficiando dos significativos
investimentos efectuados em 2008 e 2009 e das sinergias resultantes da integragao fixo-mével.

MOVEL PORTUGAL

Em 2010, o EBITDA menos capex da TMN aumentou 2,2% face a 2009, para 505 milhdes de euros, em
resultado do forte enfoque na rentabilidade e na geracao de cash flow e num contexto de crescente
competitividade em alguns segmentos do mercado, nomeadamente no segmento jovem. Em resultado,
a melhoria do EBITDA menos capex acelerou quando comparada com os trimestres respectivos do ano
anterior (+8,5% no4T10,+3,1% no 3T10,4+2,9% no 2T10 e -3,2% no 1T10). As receitas ascenderam a 1.387
milhdes de euros (-8,6% face a 2009), em resultado do aumento da presséo sobre 0s precos no mercado,
de menores vendas de equipamentos (-22,0% face a 2009) e menores receitas de interligacdo (-11,9%
face a 2009).

DADOS OPERACIONAIS « MOVEL™

4T10 4T09 A09/10 2010 2009 009/10

Clientes ('000) 7.419 7.252 2,3% 7419 7.252 2,3%
Adicoes liquidas (‘000) 105 180  (41,6%) 167 319 (47,7%)
Trafego total (milhdes de minutos) 2.690 2.595 3,7% 10.539 9.848 7,0%
MOU (minutos) 123 121 0,9% 121 117 2,9%
ARPU (euros) 13,8 159  (13,3%) 14,5 16,2 (10,8%)

Cliente 12,1 13,8 (12,7%) 12,6 14,0 (10,1%)

Interligacao 1,5 1,8 (18,0%) 1,6 1,9 (15,4%)
Dados em % das receitas de servico (%) 24,7 23,7 1,1pp 24,6 23,1 1,5pp
SARC (euros) 35,8 36,7 (2,4%) 33,0 36,0 (8,5%)
Trabalhadores 1.029 1.004 2,5% 1.029 1.004 2,5%

(1) Inclui subscritores MVNO.

Em 2010, o total de clientes da TMN aumentou 2,3% face a 2009, para 7.419 mil, impulsionado pelos
clientes de banda larga movel, com adicées liquidas de 167 mil e 105 mil no 4T10, melhorando
claramente a tendéncia observada nos trimestres anteriores (+46 mil no 3710, +5 milno 2T10 e +11 mil
no 1T10). Apesar do aumento da popularidade dos planos tribais (planos tarifarios pré-pagos com
tréfego ilimitado de voz e dados entre clientes com o mesmo plano tarifario), o crescimento de clientes
na TMN em 2010 foi equilibrado entre clientes pés-pago e pré-pago (56 mil e 111 mil adicdes liquidas,
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respectivamente). O crescimento de clientes pods-pagos foi conseguido em resultado de: (1) continuo
crescimento da penetracdo de banda larga movel, e (2) novos planos de precos pds-pagos, lancados
para o segmento pessoal com a marca “TMN unlimited’, comercializados durante o trimestre e que se
destinam a aumentar a penetracéo dos planos tarifarios de elevado valor. No final de 2010, os clientes
pbs-pagos representavam 30,9% da base total de clientes (+0,1pp face a 2009).

Em 2010, a TMN continuou a investir significativamente na diferenciagao e no refor¢o do seu portfélio
de equipamentos, introduzindo novos telefones com ecra tactil e smartphones, e na melhoria da oferta
de servicos, disponibilizando pacotes de dados e servicos aos seus clientes, aplicacdes sofisticadas e
widgets. ATMN lancou o Sony Ericsson W205 Betty Boop, associado ao evento de moda mais conhecido
em Portugal, a Moda Lisboa. Em Abril de 2010, a TMN langou o al, o primeiro smartphone baseado no
sistema operativo Android, que é suportado pelo Google, com a marca TMN. Este smartphone com ecra
tactil oferece: (1) conectividade Premium, acesso de banda larga 3,5G com downloads até 7,2 Mbps e
uploads até 56Mbps, Wi-Fi e Bluetooth; (2) Push Mail; (3) um GPS com licenca vitalicia de acesso ao
software NDrive GPS e mapas de Portugal; (4) uma camera de 3,2 Mpx com video, com autofocus e
zoom; (5) um MP3 player, e (6) um slot de 16GB para cartdo de memdria. Este langamento seguiu-se ao
lancamento, bem sucedido, do Bluebelt | e Il e do Bluebelt silverbelt, smartphones com a marca TMN,
utilizando a plataforma Windows Mobile e do HTC Magic baseado na plataforma Android. O novo af
tem um preco de retalho de 199,9 euros nas Bluestores da PT e de 179,9 euros na loja online da TMN.

Em Outubro,aTMN lancou a comercializagdo em exclusivo do Samsung Omnia 7, o primeiro smartphone
em Portugal que integra o sistema operativo Windows 7, e o iPhone, melhorando assim a sua oferta de
smartphones. Esta estratégia resultou na TMN deter a oferta de smartphones mais completa do mercado
portugués de equipamentos méveis: (1) os mais conhecidos sistemas operativos: Windows Mobile,
Android, RIM, Symbian e Apple, e (2) uma vasta gama de smartphones de varios fabricantes. A TMN
também continuou a investir no desenvolvimento e na comercializacdo de smartphones de marca
prépria e de baixo custo, com o objectivo de massificar o mercado, tal como o Sapo a5, que actuam
como catalisadores neste mercado e promovendo o aumento da popularidade destes equipamentos. O
Sapo a5 foi lancado em Novembro de 2010, utilizando o sistema operacional Android, com ecra tactil e
integrando todas as redes sociais e contactos, por um preco de 149,90 euros.

Durante 2010, aTMN langou também o Samsung Galaxy-S, o mais avangado smartphone com o sistema
operativo Android, exclusivo para a TMN, que inclui: (1) um grande ecra AMOLED; (2) GPS com acesso
ilimitado ao software GPS NDrive e a mapas de Portugal; (3) cdmara de 5 Mpx; (4) ranhura para cartao de
memaria de 8GB, e (5) algumas das aplicacdes mais populares, tal como a livraria on-line. Adicionalmente,
a TMN também lancou o Wave Samsung, o primeiro smartphone com o sistema operativo Bada,
desenvolvido pela Samsung, que permite imagens e videos de elevada qualidade e acesso a aplicagdes
através da loja de aplicacdes da Samsung. Os smartphones da TMN continuam a ser posicionados de
forma a permitir uma experiéncia Unica na banda larga moével e na interactividade de servicos e
conteldos, reforcando assim a posicao de lideranca da TMN neste segmento, nomeadamente enguanto
operador com a oferta mais diversificada e abrangente.

A TMN continuou a investir na diferenciacdo, promocdo e comercializacdo dos seus servi¢os. Em
Fevereiro de 2010, associado ao Dia dos Namorados, a TMN lancou uma campanha de marketing
inovadora que permitia aos clientes enviar mensagens multimédia com mensagens personalizadas,
videos, musicas e toques de telemoveis, waiting rings e wallpapers. Durante a Pdscoa, a TMN langou uma
campanha promocional que visava aumentar a utilizacdo de roaming, segundo a qual os clientes da
TMN podiam fazer chamadas em roaming com as tarifas nacionais, pagando uma tarifa adicional de
activacdo de 50 céntimos. Em 2010, a TMN lancou novos planos de pregos e continuou a reforcar os
esforcos promocionais no segmento jovern. A TMN também lancou, em parceria com os principais
clubes de futebol em Portugal, planos de precos costumizados, com acesso a novas aplicacoes e
conteldos associados a esses clubes e equipamentos personalizados. A TMN também continuou a
fortalecer as suas ofertas de banda larga movel, aumentando a velocidade de download e capacidade
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aos seus clientes. A TMN lancou ainda o servico de Car Control, um servico de seguranca que, em
articulacdo com as autoridades locais, permite aos clientes localizar, bloquear e recuperar o seu carro no
caso de ser roubado.

Como parte da sua estratégia de servicos de dados e de valor acrescentado, a TMN também tem
investido significativamente em novos servicos jé alinhados com as tendéncias futuras do mercado, dos
quais devem ser destacados: (1) o Music Box, um servico integrado para telemdveis, PCs e TV, que
permite 0 acesso a um catdlogo de milhées de musicas, com acesso imediato e streaming ilimitado, das
principais empresas de musica do mundo e que inclui 10 downloads de mp3 por més, gratuitos para
clientes com planos ilimitados e, apds um periodo de experimentacdo de trés meses, por 4,99 euros por
més para os restantes planos; (2) a loja de aplicagdes da TMN, que disponibiliza aplicagdes das areas de
desporto, noticias, entretenimento, jogos, livros e utilitérios, aproveitando a vasta experiéncia e a
presenca do portal Sapo da PT no mundo online e com parcerias com entidades externas; (3) o Meo
Mobile, que disponibiliza 40 canais de TV no telemdvel, em diversas areas, tais como informacéao,
desporto, entretenimento, criangas e outras, e (4) o Pond, um servico agregador que permite o acesso a
multiplas contas pessoais e a agregacdo de vdrias contas de redes sociais. Esta oferta de servicos e
aplicacées é complementada com o servico “internetnotelemdvel” que permite o acesso a Internet em
telemdveis, em qualquer lugar a qualquer momento, e que, também, permite o acesso ao inovador
portal mével da TMN.

Integrada na sua estratégia de inovagao, a TMN langou recentemente a sua oferta de servi¢o de internet
Pad, um novo acesso moével de dados destinado especificamente para os tablet PC, com o objectivo de
adquirir uma posic¢do de lideranga neste segmento de elevado crescimento. Esta nova oferta tem uma
opcao de 1 GB de tréfego incluido, com uma tarifa mensal de 14,90 euros (a partir de 1 de Janeiro 15,48
euros na sequéncia do aumento do IVA) e uma oferta ilimitada, sujeita a uma politica de utilizacdo
razoavel, por um preco de 29,9 euros (a partir de 1 de Janeiro por 31,25 euros na sequéncia do aumento
doIVA). A oferta internet Pad foi recentemente refor¢ada com a integragdo do Samsung Galaxy Tab, com
base no sistema operativo Android, e que inclui um ano de assinatura da versao digital do Expresso, o
jornal de fim de semana lider em Portugal, e a licenga de utilizagdo da aplicacdo N-Drive com o0 mapa de
Portugal e que também disponibiliza informacées de trafego.

Desta forma, a TMN estd a alavancar a sua oferta diferenciadora e abrangente de smartphones, servicos
dedadosedevaloracrescentadoe, em 2010, é lider neste segmento de mercado de elevado crescimento
com uma quota de mercado de 46%, de acordo com estudos de mercado GfK.

Com o objectivo de reforcar o posicionamento competitivo da sua oferta de servicos no segmento
jovem, em Abril de 2010, a TMN redesenhou os planos de tarifas pré-pagas de taxa fixa on-net dirigidas
ao segmento jovem, “Moche’”. Esta oferta incluia uma opcdo com uma mensalidade de 9,90 euros e uma
outra opgdo sem taxa mensal, embora sujeita a uma recarga minima de 12,50 euros todos os 30 dias.
Adicionalmente, a partir de 1 de Dezembro de 2010 para novos clientes e a partir de 1 de Janeiro de
2011 para os actuais clientes, a tarifa mensal ou o carregamento obrigatério destes planos tribais foram
aumentados. Esta oferta inclui agora uma op¢ao com uma mensalidade de 12,50 euros (anteriormente
de 9,90 euros) e uma outra opgdo sem um custo mensal, embora sujeitos a um carregamento minimo
de 15 euros a cada 30 dias (anteriormente de 12,50 euros ). Em 2010, os planos de tarifas pré-pagas de
taxa fixa on-net continuaram a aumentar a sua popularidade, tendo alcancado cerca de 25,9% da base
de clientes pré-pagos.

No 2510, a TMN redesenhou a sua estrutura tarifaria para o segmento pessoal, com o objectivo de
reforcar a proposta de valor das suas ofertas pré-pagas e aumentar a penetragdo nos segmentos de
elevado valor. Esta alteracdo abrangente culminou com o lancamento, em Janeiro de 2011, de um novo
plano tarifdrio pré-pago com a marca “e nunca mais acaba’, direccionado para o mercado de grande
consumo.
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O novo plano tarifario "e nunca mais acaba”tem por base trés caracteristicas principais: (1) controlo de
custos, com comunicacdes gratuitas e ilimitadas para clientes TMN; (2) simplicidade e clareza, dado que
estes planos pré-pagos incluem voz e SMS ilimitados para a rede TMN, quer em periodos off-peak quer
durante todo o dia, de acordo com uma politica de justa utilizagcao, e acesso a Internet, incluindo 500MB
de capacidade de download, com um preco mensal que varia entre 10 euros e 25 euros, e (3) subscricdo
facil e informada, com uma linha grétis de IVR dedicada a esta nova oferta e com o redesenho do layout
das lojas, com uma nova érea e um especialista de produto para um aconselhamento personalizado,
com base nas preferéncias dos clientes, e migracéo e activacao imediata.

Durante o 2510, a TMN continuou a comercializar os novos planos de precos pds-pagos, que foram
lancados em Julho de 2010, com a marca “TMN unlimited’, que visam aumentar a penetracdo nos
segmentos de alto valor. Estes planos de precos foram desenhados para alavancar na popularidade
crescente dos smartphones em Portugal e incluem servicos de voz e acesso de banda larga a Internet
(noinicio 500 MB e desde o lancamento dos planos ‘e nunca mais acaba’de 1GB de Internet mével mais
consumo Wi-Fi ilimitado em 1.600 hotspots da PT), enquanto que ao mesmo tempo garantem niveis
minimos de consumo de 30 euros (trdfego on-net ilimitado, incluindo SMS e MMS, sujeitos a politica de
utilizagdo razodvel) e de 100 euros (trédfego on-net e off-net ilimitado, incluindo SMS e MMS, sujeitos a
politica de utilizagdo razodvel). Adicionalmente, em Janeiro de 2011, a TMN alargou este conceito com o
langamento do novo plano tarifario “all net unlimited’, que inclui trdfego para todas as redes nacionais.
Estes novos planos de precos tém tipos de precos semelhantes aos do “TMN unlimited”.

Em resultado do investimento da TMN em melhorar a experiéncia de utilizacdo dos seus servicos de voz
e dados e em melhorar a qualidade de seus processos de atendimento a clientes, em 2010, 0 nimero de
chamadas para o centro de atendimento ao cliente e o nimero de reclamacées de clientes da TMN
diminufram ambos 33% ao longo do ano, reflectindo a simplicidade das ofertas e a fiabilidade dos
servicos. Também se destaca que, em 2009, o nimero total de reclamagdes de clientes da TMN ja tinha
diminuido 17% face a 2008.

Em 2010, o ARPU de cliente da TMN foi de 12,6 euros (-10,1% face a 2009), principalmente em resultado:
(1) do aumento da penetragcao dos servicos de voz e dados nos segmentos de mercado de menor valor,
e (2) do aumento da popularidade dos planos tribais direccionados para o segmento jovem, que
reflectem o aumento dos niveis de competitividade no mercado. O ARPU de interligacdo diminuiu
15,4% face a 2009, com as taxas de terminacéo a diminuirem sequencialmente em 0,5 céntimos de euro
para 6,0 céntimos de euro, a partir de 24 de Maio de 2010, em 0,5 centimos de euro para 5,5 céntimos
de euro, a partir de 24 de Agosto de 2010 e em 0,5 céntimos de euro para 5,0 céntimos de euro, a partir
de 24 de Novembro de 2010, de acordo com a descida de taxas definida pela ANACOM, o regulador
Portugués de telecomunicacoes. Em resultado, o ARPU da TMN ascendeu a 14,5 euros em 2010 (-10,8%
face a 2009).

Em 2010, o trafego total aumentou 7,0%, face a 2009, para 10.539 milhdes de minutos, apresentando um
perfil de crescimento sustentado e impulsionado, principalmente, pelo trafego de saida que aumentou
10,4% face a 2009, enquanto o tréfego de entrada diminuiu 4,5% face ao ano anterior. O crescimento da
base de clientes (+2,3% no final do periodo), associado a uma maior penetracdo dos planos tribais,
impulsionou o crescimento do trafego no periodo, com o MoU a aumentar 2,9% no ano face a 2009, ndo
obstante o continuo crescimento dos cartdes de dados.

As receitas da TMN ascenderam a 1.387 milhées de euros, uma diminuicdo de 8,6% (130 milhdes de
euros) face a 2009, principalmente devido ao: (1) decréscimo de 19 milhdes de euros nas receitas de
interligacdo, principalmente em resultado do impacto negativo de 12 milhdes de euros relativo a
menores MTRs; (2) ao decréscimo de 74 milhdes de euros nas receitas de cliente, num contexto de
condi¢bes econdmicas desafiantes, maior penetracdo dos planos tribais e menores receitas de roaming-
out (4,8 milhdes de euros), devido principalmente a cortes nas tarifas reguladas, e (3) ao decréscimo de
22,0%, face a 2009, nas vendas de equipamentos (32 milhdes de euros). As receitas de dados diminuiram

PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010



0,9% em 2010 face a 2009, em resultado: (1) do impacto dos planos tribais nas receitas de SMS, e (2) do
continuo crescimento da banda larga fixa, impulsionada pelo aumento da popularidade das ofertas
triple-play, SMS e servicos de dados de valor acrescentado. Em 2010, as receitas de dados e SMS repre-
sentavam 24,6% das receitas de servico (+1,5pp face a 2009).

DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS - MOVEL " MILHOES DE EUROS

4T10 4T09 A09/10 2010 2009 A09/10

Receitas operacionais 342,1 382,8 (10,6%) 1.387,5 1.517,8 (8,6%)
Prestacdo de servicos 303,7 3404 (10,8%) 1.264,7 1.360,0 (7,0%)

Cliente 265,7 2958  (10,2%) 1.099,0 1,173,4 (6,3%)

Interligacao 334 39,5 (15,6%) 141,9 161,0 (11,9%)

Roamers 4,7 51 (7,8%) 23,7 25,5 (6,9%)
Vendas 35,1 394  (10,9%) 112,4 1441 (22,0%)
Outras receitas operacionais 3,2 3,1 6,4% 10,4 13,7 (24,0%)
Custos operacionais, excluindo amortizagoes 192,4  216,1 (10,9%)  749,4 8437 (11,2%)
Custos com pessoal 11,8 10,9 8,1% 47,6 48,3 (1,5%)
Custos directos dos servigos prestados 59,1 63,6 (7,1%) 246,2 2594 (5,1%)
Custos comerciais 76,5 75,5 1,3% 230,1 276,6 (16,8%)
Outros custos operacionais 45,1 66,1 (31,8%) 2256 259,3 (13,0%)
BT T e G AT 535
Amortizacoes 64,0 63,6 0,7% 225,6 220,9 2,1%
Resultado operacional ® 856 103,2 (17,0%) 412,5 453,22 (9,0%)
Méfdér.h'fél"i"ﬁ;& .......................................... P 43,6%0,2pp ........ ; 6,0%44,4%1,6pp
Capex ¥ 49,0 739  (33,7%) 133,1 180,1  (26,1%)
Capex em % das receitas operacionais 14,3% 19,3% (5,0pp) 9,6% 11,9% (2,3pp)
EBITDA menos Capex 100,7 92,8 8,5% 505,0 494,1 2,2%

(1) Inclui transacgées intragrupo. (2) EBITDA = resultado operacional + amortiza¢des. (3) Resultado operacional = resultado antes de
resultados financeiros e impostos + custos com o programa de reducao de efectivos + menos (mais) valias na alienacéo de imobilizado
+ outros custos liquidos. (4) Exclui os compromissos adicionais no ambito dos termos da licenca UMTS (11,5 milhdes de euros em 1T09).

Durante o trimestre, a TMN continuou focada no rigoroso controlo de custos. O EBITDA atingiu 638
milhdes de euros (-5,3% face a 2009), diminuindo apenas 36 milhdes de euros, apesar da diminuicdo das
receitas em 130 milhdes de euros e do declinio de 82 milhdes de euros na receita liquida de servicos
(receitas de servico menos custos directos). Este desempenho favordvel é resultado do corte de custos
na TMN, dado que, face a 2009, as despesas comerciais diminufram 16,8% e as outras depesas operacio-
nais diminufram 13,0%, reflectindo uma disciplina de custos rigorosa nas areas de atendimento ao
cliente, manutencdo de rede e nos custos gerais e administrativos. Em 2010, a margem EBITDA foi de
46,0%, aumentando 1,6pp quando comparada com 2009. As despesas operacionais, excluindo amorti-
zaches, decresceram 11,2% em 2010 face a 2009, para 749 milhdes de euros, suportadas no controlo
operacional e de custos: (1) reducdo dos custos comerciais (-16,8% face a 2009 para 230 milhdes de
euros), (2) menores custos directos (-5.1% face a 2009 para 246 milhdes de euros), em resultado de
menores MTRs e de uma maior proporcdo do trafego on-net, ndo obstante maiores custos com capaci-
dade que estdo associados a oferta de servicos de dados e ao crescimento do trafego de voz, e (3)
reducdo dos outros custos operacionais (-13% face a 2009). As outras despesas operacionais benefi-
ciaram de menores custos de manutencao e reparacao, o que resulta da gestdo integrada e mais
eficiente das redes fixa e movel, da optimizacao da area de servico ao cliente e de redugdes adicionais
em custos gerais e administractivos. Os custos com pessoal decresceram 1,5% face a 2009, para 48
milhdes de euros, devido as sinergias que resultam da reorganizacdo das operagdes em Portugal em
segmentos de clientes e da integracéao fixo-mavel.
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Em 2010 o capex ascendeu a 133 milhdes de euros (-26,1% face a 2009), representando 9,6% das receitas
(-2,3pp face a 2009). A diminuicao do capex da TMN é explicada, principalmente, pelo forte enfoque na
geracédo de cash flow e na rentabilidade, beneficiando das sinergias da integracao fixo-moével e da gestéo
dos negodcios em Portugal por segmentos de clientes. O capex da TMN continuou a ser dirigido,
principalmente, para: (1) a expansao da capacidade da rede, para acomodar a maior utilizacdo de voz e
de dados, e (2) a cobertura da rede, nomeadamente nas dreas urbanas e nas principais estradas e auto-
estradas. A maioria do capex de rede foi direccionada para redes 3G e 3,5G. Em resultado do enfoque na
geracédo de cash flow, na rentabilidade das operacdes e na disciplina na gestdo operacional, o EBITDA
menos capex da TMN aumentou 2,2%, face a 2009, para 505 milhdes de euros em 2010.

MERCADO INTERNACIONAL

Em 2010, os activos internacionais, numa base pro-forma, aumentaram as suas receitas proporcionais
em 19,6% face a 2009, para 616 milhdes de euros, enquanto o EBITDA aumentou 0,8% face a 2009, para
224 milhdes de euros, melhorando a tendéncia verificada no 1710, 2T10 e 3T10, apesar da desvalorizacéo
do kwanza angolano.

DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS PROPORCIONAL DOS ACTIVOS INTERNACIONAIS MILHOES DE EUROS

4T10 4T09 A09/10 2010 2009 A09/10

Receitas operacionais 168,2 134,9 24,7% 615,6 514,8 19,6%
EBITDA @ 59,2 55,7 6,4% 2239 222,0 0,8%
Amortizagdes 0,7 11,8  (94,1%) 58,0 42,8 35,4%
Resultado operacional ® 58,5 43,8  33,5% 165,9 179,2 (7,4%)
Margem EBITDA 352%  413%  (6.1pp) 364%  43.1% (6,8pp)

(1) A consolidacéo pro-forma dos activos internacionais, considerando as participacoes detidas pela PT. (2) EBITDA = resultado operacional
+ amortizagoes. (3) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos do programa de redugao de
efectivos + menos (mais) valias na alienacao de imobilizado + outros custos liquidos.

EBITDA Rec, EBITDA

Posicdo Rec.local A09/10 local A09/10 Margem euro euro

Unitel, Angola & 2500% 1502 (3,8%) 865 (160%)  57,6% 1133 652
MTC, Namibia ® @ 34,00% 1.444 0,0% 769  (0,5%)  532% 149 79
CVT, Cabo Verde ® ¥ 40,00% 9259  92% 4246 (108%)  459% 84 39
CTM, Macau @ 28,00% 2760  132% 1194  53%  432% 260 112
CST, S.Tomé e Principe ® 51,00% 310531 153% 73970 (1,5%)  23,8% 13 3
Timor Telecom, Timor-Leste ®  41,12% 57 17,8% 32 291%  56,4% 43 24

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

Em 2010, as receitas e o EBITDA da Unitel, em kwanzas angolanos, aumentaram 14,0% e 1,3%,
respectivamente, e diminufram em 3,8% e 16,0%, para 1.502 milhdes de doélares e 865 milhdes de
dolares, respectivamente, em resultado da desvalorizacdo de 15,9% do kwanza angolano face ao dolar.
Em 2010, a Unitel continuou a expandir a sua actividade, tanto em Luanda como fora de Luanda, tendo
lancado diversas campanhas para promover a utilizagdo do servico de voz, de dados movel e de roaming.
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Em 2010, as receitas e o EBITDA da MTC permaneceram estaveis, atingindo 1.444 milhdes de ddlares
namibianos e 769 milhdes de délares namibianos, respectivamente. Este desempenho das receitas foi
conseguido num cenério de diminuicédo das MTRs e de promogoes, com significativas ofertas de trafego,
para reforcar a posicdo competitiva da empresa. Excluindo o impacto da reducao das MTRs (-65% face
ao preco médio de 2009), as receitas e o EBITDA teriam aumentado 5,0% e 5,1% face a 2009, respectiva-
mente. Em 2010, a margem EBITDA foi de 53,2%. As receitas de dados representavam 18,9% das receitas
de servico. Em 2010, a MTC centrou a sua actividade comercial e de marketing em iniciativas para
promover a utilizacdo de banda larga maével, através do lancamento: (1) de vérias campanhas semanais
com base em promocoes de trafego; (2) de campanhas nas escolas dirigidas para o segmento jovem, e
(3) do Netman, uma nova marca para prestacao de servicos de banda larga, desenhada para ser o melhor
fornecedor de servicos de banda larga na Namibia, com 95% de cobertura e velocidades de download
de até 7,2 Mbps.

As receitas da CVT aumentaram 9,2% em 2010 face a 2009, para 9.259 milhdes de escudos cabo-
verdianos, enquanto o EBITDA diminuiu 10,8% para 4.246 milhdes de escudos cabo-verdianos. A
margem EBITDA foi de 45,9%. A evolugdo das receitas e do EBITDA foi impactada pela introdugao de
normas internacionais de contabilidade (IFRIC 12) relacionadas com os contratos de concesséo.
Excluindo este impacto, as receitas e o EBITDA teriam diminuido 6,2% e 11,6%, respectivamente. Em
2010, o desempenho das receitas foi, também, negativamente impactado por menores receitas de
roaming e menores receitas moéveis de interligagdo, assim como pelos impactos regulatérios adversos
no negdcio de rede fixa. Excluindo os impactos de regulamentacao, o EBITDA teria diminuido 4,4%. E
relevante destacar que, no 4710, a evolugcdo da tendéncia do EBITDA melhorou significativamente
quando comparada com os trimestres anteriores. Em 2010, a CVT lancou: (1) uma campanha institu-
cional para comemorar o facto de ter ultrapassado os 300 mil clientes no servico mével; (2) vérias
campanhas nas escolas dirigidas ao segmento jovem; (3) novas campanhas na rede fixa para promover
a utilizacdo do servico de voz, e (4 ) novos canais de TV para aumentar a dinamica do mercado de IPTV.
Desta forma, os clientes de banda larga e de IPTV aumentaram significativamente, representando 22,1%
e 10,3% da base de clientes de rede fixa, respectivamente.

Em 2010, as receitas operacionais e o EBITDA da CTM aumentaram 13,2% e 5,3% face a 2009, para 2.760
milhdes de patacas e 1.194 milhdes de patacas, respectivamente. A margem EBITDA foi de 43,2%. O
crescimento das receitas foi conseguido num contexto de evolugéo positiva da economia de Macau, em
resultado do aumento do nimero de visitantes no periodo. As receitas de dados representavam 14,7%
das receitas de servico do segmento movel. Em 2010, a CTM langou vérias campanhas, tanto para utili-
zadores de smartphones como para utilizadores com placas digitais.

Em 2010 e face a 2009, as receitas operacionais da CST aumentaram 15,3% para 310.531 milhoes de
dobras sdo tomenses e o EBITDA diminuiu 1,5% para 73.970 milhdes de dobras sao tomenses. O desem-
penho do EBITDA foi negativamente impactado por um novo imposto sobre os fornecedores
estrangeiros. Excluindo este impacto, o EBITDA teria aumentado 19,1% face ao ano anterior. A margem
EBITDA foi de 23,8%. Em Dezembro de 2010, os clientes do segmento mavel ultrapassaram os 100 mil,
atingindo uma penetracao de mais de 60% do pals.

Em 2010, as receitas e o EBITDA da Timor Telecom aumentaram 17,8% e 29,1% face a 2009, para 57
milhdes de dolares e 32 milhdes de ddlares, respectivamente, principalmente em resultado do forte
aumento no numero de clientes do segmento mével. A margem EBITDA foi de 56,4%. As receitas de
dados representavam 14,6% das receitas de servico movel. O aumento dos clientes foi atingido num
cendrio de expansao de cobertura e de reforco da oferta comercial. Em 2010, a Timor Telecom: (1)
relancou sua marca comercial; (2) langou servicos 3G; (3) aumentou significativamente a capilaridade da
sua rede de distribuicdo, e (4) melhorou a sua oferta comercial, com aparelhos de gama baixa e com
campanhas de estimulo ao trafego.
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RECURSOS HUMANOS

NUMERO DE TRABALHADORES E RACIOS DE PRODUTIVIDADE

2010
5 ortug S age
Wireline 6.177
Mével - TMN 1.029
Outros 3.779
Negdcios internacionais 22.537
Trabalhadores do Grupo 33.522
Acessos fixos por trabalhador 790
Cartdes moveis por trabalhador 7.210

2009 £09/10 009/10 %

.......... 1097870,1%
6.450 (273) (4,2%)

1.004 25 2,5%

3.524 255 7,2%

20.744 1.793 8,6%
31.722 1.800 5,7%
............... g ”791”%
7.223 (13) (0,2%)

Em 31 de Dezembro de 2010, o nimero de trabalhadores da PT era 33.522, dos quais 32,8% em Portugal.
No negdcio de rede fixa, o nimero total de empregados diminuiu 4,2%, enquanto o racio de linhas fixas
por trabalhador aumentou 11,1% em 2010 para as 790 linhas, reflectindo a gestéo integrada dos
negocios fixo e mével e o crescimento da TV e da banda larga fixa.

No final de 2010, o nuimero total de trabalhadores da TMN aumentou 2,5% para 1.029, enquanto o
numero de cartdes por trabalhador manteve-se estavel nos 7.210.
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PT NO MERCADO DE CAPITAIS

REMUNERAGCAO ACCIONISTA

Em termos de remuneracdo accionista, a PT distribuiu aproximadamente 1.380 milhdes de euros aos
seus accionistas em 2010, repartidos da seguinte forma:

- Dividendo relativo ao ano fiscal de 2009 no montante de 57,5 céntimos de euro por ac¢ao pagos
em Maio de 2010, no montante de 504 milhdes de euros;

- Dividendo excepcional no montante de 1,00 euro por ac¢do pago em Dezembro, como um
adiantamento sobre os lucros de 2010, no montante de 875,9 milhdes de euros.

1,575 .
13001 )

048 048 0,575 0,575

022 035
. m B I..Il
. [ | ||

TN
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 N 2011

(1) Proposta do Conselho de Administracao e sujeito a aprovacdo dos accionistas em Assembleia Geral Anual em 6 de Maio de 2011.
Exclui eventual distribuicdo antecipada de lucros de 2011, conforme programa de remuneragéo accionista proposta pelo Conselho de
administragdo.

Em 3 de Novembro de 2010, o Conselho de Administracdo deliberou apresentar uma nova politica de
remuneracao accionista que consiste na distribuicao de:

- Um dividendo excepcional de 1,65 euros por accao, dos quais 1,00 euro por accéao foi pago em
Dezembro de 2010 e 0,65 euro por accao sera pago em 2011, sujeito a aprovacao da Assembleia
Geral de accionistas.

- Umdividendo ordinério de 0,65 euro poracgao para os anos fiscaisde 2010e 2011, representando
um aumento de 13% relativamente a proposta inicial de 0,575 euros para 0 mesmo periodo, que
também esta sujeito a prova¢do da Assembleia Geral de Accionistas.

O Conselho de Administracdo ird também propor que a PT adopte uma politica de dividendos progressiva,
com o objectivo de aumentar entre 3% e 5% o dividendo por ac¢éo para o periodo entre 2012 e 2014.

Adicionalmente, a partir do ano fiscal de 2011, o Conselho de Administracdo também tem a intencdo de
aprovar o pagamento de um dividendo ordinario intercalar com base no desempenho financeiro da
empresa, de modo a permitir um retorno mais homogéneo aos seus accionistas ao longo do ano.
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A PT reforca assim o seu compromisso de continuar a oferecer um retorno accionista e distribuicao de
cash flow de referéncia no sector, mantendo em simultdneo um balanco sélido e flexibilidade financeira
para continuar a investir nos seus mercados principais, em novos produtos e servicos e a manter a sua
posicado competitiva estratégica de longo prazo.

O dividendo excepcional e a proposta de politica de remuneragao estao sujeitos as condicdes de
mercado, a condicao financeira da PT, a lei aplicavel no que respeita a distribuicdo de resultados liquidos,
incluindo aprovacées adicionais pela Assembleia Geral, quando aplicavel, e a outros factores
considerados relevantes pelo Conselho de Administracdo em cada data.

Em 31 de Dezembro de 2010 e a data de publicacdo deste relatério, a PT detinha contratos de equity
swap relativos a 20.640.000 ac¢ées, adquiridos ao abrigo do programa de share buyback. O nimero total
de acgbes em circulagao, excluindo as acgdes proprias, registados na demonstragdo de posicao
financeira ascende a 875.872.500 ac¢des.

ESTRUTURA ACCIONISTA

No final de 2010, as participagdes dos accionistas qualificados representavam mais de 50% do capital
social da PT, conforme se verifica na tabela seguinte:

PARTICIPAGOES QUALIFICADAS*

Data dainformacao Entidades Ne de Acgoes % do capital % dos direitos de voto
5/MNov/io Capital Research and Managment 90421315 1000%  1009%
31/Dez/10 Grupo Espirito Santo 89.174.416 9,95% 9,95%
08/Jun/10 RS Holding, SGPS, S.A. 60.698.090 6,77% 6,77%
31/Dez/10 Grupo Caixa Geral de Depdsitos 56.158.965 6,26% 6,26%
03/Dez/10 The Income Fund of América, Inc. 45.091.419 5,03% -
31/Dez/10 Brands Investments partners, L.P. 46.953.365 5,24% 4,11%
22/Dez/10 TPG-Axon Capital Managment, LP@  37.929.088 4,23% 4,23%
24/Nov/10 Norges Bank 44.324.863 4,94% 4,94%
24/Nov/10 Grupo Barclays 26.373.929 2,94% 2,94%
31/Dez/10 Grupo Visabeira 23.642.885 2,64% 2,64%
22/Dez/10 Deutsche Bank AG @@ 22.014.272 2,46% 2,46%
07/Dez/10 BlackRock Inc. 21.025.118 2,35% 2,35%
03/Fev/10 Controlinveste Comunicagées 20.419.325 2,28% 2,28%
29/Dez/10 The Royal Bank of Scotland, N.V. © 19.720.324 2,20% 2,20%
24/Jun/10 Telefonica, S.A.© 18.122.661 2,02% 2,02%
11/0ut/10 Europacific Growth Fund 18.061.608 2,01% -
17/Ago/10 UBS AG 17.961.777 2,00% 2,00%

(1) APT divulgou ainda, no dia 28 de Janeiro de 2011, que o BES detinha uma participacao qualificada correspondente a 89.924.416 accoes
ordindrias representativas de 10,03% do capital social da PT e dos correspondentes direitos de voto. (2) A PT divulgou ainda que a TPG-
Axon Capital Management, LP tinha uma posicao longa, no total de 43.929.088 acgdes (correspondente participacao qualificada acima
referida e Opcdes de Compra, que corresponde a um interesse financeiro sobre um total de 6.000.000 de accdes representativas de 0,67%
do capital social e dos direitos de voto correspondentes ao capital), representando 4,90% do capital social da PT e dos direitos de voto
correspondentes. No dia 10 de Margo de 2011, a PT informou que a TPG-Axon Capital Management, LP passou a deter uma participagao
qualificada inferior a 2% do capital social da PT e dos correspondentes direitos de voto. (3) Na mesma data, a PT divulgou ainda que o DB
AG tinha uma posicéo longa, no total de 22.014.272 ac¢des representativas de 2,46% do capital social da PT e dos correspondentes direitos
de voto. (4) A PT divulgou ainda, no dia 7 de Janeiro de 2011, que o DB AG passou a deter uma participacao qualificada e uma posicao longa
inferior a 2% do capital social da PT e dos correspondentes direitos de voto. (5) Em 7 de Janeiro de 2011, a PT informou que a RBS Holding
passou a deter uma participacao qualificada e uma posicao longa inferior a 2% do capital social da PT e dos correspondentes direitos
de voto. (6) A referida participacdo qualificada foi comunicada pela Telefénica a PT no dia 23 de Junho de 2010, tendo posteriormente a
CMVM comunicado ao mercado, no dia 28 de Junho de 2010, o projecto de decisao do seu Conselho Directivo no sentido de entender que
os direitos de voto inerentes as acgdes abrangidas por contratos de equity swap, devem continuar a imputar-se a Telefénica. Até a presente
data, nédo foi divulgada qualquer decisdo definitiva pela CMVM nem a Telefénica comunicou a PT qualquer alteragéo ou correccéo relativa
aquela participacao qualificada.

*A 15 de Marco de 2011, a PT divulgou que a Telemar Norte Leste SA (“TMAR”), que a 31 de Dezembro de 2010 nao era titular de qualquer
participacao qualificada no capital social da PT, passou a deter uma participagdo qualificada correspondente a um total de 26.895.360
accdes ordinarias da PT, representativas de 3,00% do respectivo capital social e correspondentes direitos de voto.
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A PT tem uma estrutura accionista diversificada, com cerca de dois tercos do seu capital social detido
por acionistas estrangeiros, essencialmente repartidos entre a Europa, os Estados Unidos e o Reino
Unido, que representam aproximadamente 29%, 21% e 13%, respectivamente da base accionista. O
mercado Portugés representa cerca de 36% da base accionista.

K

RESTODOMUNDO 1%

EUROPA CONTINENTAL  29%

PORTUGAL  36%

AMERICA DO NORTE  21%

RU/IRLANDA  13%

PERFORMANCE BOLSISTA

As accoes da empresa fecharam o ano de 2010 a 8,38 euros, representando um aumento de 7,0% face
ao ano anterior. O indice DJ Stoxx Telecom Europe, em 2010, cresceu 2,9% face ao ano anterior, enquanto
que o indice PSI-20 registou um decréscimo de 10,3% no mesmo periodo.

@VOLUCAO DAS COTAGOES DAS CONGENERES EUROPEIAS EM 2010 \

33,9%

17,0%

15,4%
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Em termos de retorno total para os acionistas, a PT registou um aumento de 17,8% em 2010, o que
compara com 10,2% registados pelo indice DJ Stoxx Telecom Europa durante o mesmo periodo,
superando assim o sector.

92 PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010



GEMUNERAC;\O TOTAL ACCIONISTA DAS CONGENERES EUROPEIAS EM 2010 \
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Entre os principais mercados financeiros, a NASDAQ registou o melhor desempenho em 2010 (+16,9%),
seguido pelo DAX (+16,1%). O indice PSI-20 apresentou um desempenho negativo em 2010, reflectindo
a crise financeira e a debilidade da economia portuguesa.

EVOLUCI:\O DOS PRINCIPAIS INDICES BOLSISTAS EM 2010 \
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Em 2010, a PT negociou um total de, aproximadamente, 1.203 milhdes de ac¢des, equivalente a uma
média didria de 4,7 milhdes de acgoes.

Em 2010, 05 ADRs da PT diminuiram 5,6%, tendo fechado oano a 11,46 délares. Em termos de transacgoes,
negociaram-se em média aproximadamente 216 mil ADRs por dia, em 2010, na Bolsa de Nova lorque.
No final de 2010, o nimero de ADRs em circulacdo ascendia a 25,5 milhdes, dos quais 71,9% eram
detidos por 5 accionistas institucionais.
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DESEMPENHO OBRIGACIONISTA

No que respeita a qualidade do crédito, a principal caracteristica da PT em 2010 continuou a ser a sua
capacidade de gerar, de forma sustentada, cash flows operacionais elevados, em resultado das posicdes
de lideranga nos mercados de rede fixa e mével em Portugal e nos seus negdcios internacionais, bem
como da implementacdo continua de iniciativas de reducdo de custos. Em 2010, a PT manteve uma
solida liquidez, evidenciada pelo valor significativo das disponibilidades, incluindo o efeito da venda da
Brasilcel, a que acresce a flexibilidade adicional proporcionada por linhas de crédito e de papel comercial
com tomada firme disponiveis e por uma divida que se vence ao longo de um periodo alargado, dada a
maturidade média de aproximadamente 10 anos (em 31 de Dezembro de 2010).

RATING

Em 2010, as agéncias de rating confirmaram o rating de crédito atribuido a Portugal Telecom em Baa2
com outlook estavel (Moody’s) e BBB com outlook estavel (Standard & Poor’s e Fitch). Estes ratings ja
consideram a anunciada utilizacdo dos fundos resultantes da venda da participacdo da PT na Brasilcel
concluida em 27 de Setembro de 2010.

OBRIGACOES

Em 2010, a evolucédo dos spreads das Eurobonds da PT foi significativamente influenciada pelas preocu-
pacdes do mercado quanto ao risco de crédito soberano, que afectou a percepcao do risco de crédito
das empresas. Estas preocupacdes estiveram sobretudo concentradas num grupo de pafses Europeus,
incluindo Portugal, cujos spreads de crédito aumentaram substancialmente durante o ano de 2010. No
entanto, a subida dos yields implicitos das obrigacdes da PT foi bastante menos acentuada em relacéo
ao que aconteceu com as obrigacdes emitidas pela Republica Portuguesa, dada a prépria solidez finan-
ceirada PT e a sua exposicao muito relevante a diferentes mercado geogréficos, que tém vindo a crescer
significativamente.

SPREADS DAS EUROBONDS DA PT EM 2010 (PONTOS BASE)

400
360

PT 3,500% 2012 PT 4,375% 2017  PT4,5% 2025 PT 5,0% 2019

JAN.10 FEV.10 MAR.10 ABR.10 MAL10 JUN.10 JUL.10 AGO.10 SET.10 OUT.10 NOV.10 DEZ.10

Em 8 de Fevereiro de 2011, a Portugal Telecom, através da sua subsidiaria Portugal Telecom International
Finance BV, emitiu uma Eurobond no montante de 600 milhdes de euros, com maturidade de 5 anos e
taxa anual de cupéo de 5,625%.
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Em 2010, o preco de mercado das obrigacdes permutaveis por accdes da PT, emitidas em Agosto de
2007, evoluiu de acordo com o preco de mercado das acc¢des, descrito acima. O preco de mercado
daquelas obrigacdes atingiu um minimo de 93% em Maio e um maximo de 108% em Novembro, termi-
nando o ano de 2010 em 100.1%. Em 28 de Dezembro de 2010, o preco de conversao foi ajustado para
11,06 euros, de acordo com os termos e condicdes das obrigacdes.

ACTIVIDADES DE RELACAO COM INVESTIDORES

A PT tem como politica fornecer informacéo clara e transparente, numa base regular, aos seus acionistas
e a outros membros da comunidade financeira internacional.

Durante o ano de 2010, a PT participou em diversos eventos com investidores, nomeadamente
roadshows, apresentacoes a analistas e investidores, reunides e conference calls, bem como conferéncias
para investidores na Europa e nos E.UA.

Em 2010, a PT realizou mais de 232 reunides com e conference calls com analistas e investidores, numa
base regular. Adicionalmente, a PT realizou trés roadshows na Europa, EUA e Médio Oriente, aumentando
a abrangéncia dessas iniciativas.
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PRINCIPAIS EVENTOS

EVENTOS DO ANO

REMUNERAGAO ACCIONISTA

16.Abr.10 | Na Assembleia Geral Anual ocorrida em 16 de Abril de 2010, os accionistas da PT aprovaram
a aplicacdo do resultado liquido do exercicio de 2009, no montante de 529.778.473 euros, tendo sido
deliberado distribuir 515.494.687,50 euros aos accionistas a titulo de dividendos, correspondendo a
0,575 euros por acgao, e transferir o montante remanescente para resultados transitados. Excluido o
montante dos dividendos respeitante as ac¢oes abrangidas pelo equity swap controlado pela PT, foram
distribuidos aos accionistas dividendos no montante global de 503.626.688 euros.

3.Nov.10 | A PT anunciou que o seu Conselho de Administracdo aprovou a intengdo de submeter para
aprovacdo na préxima Assembleia Geral de Accionistas, uma proposta de politica de remuneracdo
accionista com 0s seguintes termos:

Um dividendo excepcional de 1,65 euros por acgao, do qual 1,00 euro por acc¢éo foi pago em
Dezembro de 2010 (como adiantamento sobre os lucros de 2010), relativamente ao qual foi
formalmente necessario que tivesse sido aprovado, previamente, numa reunido especifica do
Conselho de Administracao, e 0,65 euros por accao a ser pago em 2011, sendo que este Ultimo
estd sujeito a aprovacao da Assembleia Geral de Accionistas, a ocorrer em Maio de 2011.

Um dividendo ordinario de 0,65 euros por ac¢ao para os exercicios fiscais que terminam em 31
de Dezembro de 2010 e 2011, representando um aumento de 13% em relacdo ao compromisso
inicial da empresa de 0,575 euros por accdo para 0 mesmo periodo, e o qual estd sujeito a
aprovacédo da Assembleia Geral de Accionistas.

O Conselho de Administragao ird também propor que a PT adopte uma politica de dividendos progressiva,
com o objectivo de aumentar entre 3% e 5% o dividendo por ac¢do para o periodo entre 2012 e 2014.

O dividendo excepcional e a proposta de politica de remuneracédo estdo sujeitos as condicdes de
mercado, a condi¢do financeira da PT, a lei aplicavel no que respeita a distribuicdo de resultados liquidos,
incluindo aprovagdes adicionais pela Assembleia Geral, quando aplicdvel, e a outros factores
considerados relevantes pelo Conselho de Administracdo em cada data.

Adicionalmente, a partir do ano fiscal de 2011, o Conselho de Administracdo também tem a intencdo de
aprovar o pagamento de um dividendo ordindrio intercalar com base no desempenho financeiro da
empresa, de modo a permitir um retorno mais homogéneo aos seus accionistas ao longo do ano.

PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010



LV Ly

|

|

ORGAOS SOCIAIS

17.Fev.10 | A PT anunciou que Rui Pedro Soares comunicou a sua rendncia ao cargo de membro
executivo do Conselho de Administracédo da Empresa.

22.Fev.10 | A PT anunciou que Fernando Soares Carneiro comunicou a sua rendincia ao cargo de
membro executivo do Conselho de Administracdo da Empresa.

25.Mar.10 | A PT anunciou que Anténio Manuel Palma Ramalho renunciou ao cargo de membro ndo
executivo do Conselho de Administracdo da PT.

27.Set.10 | A PT anunciou que José Maria Alvarez-Pallete Lopéz renunciou ao cargo de membro ndo
executivo do Conselho de Administragao da Empresa.

27.Set.10 | A PT anunciou que Ferndndez Valbuena renunciou ao cargo de membro ndo executivo do
Conselho de Administracdo da Empresa.

TANSACCOES DE DIRIGENTES

28.Jan.10 | A PT anunciou que Paulo José Lopes Varela, Administrador ndo executivo da PT desde 27 de
Margo de 2009, Ihe comunicou ter adquirido nodia 14 de Dezembro de 2009, no mercado regulamentado
gerido pela Euronext Lisbon, 4.110 ac¢des desta sociedade, pelo valor unitério de 8,51 euros, passando
a deter, em resultado desta aquisicdo, o total de 7.134 accdes da PT.

24.Jun.10 | A PT anunciou que a Telefénica, nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 248°-B
do Cadigo dos Valores Mobilidrios e no artigo 14° do Regulamento da CMVM ne 5/2008, Ihe comunicou
ter alienado e contratado equity swaps com liquidacao financeira sobre accbes da PT, tendo, em
resultado de tais transacgoes, passado a deter directamente 18.122.661 accdes da PT, representativas de
2,02% do respectivo capital social e correspondentes direitos de voto. A obrigacao de efectuar tal comu-
nicacdo resultou do facto de dois membros do Conselho de Administracdo da PT serem igualmente
dirigentes da Telefénica, sendo esta, por isso, considerada, nos termos do artigo 248.°-B, n.° 4, alinea b)
do Codigo dos Valores Mobilidrios, uma entidade estreitamente relacionada com dirigentes da PT.

TELEVISAO DIGITAL TERRESTRE

22.Jan.10 | A PT confirmou que a PT Comunicagdes requereu ao ICP-ANACOM e a ERC a revogagao dos
titulos habilitantes associados aos Multiplexers B a F por entender j& ndo se encontrarem reunidas as
condicdes para o desenvolvimento daquele projecto.

AQUISICAO DA GPTI

8.Fev.10 | A PT anunciou a aquisicdo de uma participacao de 100% no capital da GPTI. A aquisicao foi
levada a cabo através da emissdo de accoes pela Dedic, subsididria detida a 100% pela PT que actua no
mercado de contact centre no Brasil. Na sequéncia da aquisicao, os accionistas da GPTI passaram a deter
uma posicao de 12,5% no capital da Dedic. Esta posicdo poderd variar entre 5% e 20% de acordo com o
desempenho operacional e financeiro da GPTl e da Dedic em 2010 e 2011.

DECISAO SOBRE O RECURSO CONTRA A DECISAO DA ADC

2.Mar.10 | A PT anunciou que o Tribunal de Comércio de Lisboa julgou totalmente procedente o
recurso interposto pela PT Comunicacdes contra a decisdo da Autoridade da Concorréncia (AdC) que no
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dia 1 de Agosto de 2007 a tinha condenado no pagamento de uma coima de 38 milhdes de euros por ter
alegadamente recusado, sem justificacdo objectiva, 0 acesso da TV Tel e da Cabovisao a determinados
trocos das suas condutas. A PT Comunicagdes foi consequentemente absolvida da acusacéo de violacao
das regras de concorréncia, em concreto, de abuso de posicdo dominante, decisdo essa passivel de
recurso.

22.Dez.10 | O Tribunal da Relacdo de Lisboa confirmou integralmente a sentenca do Tribunal de
Comeércio de 2 de Marco de 2010 que absolveu a PT Comunicacdes da decisdo da Autoridade da
Concorréncia (AdC) que no dia 1 de Agosto de 2007 a condenou no pagamento de uma coima de 38
milhdes de euros por ter alegadamente recusado, sem justificacdo objectiva, o acesso da TV Tel e da
Cabovisdo a determinados trocos das suas condutas. O Ministério Publico, junto do Tribunal do Comércio,
havia j& pugnado pela improcedéncia do recurso da AdC para o Tribunal da Relag&o. O Procurador-Geral
Adjunto deste Tribunal emitira também parecer no sentido de ndo ser dado provimento ao recurso da
AdC.Tal como sucedera com o Tribunal de Comércio de Lisboa, o Tribunal da Relacdo concluiu que néo foi
feita prova de que as condutas da PT, cujo acesso foi restringido a TVTel e a Cabovisao, fossem infra-
estruturas essenciais a prestacao dos servicos de televisdo por subscricdo, de acesso a Internet e de voz fixa.

OFERTA SOBRE A BRASILCEL

10.Mai.10 | A PT anunciou ter recebido da Telefénica uma oferta néo solicitada, vinculativa e incondi-
cional para a aquisicdo da sua participacédo de 50% no capital da Brasilcel, sociedade detentora do
controlo da Vivo Participacées, por um valor de 5,7 mil milhées de euros. Adicionalmente, a PT anunciou
que o seu Conselho de Administracéo rejeitou por unanimidade essa oferta da Telefonica.

1.Jun.10 | A PT anunciou ter recebido da Telefénica uma proposta revista para a aquisicao da partici-
pacao de 50% detida pela PT na Brasilcel, pelo prego de 6,5 mil milhdes de euros, com duas alternativas,
uma de venda imediata da sua participacdo e outra de venda diferida ao longo de trés anos de acordo
com critérios definidos pela PT. O Conselho de Administracdo entendeu que a oferta nao reflectia o valor
estratégico da Vivo para a Telefénica e deliberou solicitar a convocagdo de uma Assembleia Geral para
que os accionistas da PT se pudessem pronunciar sobre a oferta. O Conselho de Administragao decidiu
ainda mandatar o Presidente do Conselho de Administracéo, o Presidente da Comissao Executiva e o
Administrador com o pelouro financeiro para, em conjunto, discutirem a oferta com a Telefénica até a
realizacdo da referida Assembleia Geral.

4.Jun.10 | A PT anunciou a convocacao pelo Presidente da Mesa da Assembleia Geral de uma Assem-
bleia Geral de Accionistas para o dia 30 de Junho de 2010, para deliberar sobre a proposta recebida da
Telefénica no dia 1 de Junho com vista a aquisicado da participacdo detida por sociedades do Grupo
Portugal Telecom na Brasilcel.

10.Jun.10 | A PT divulgou um documento informativo relativo a oferta da Telefonica.

29.Jun.10 | A PT anunciou ter recebido da Telefénica um preco revisto para a aquisicao da participacao
de 50% detida pela PT na Brasilcel. O novo preco correspondia a 7,15 mil milhdes de euros e era valido
até 2 de Julho de 2010, tendo-se mantido inalterdveis os demais termos e condicdes da proposta
recebida a 1 de Junho de 2010.

30.Jun.10 | O Presidente da Mesa da Assembleia Geral da Portugal Telecom informou que a oferta
apresentada pela Telefénica para a aquisicao, por 7,15 mil milhdes de euros, da participacdo de 50% do
capital social da Brasilcel detida pela Portugal Telecom tinha sido rejeitada pela Assembleia Geral.

17.Jul.10 | A PT anunciou a caducidade da oferta da Telefonica. Nao obstante o Conselho de Adminis-
tracéo ter deliberado solicitar, formalmente, a Telefénica uma extenséo definitiva do prazo de validade
da oferta até 28 de Julho de 2010 e as negociacbes que foram mantidas para esse efeito, a Telefénica
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informou a PT, em 17 de Julho de 2010, da sua decisédo de nado aceitar o pedido do Conselho de Admi-
nistracédo da Portugal Telecom para uma extensao final da validade da oferta. A oferta expirou assim
pelas 23h59 do dia 16 de Julho de 2010.

28.Jul.10 | A PT informou ter chegado a acordo com a Telefénica para a alienagao da participagdo de
50% na Brasilcel detida pela PT. O Conselho de Administracdo da Portugal Telecom aprovou a venda da
sua participacdo de 50% da Brasilcel a Telefénica por um valor total de 7,5 mil milhdes de euros, dos
quais: (i) 4,5 mil milhdes de euros foram pagos na data da concluséo da transacgéo (27 de Setembro de
2010); (i) mil milhdes de euros pagos em 30 de Dezembro de 2010, e (iii) 2 mil milhdes de euros seréo
pagos até 31 de Outubro de 2011.

27.Set.10 | A PT informou sobre a concluséo da venda da sua participagdo de 50% na Brasilcel a Telefo-
nica. Conforme acordado, a PT recebeu, nesta data, 4,5 mil milhdes de euros do prego total de 7,5 mil
milhdes de Euros.

PARCERIA ESTRATEGICA COM O GRUPO Ol

28.Jul.10 | A PT anunciou a celebragao de uma parceria estratégica com empresas do Grupo Oi. O
acordo alcancado entre as partes prevé a constituicdo de uma parceria estratégica entre a Portugal
Telecom e as empresas do Grupo Oi, envolvendo uma participacdo econdmica da Portugal Telecom,
directa e indirecta, de 22,38% no Grupo Oi com um investimento maximo estimado em 8,4 mil milhées
de reais. A parceria podera resultar igualmente na aquisicao de uma participacao pela Telemar de até
10% do capital social da PT. A PT terd uma participacao relevante na gestdo da Telemar Participacdes e
das suas subsidiarias, incluindo o direito a nomeacao de dois membros do Conselho de Administracéo
da Telemar Participagdes, sendo um deles suplente, e dois membros efectivos do Conselho de Adminis-
tracdo da Tele Norte Leste Participacdes. Adicionalmente, enquanto parceiro estratégico e atendendo
aos termos e condigdes da transaccdo, a PT ird consolidar proporcionalmente a sua participagao na
Telemar Participacdes, que consolida integralmente o Grupo Oi.

29.0ut.10 | A PT informou que a Anatel, o regulador de telecomunicagdes Brasileiro, aprovou a tran-
saccao que tem por objecto a parceria estratégica entre a PT e a Telemar Participacdes e sociedades por
esta controladas (“Grupo Oi") e o correspondente investimento da PT no Grupo Oi. Adicionalmente, a PT
informou que acordou a prorrogagao, por um periodo adicional e similar de 90 dias, da vigéncia do
acordo de intencdes celebrado naquela data tendo por objecto a parceria estratégica entre a PT e 0
Grupo Oi.

FUNDO DE PENSOES

29.Set.10 | A PT informou sobre conversacdes com o Estado Portugués relativas a eventual transfe-
réncia das responsabilidades com Planos de Pensées regulamentares e respectivos Fundos de Pensées.

2.Dez.10 | A PT chegou a acordo com o Estado Portugués para a transferéncia para a Caixa Geral de
Aposentacoes ("CGA”) das responsabilidades com beneficios de reforma asseguradas pela PT Comuni-
cacoes, S.A. ("PT Comunicacdes”) a parte dos actuais trabalhadores e ex-trabalhadores e dos fundos de
pensdes constituidos para fazer face a estas responsabilidades, abrangidos pelo Plano de Pensdes do
Pessoal da Portugal Telecom/CGA, pelo Plano de Pensdes Regulamentares da Companhia Portuguesa
Rédio Marconi e pelo Plano de Pensdes Marconi, na parcela respeitante ao beneficio de sobrevivéncia
(em conjunto “Planos de Pensdes Regulamentares”). A transferéncia proposta do Plano de Pensoes do
Pessoal da Portugal Telecom/CGA produz efeitos a 1 de Dezembro de 2010 e as transferéncias do Plano
de Pensdes Regulamentares da Companhia Portuguesa Radio Marconi e do Plano de Pensdes Marconi
a 31 de Dezembro de 2010.
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DiVIDA

—e 28.Dez.10 | A PT informou que o prego de converséo das Obrigagcdes 750.000.000 euros 4,125% da

Portugal Telecom International Finance B.V. com maturidade em 2014 (ISIN XS0309600848, Common
code 030960084) e permutaveis em ac¢des da PT, de acordo com a Condition 6.2(c)(i) das Obrigacoes,
foi alterado. A partir de 28 de Dezembro de 2010, o Preco de Conversdo é 11,06 euros. Assim, cada
detentor de uma Obrigacdo com valor nominal de 50.000 euros terd direito a receber 4.520 acgdes da
Portugal Telecom SGPS, S.A. ap6s o exercicio dos Direitos de Converséo, conforme os Termos e Condices
das Obrigagoes.

EVENTOS SUBSEQUENTES

NOTICIAS RELACIONADAS COM A DEDIC E CONTAX

—% 10.Jan.11 | A PT informou estar em negociagdes com a CTX Participagoes S.A. (“CTX"), com a sua

subsidiaria Contax e com os seus accionistas controladores para definir a estrutura e as condigoes de
uma possivel reestruturacdo societdria que resultaria numa eventual integracdo dos negdécios e
actividades da Contax e da Dedic e na entrada da PT na estrutura accionista da CTX.

PARCERIA ESTRATEGICA COM O GRUPO Ol

26.Jan.11 | A PT informou que assinou, com a Oi e com os seus accionistas controladores, os acordos
definitivos de compra e venda, de subscricdo e de accionistas.

DIVIDA

—% 27.Jan.11 | A PT anunciou a emissdo com sucesso de uma Eurobond no montante de 600 milhdes de

Euros, com uma maturidade de 5 anos, através da sua subsididria detida a 100%, PT International Finance
BV. O cupdo da emissdo agora colocada serd de 5,625%, com uma margem de 295pb sobre a taxa de
mid swap.

—6 25.Mar.11 | A PT assegurou uma nova linha de crédito no montante de 900 milhdes de euros. A

maturidade desta linha ocorre em Marco de 2014.
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PRINCIPAIS RISCOS E INCERTEZAS

Em 2010, a Portugal Telecom reafirmou como compromisso prioritario aimplementagao de mecanismos
de avaliagdo e gestdo dos riscos que possam afectar as suas opera¢des e a execucdo do plano e
objectivos estratégicos definidos pelo Conselho de Administragdo. O processo de Gestdo de Riscos
implementado na PT assenta numa metodologia internacionalmente reconhecida — COSO I,
desenvolvida pelo Committee of Sponsorship Organizations of the Treadway Commission.

Esta abordagem assenta na identificacao e anélise de key value drivers e factores de incerteza que possam
afectar a geracao de valor e o cumprimento do plano e objectivos estratégicos. Estes mecanismos
assentam num modelo de gestao de riscos integrado e transversal que, entre outros, procura assegurar
a implementacao de boas praticas de Corporate Governance e a transparéncia na comunicagdo com o
mercado e 0s accionistas.

Como abordagem estruturada e sistematizada, a gestédo de riscos estd integrada com o processo de
planeamento estratégico e gestdo operacional da empresa, dependendo do compromisso de todos os
colaboradores na adopgédo da gestdo de riscos como parte integrante das suas fun¢ées, designadamente
na identificacdo, reporte e implementacao de medidas e comportamentos de mitigagdo dos riscos.

A Gestéo de Riscos é promovida pela Comissdo Executiva em articulagdo com as equipas de gestao dos
varios negdcios, a nivel nacional e internacional, de forma a identificar, avaliar e gerir as incertezas e
ameacas que possam afectar a prossecucdo do plano e objectivos estratégicos. Importa igualmente
referir que todo processo é acompanhado e supervisionado pela Comissao de Auditoria, 6rgdo de fisca-
lizacdo autdbnomo composto por membros ndo executivos independentes.

Decorrente do processo de gestao dos riscos que possam afectar adversamente a actividade da PT,
destacam-se os seguintes:

RISCOS RELEVANTES

Riscos da Envolvente ) Regulacao APT estad sujeita ao risco de ocorrerem alteragdes regulatérias ou acgdes das entidades
reguladoras nacionais, comunitdrias ou internacionais que possam originar pressées
competitivas crescentes e afectar a sua capacidade para conduzir eficazmente o seu
negdcio. A gestédo do risco de regulacdo esta entregue a Direccao de Regulacéo, que
deverd estar a par de novas regulacdes aplicveis ao sector com impacto para a PT,
sendo a estratégia de gestao de cada fonte de risco articulada com as diversas dreas
operacionais.

No ambito do acompanhamento dos varios riscos e oportunidades relacionados com
a regulacdo, realcamos os seguintes temas: i) Redes de Nova Geracao; ii) Televisdo
Digital Terrestre; iii) Ofertas retalhistas e tarifarios; iv) Ofertas de referéncia grossistas;
v)Servi¢o Universal; vi) Espectro radioeléctrico; vii) Mercados relevantes de Banda
Larga; viii) Regulamento de roaming, e ix) Dividendo Digital.
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Riscos da Envolvente Concorréncia

Inovagéo Tecnolégica

Envolvente
Econémica

—
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Existe a possibilidade de uma reducao das receitas da PT em virtude do aumento
da concorréncia por parte de outros operadores ou de novos protagonistas no
mercado, nomeadamente através de (i) desenvolvimento de novos produtos e
servicos; (ii) politicas de marketing e vendas agressivas; (iii) introducéo de melhorias
na qualidade dos produtos ou servicos; (iv) aumento da produtividade e reducao
de custos, e (v) reconfiguracdo da cadeia de valor do ponto de vista do cliente.

A PT actua proactivamente na expansao, diversificacao e melhoria continua do
seu portfélio de produtos e servicos, de modo a responder satisfatoriamente a
este risco. Neste ambito sao de destacar as seguintes iniciativas/acgoes:

- Desenvolvimentos na drea dos servicos IPTV triple-play;

« Massificagdo da oferta FTTH suportada por uma rede de nova geracéo distin-
guida internacionalmente;

« Lancamento de novos servicos méveis de dados e video para telemoveis de
Ultima geracao;

- Ofertas e pacotes convergentes, capitalizando o know-how tecnolégico da PT
nas éreas fixas e moveis.

De realcar que estas acgdes sao complementadas por um benchmark constante
da PT face a actividade da concorréncia, de modo a assegurar a lideranca e
exceléncia da oferta aos seus clientes.

Face ao histérico de mudancas tecnoldgicas rapidas no sector de actividade do
Grupo, a PT estd sujeita ao risco de ndo alavancar os avan¢os e desenvolvimentos
tecnolégicos no seu modelo de negdcio, com vista a obten¢do ou manutencédo de
vantagens competitivas.

A PT é historicamente uma das empresas portuguesas com maior volume de
investimento em Investigacao e Desenvolvimento (I&D). Nesta area, a PT detém
activos estratégicos que lhe permitem assegurar a concretizacdo de projectos
inovadores, nos quais se incluem:

« PT Inovacdo: empresa direccionada para o desenvolvimento tecnolégico dos
negdcios do Grupo, ao nivel da investigacdo aplicada, servicos de engenharia e
de desenvolvimento de solugdes e servigos inovadores, quer no mercado
doméstico, quer no mercado internacional.

- Programa de desenvolvimento e inovacdao OPEN: tendo por objectivo a
implementacdo de praticas sistematizadas de pesquisa e processamento de
informacao, com o envolvimento de toda a organizacéo, para a concretizagao de
projectos inovadores.

« Planeamento estratégico das infraestruturas de rede e do rollout de novas
tecnologias, envolvendo a elaboracdo de relatérios e andlises periddicas da
evolucdo, normalizacao e adopcéo de novas tecnologias pelo sector, incluindo a
realizacao de benckmarks internacionais.

- Parcerias estratégicas com fornecedores ao nivel tecnolégico e de equipamentos
e conteudos.

A crise financeira internacional podera 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 servigos e, consequentemente, ao nivel da performance
operacional e financeira da PT. Nesse sentido, a gestdo monitoriza de forma continua
os impactos ao nivel da performance operacional e financeira da PT.

Aequipade gestaoactua proactivamente naidentificacdo deameacas e oportunidades
ao nivel da industria, sector e geografias onde estd presente, de modo a diversificar o
portfolio de activos e a assegurar o crescimento e a 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.
Eventuais variagbes cambiais ocorridas nas moedas desses paises face ao euro
afectam a conversao dos resultados atribuidos a PT e deste modo os resultados e
situacao patrimonial da PT.

A Sociedade nao tem como politica fazer a cobertura do valor do investimento
financeiro; no entanto, a Comissao Executiva pondera a realizagao da cobertura
do fluxo financeiro de dividendos ou outros rendimentos de capital entre o
momento da atribuicdo e o seu efectivo recebimento.
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RISCOS RELEVANTES

-
"Riscos Financeiros w Taxas de Juro Eventos recentes aumentaram a incerteza e volatilidade dos mercados financeiros
em geral e os prémios de risco nos mercados aumentaram significativamente. Nesse
— ] sentido, as condi¢des actuais dos mercados financeiros poderdo afectar
negativamente a capacidade de acesso ao capital que a PT necessita para suportar o
seu crescimento e as suas estratégias, e para gerar retornos financeiros futuros. A
gestdo do risco de mercados financeiros é assegurada pela Direccao de Financas

Corporativa.

A PT estd exposta ao risco da taxa de juro se desviar do seu valor esperado, originando
rendimentos de investimentos mais baixos do que os expectaveis, ou custos de
produtos ou de empréstimos mais elevados do que os previstos. A instabilidade dos
mercados financeiros e a flutuacao da taxa de juro da divida Soberana Portuguesa
potenciam a materializagao deste factor de risco.

A PT contrata um conjunto de instrumentos financeiros derivados, com o intuito de minimizar os riscos de
exposicao a variacdes de taxa de juro e de taxa de cambio. A contratacdo de instrumentos financeiros é
efectuada apds a analise cuidada dos riscos, dos beneficios inerentes a este tipo de operagdes e da consulta
a diversas instituices intervenientes neste mercado. Estas operagdes sao sujeitas a aprovacao prévia da
Comissao Executiva e implicam o acompanhamento permanente da evolucao dos mercados financeiros e
das posicoes detidas pela empresa.

h

Riscos das Operagéeb Capacidade da A capacidade e disponibilidade das infraestruturas de rede sdo aspectos fundamen-
Infra-estrutura tais para que a PT assegure a continuidade das operacdes criticas em termos de
prestacao de servico ao cliente dentro de parametros de qualidade elevados, com
vista ndo so a satisfagdo dos seus clientes, como também ao cumprimento de requi-
sitos regulatdrios. Nesse sentido, a PT tem dado bastante énfase a gestdo deste risco
néo so6 ao nivel da disponibilidade da infraestrutura, como ao nivel do aumento da
capacidade da mesma, de modo a suportar novas ofertas de produtos e servicos aos
clientes. Adicionalmente, o facto de possuir infraestruturas de rede que se encontram
localizadas em dominio publico aumenta a exposicao da PT a ocorréncia de avarias e
incidentes.

Neste ambito sdo realizadas as seguintes accdes de acompanhamento e mitigagao
dos riscos:

« Securitizagao da rede core de telecomunicagdes

- Elaboracdo de diagndsticos de risco para as varias plataformas tecnoldgicas, identi-
ficando dependéncias e pontos Unicos de falha;

« Definicdo de planos de reposicao de servicos e repara¢ao de avarias;

- Implementacao 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¢cdes de manutencao preventiva;

- Investimento em sistemas de informacdo de suporte a actividade das equipas
técnicas.

Em Fevereiro de 2010, na sequéncia da tempestade ocorrida na ilha da Madeira, foi
colocada a prova a capacidade de resiliéncia das infraestruturas de rede da PT e de
reaccdo a catastrofes naturais. De salientar que as chuvas torrenciais, inundacdes e
deslizamentos de terra, debilitaram ou destruiram uma parte significativa das
infraestruturas criticas da ilha, entre as quais se incluem as infraestruturas de
Telecomunicagoes. Esta situacao foi objecto de um acompanhamento préximo, desde
o primeiro momento, por parte da PT, tendo sido disponibilizados meios técnicos e
recursos adicionais para restabelecer rapidamente a normalidade das comunicagdes
fixas, moveis, via satélite e cabo submarino da Regido Auténoma da Madeira.

A criagdo de uma task force pluridisciplinar para responder a esta emergéncia,
contando com o envolvimento de todas as areas técnicas da empresa ao nivel da
Regido Auténoma e do Continente, permitiram recuperar rapidamente 85% das
comunicagdes moveis e fixas da ilha. A rdpida actuacao da PT permitiu também uma
intervencdo mais eficaz das autoridades e Proteccdo Civil, na resposta a esta
catastrofe, evitando também o isolamento das populagdes.

Parcerias A estratégia de crescimento a nivel nacional e internacional estd assente num

Estratégicas conjunto de aliancas e parcerias que afectam de modo positivo a capacidade de
competir da Sociedade. A Comisséo Executiva da PT e as restantes empresas partici-
padas tém assumido papel central na gestdo deste risco, potenciando as
oportunidades existentes.

Estas aliancas nao se encontram limitadas a uma unica érea, e incluem como
parceiros: i) fornecedores de tecnologia; ii) fornecedores associados a construcao de
infraestrutura; iii) especialistas em I&D; iv) fornecedores de equipamentos terminais;
v) e fornecedores de contetidos, entre outros.
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[ Riscos das Operagéeh Ambiental

/Riscos das Operagées Obtengéo;
Retencao de
Talento

Informacao adicional sobre o Sistema de Controlo Interno e Gestdo de Risco encontra-se disponivel no Relatério do Governo da

A prossecucdo de uma adequada politica ambiental tem sido uma preocupacao da
PT, de modo a diminuir a exposicao da sociedade a danos ambientais que se podem
consubstanciar na: (i) responsabilidade para com terceiros por danos materiais
causados; (ii) responsabilidade perante governos ou terceiros pelos custos de
remocao de residuos acrescidos de eventuais indemnizagoes.

Neste ambito, a PT tem reforcado os principios e acgdes de gestdo ambiental, garan-
tindo a certificacdo dos sistemas associados de acordo com a norma ISO 14001. As
politicas e sistemas de gestao ambiental incidem nas seguintes areas de intervencao:
i) Consumos de recursos; ii) Producao e encaminhamento de residuos; iii) Emissdes
atmosféricas; iv) Ruido e campos electromagnéticos; v) Modelo sustentdvel de
seleccado e contratacao de fornecedores; v) Campanhas de sensibilizacao e formacao.

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

A capacidade da PT obter e reter talento é um vector essencial para a prossecugao
dos seus objectivos estratégicos, sobretudo num contexto competitivo em que a PT
actua tanto a nivel nacional como internacional.

Nesse sentido, a Sociedade tem dado particular atencdo a gestdo deste risco, a cargo
da Direccao de Recursos Humanos, que actua;

- No recrutamento de novos colaboradores com o perfil e conhecimentos convenientes
para assegurar as competéncias estratégicas necessarias ao desenvolvimento
presente e futuro da empresa;

- Na identificacdo dos elementos-chave da PT para, depois, implementar estratégias
de retencdo adequadas aos segmentos que definiu para a sua gestao.

Sociedade que é parte integrante deste Relatério e Contas Anual.
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PERSPECTIVAS FUTURAS

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

Apds a reestruturacao do seu negdcio em Portugal em segmentos de clientes, a PT ird continuar a
concentrar o seu esforco no desenvolvimento fixo-mével, produtos convergentes de Tl-telecoms e
multimédia e ofertas de servicos integrados, com o objectivo 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 inovagao e na investigacao e desenvolvimento com o objectivo de melhorar os
seus servicos com novas e diferenciadoras funcionalidades, personalizaveis, com conteudos 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 0s 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 mdével, com o objectivo de oferecer maior banda
aos seus clientes e servicos cloud. Além disso, a PT ird continuar a pautar a sua estrutura de custos pelo
aumento de produtividade e engenharia de processos de negdécio.

A PT ird continuar a ser um operador geograficamente diversificado, com o objectivo de oferecer aos
seus accionistas um perfil com menos risco, reduzida dependéncia de apenas um mercado e um melhor
perfil de crescimento. No Brasil, apds a venda da Vivo e a parceria estratégica estabelecida com a Oi, que
inclui a aquisicao pela PT de uma posicdo de controlo na Oi, a PT pretende explorar mais o potencial de
crescimento dos activos da O, alavancando nos registos favoraveis demograficos do Brasil, perspectivas
de crescimento econdémico e aumento do potencial de penetracdo de servicos de telecomunicacdes,
em particular na banda larga fixa e mével, na TV, e em alavancar na convergéncia fixo-mével.
Adicionalmente, a PT pretende também aumentar a sua exposicao a mercados Africanos de grande
crescimento, retirando vantagem das parcerias que detém, no seu portfdlio de activos existente e
considerando selectivamente oportunidades de criacdo de valor. A PT ira continuar a promover a
partilha das melhores praticas entre todos os seus activos, com o objectivo de assegurar uma posicao
competitiva sustentdvel em todos os mercados, beneficiando da escala em termos de acesso a
tecnologia e inovagao.

A PT ird continuar a operar num ambiente bastante concorrencial e regulado, que colocara riscos e
ameagas aos negocios existentes. A PT ird também continuar as suas operagdes num contexto de
instabilidade econdmica, tanto a nivel Europeu como Mundial, que ird criar desafios e barreiras adicionais
ao desenvolvimentos dos seus negdcios.

A PT ird continuar a contribuir para o desenvolvimento da sociedade de informacéo, para promover a
info-inclusédo de todos os cidaddos dos paises onde tem as suas operacdes. A PT tem, também, o
objectivo 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.

Em linha com a anunciada politica de remuneracdo accionista, a PT ird proporcionar um dos mais
atractivos pacotes de remuneracao accionista do sector, que pretende aliar a perspectivas de crescimento
acima da média, alavancadas no seu portfolio internacional.
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DECLARACAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Para efeitos do disposto no nimero 1, alinea ¢) do artigo 245.° do Codigo dos Valores Mobilirios, os
membros do Conselho de Administracao da Portugal Telecom, SGPS, SA, abaixo identificados declaram,
na qualidade e no ambito das funcdes que lhe competem tal como af referidas, que, tanto quanto € do
seu conhecimento e tendo por base a informacdo a que tiveram acesso no seio do conselho de
Administracdo e/ou da Comissdo Executiva, consoante aplicvel, no exercicio das suas fungées:

- Ainformacéo constante do relatério de gestao, das contas anuais, da certificacao legal as contas
e dos demais documentos de prestacdo de contas exigidos por lei ou regulamento relativa-
mente ao exercicio social findo em 31 de Dezembro de 2010 foi elaborada em conformidade
com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do activo
e do passivo, da situacdo financeira e dos resultados da Portugal Telecom, SGPS, SA e das
empresas incluidas no respectivo perimetro de consolidacéo;

- O relatorio de gestdo relativo aquele exercicio social expde fielmente a evolucdo dos negdcios,
do desempenho e da posicao da Portugal Telecom, SGPS, SA e das empresas incluidas no
respectivo perimetro de consolidagcdo, contendo nomeadamente uma descricdo correcta dos
principais riscos e incertezas com que tais entidades se defrontam.

Lisboa, 24 de Marco de 2011

Presidente do Conselho de Administracdo

Administradores Nao Executivos

Henrique Granadeiro

Carlos Alves Duarte
Manuel Rosa da Silva
Shakhaf Wine

Francisco Manuel Marques Bandeira
José Guilherme Xavier de Basto

Jodo Manuel de Mello Franco
Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes
Mario Jodo de Matos Gomes

Gerald Stephen McGowan

Rafael Lufs Mora Funes

Maria Helena Nazaré

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires
Francisco Teixeira Pereira Soares
Jorge Humberto Correia Tomé

Paulo José Lopes Varela

Milton Almicar Silva Vargas

Nuno Rocha dos Santos de Almeida e Vasconcellos
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ACTIVIDADES DOS ADMINISTRADORES
NAO EXECUTIVOS

De acordo com o Artigo Sexto do Regulamento do Conselho de Administracdo, aprovado a 3 de
Outubro de 2008, o Conselho de Administracédo da PT reafirmou o compromisso de conferir aos seus
membros ndo executivos uma efectiva capacidade de acompanhar, avaliar e supervisionar a gestao
executiva da Sociedade.

Durante o ano de 2010, os administradores nao executivos da PT puderam desenvolver as suas funcées,
de forma efectiva e sem que se tenham deparado com constrangimentos de qualquer indole. Neste
sentido, destacam-se as seguintes actividades:

- Para além do exercicio das respectivas competéncias ndo delegadas na Comissao Executiva, os
administradores nao executivos da PT desempenharam a sua fungéo de supervisao da actuacédo
da gestdo executiva, nos termos e para os efeitos do disposto no n.° 8 do Artigo 407.° do Codigo
das Sociedades Comerciais e no n° 1 de Artigo Sexto do Regulamento do Conselho de
Administracédo. Com efeito, ao abrigo daquelas regras, a delegacao de poderes na Comissao
Executiva néo exclui o dever legal de vigilancia geral dos administradores ndo executivos;

- Tal como previsto nos Artigos Quinto e Sexto do Regulamento do Conselho de Administracéo,
os administradores nao executivos da PT exerceram, ainda, a sua func¢do de supervisao no seio
das comissées internas deste érgao, isto é:

- No ambito da Comissdo de Governo Societario, exclusivamente constituida por administra-
dores ndo executivos e cujos poderes e actividades em 2010 se encontram descritos no
capitulo 11.3, ponto C do Relatério de Governo da Sociedade;

-+ No dmbito da Comissdo de Avaliagéo, maioritariamente constituida por administradores ndo
executivos e cujos poderes e actividades em 2010 se encontram descritos no capitulo 11.3
ponto C do Relatério de Governo da Sociedade.

O efectivo exercicio das funcdes pelos administradores nao executivos da PT foi também potenciado
pelo papel assumido pelo presidente do Conselho de Administracdo, o qual, desde 28 de Marco de
2008, assumiu exclusivamente as funcdes de chairman, deixando de exercer funcdes executivas.

Este papel assumido pelo chairman encontra-se, alids, vertido no Artigo Quarto do Regulamento do
Conselho de Administragcao e tem-se concretizado pelas seguintes vias:

- Acompanhamento da actuacdo da Comissdo Executiva no sentido de manter o Conselho de
Administracdo informado sobre o desempenho das competéncias delegadas naquela Comissao;

- Contributo para o efectivo desempenho das fungdes e deveres dos administradores néo
executivos, assegurando 0s mecanismos necessarios para que estes pudessem tomar decisoes
de forma independente e esclarecida, em particular na sua competéncia de coordenacéo das
reunides do Conselho de Administracéo;

- Dinamizacao dos trabalhos das comissoes especializadas do Conselho de Administraco.
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Durante o ano de 2010, os administradores ndo executivos da PT puderam desempenhar as referidas
funcgdes e actividades, em particular, através das seguintes praticas:

Apresentacdes sumarias pela Comissao Executiva, nasreuniées do Conselho de Administracéo,
dos aspectos considerados relevantes da actividade desenvolvida, facultando aos
administradores ndo executivos as informacdes adicionais solicitadas;

-+ Envio pelo Presidente da Comissdo Executiva ao Presidente do Conselho de Administracéo
das convocatorias e as actas das suas reunioes;

« Presenca assidua dos administradores ndo executivos nas reunides do Conselho de
Administracdo (os quais correspondem a maioria dos membros deste érgdo em exercicio);

« Obtencédo, conjunta ou isoladamente, por parte dos administradores ndo executivos, de
informacao necessaria ou conveniente ao exercicio das suas fungdes por solicitacdo ao
Presidente do Conselho de Administragdo e/ou ao Presidente da Comissdo Executiva,
permitindo-se, deste modo, que a resposta seja prestada em tempo Util e de forma adequada;

-+ Sem prejuizo dos casos de reconhecida urgéncia, a convocagao das reunides do Conselho de
Administracao é feita com uma antecedéncia minima de 5 dias e a ordem de trabalhos e
documentacao de suporte as deliberagdes sdo disponibilizadas com uma antecedéncia
minima de 3 dias.

—
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, SA

DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS

EUROS

EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2009

2009 (reexpressa)

OPERAGOES CONTINUADAS
RECEITAS

Prestacdes de servigos
Vendas

Outras receitas

3.516.023.963
165.615.850
60.614.025

3.491.970.083
197.167.935
44.266.786

CUSTOS, PERDAS E (GANHOS)

Custos com o pessoal

Custos directos dos servigos prestados
Custo das mercadorias vendidas

Marketing e publicidade

Fornecimentos e servicos externos
Impostos indirectos

Provisdes e ajustamentos

Amortizagdes

Custos com beneficios de reforma, liquidos
Custos de curtailment e de liquidagdo
Ganhos com a alienagéo de activos fixos, liquidos

Outros custos, liquidos

33e34
14
14

637.115.622
547.559.101
179.893.915
81.096.858
724.519.676
45.418.246
34.951.944
758.567.813
38.209.838
145.513.252
(5.542.839)
141.194.008

546.689.537
522.353.576
207.256.041
78.608.913
733.310.901
57.816.564
30.505.493
716.851.789
89.630.520
14.804.659
(1.955.803)
45.609.985

CUSTOS E (GANHOS) FINANCEIROS

Juros suportados, liquidos

Perdas com variagdes cambiais, liquidas

Ganhos em activos financeiros e outros investimentos, liquidos
Ganhos em empresas participadas, liquidos

Outros custos financeiros, liquidos

Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento

17
31
18

185.044.935
6.814.213
(1.860.287)
(141.709.104)
33.300.530
81.590.287

332.166.117
77.525.848

227.491.155
212.867
(8.067.568)
(456.043.545)
35.715.551
(200.691.540)

892.614.169
185.890.157

Resultado das operagées continuadas

OPERAGOES DESCONTINUADAS

Resultado das operac¢des descontinuadas

254.640.269

5.565.426.533

706.724.012

82.462.164

Atribuivel a interesses nao-controladores

Atribuivel a accionistas da Portugal Telecom

Resultado liquido por accao

Bésico

Diluido

Resultado liquido por accao das operagées continuadas
Bésico

Diluido

As notas fazem parte integrante destas demonstragoes financeiras.
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23

23
23

147.871.835
5.672.194.967

6,48
6,06

0,19
0,19

104.452.033
684.734.143

0,78
0,76

0,74
0,72
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, SA
DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL

EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2009 EUROS

Notas 2010 2009 (reexpressa)

T o cap o propno .........................................................................................................
Ajustamentos de conversao cambial

Conversao de operagdes em moeda estrangeira (i) 433.946.646 942.188.037

Transferéncias para resultados (ii) (1.166.099.952) (21.603.864)
Beneficios de reforma

Ganhos (perdas) actuariais liquidos 14 (450.674.906) 164.773.415

Efeito fiscal (iii) 19 85.748.128 (43.664.955)
Contabilidade de cobertura de instrumentos financeiros

Variagao no valor de mercado (3.791.679) (2.407.036)

Transferéncias para resultados 42 3.859.739 1.633.364

Efeito fiscal 19 (18.037) 205.023
Outros custos reconhecidos directamente no capital préprio, liquidos (11.283.072) (5.901.102)
..................................................................................................................................... (1108313133)1035222882
Reservas reconhecidas directamente no capital préprio
Remensuracao do imposto diferido passivo relativo a reavaliagao de activos (iv) 19 14.181.908 12.116.738
........................................................................................................................................... iarees
Total de resultados e reservas reconhecidos directamente no capital proprio (1.094.131.225) 1.047.339.620
Resultados reconhecidos na demonstragao dos resultados 5.820.066.802 789.186.176
s sy ek nsyen
L S e
Atribuivel aos accionistas da Portugal Telecom 4.468.780.046 1.486.270.040

(I) Os ganhos registados nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 estéo relacionados essencialmente com a valorizacao do Real Brasileiro face ao Euro,
incluindo principalmente ganhos relativos ao investimento da Portugal Telecom na Brasilcel no montante de 337 milhdes de euros em 2010, até a data da venda, e 882 milhoes
de euros em 2009.

(Il) Em 2010, esta rubrica inclui um montante de 1.134.159.099 euros (Nota 20) correspondente ao valor acumulado dos ajustamentos de conversao cambial relativos ao
investimento na Brasilcel, o qual foi reclassificado para resultado liquido na sequéncia da alienagéo deste investimento em Setembro de 2010 (Nota 1). Adicionalmente, esta
rubrica inclui os montantes de 31.940.853 euros e 21.603.864 euros em 2010 e 2009 (Note 20), respectivamente, decorrentes da transferéncia de uma parte dos ajustamentos de
conversao cambial acumulados relativos ao investimento na Brasilcel, em resultado do reembolso de parte do investimento efectuado através de reducoes de capital ocorridas
nesta empresa, anteriores a sua venda.

(Ill) Esta rubrica inclui o efeito fiscal sobre as perdas e os ganhos actuariais liquidos registados nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, respectivamente, e
uma perda de 26.924.481 euros reconhecida em 2010 relacionada com o impacto nos activos por impostos diferidos decorrente de uma reducéao na taxa de imposto aplicavel
de 26,5% para 25,0%, ocorrida durante o ano 2010.

(IV) Em 2010, esta rubrica respeita ao impacto nos passivos por impostos diferidos decorrente de uma reducao na taxa de imposto aplicavel. Em 2009, na sequéncia da
decisao de transferir certos activos imobiliarios para os fundos de pensées, e de acordo com a IAS 12 Imposto sobre o Rendimento, o passivo por impostos diferidos relativo a
reavaliacdo desses activos foi ajustado de modo a reflectir a forma como a Empresa esperava recuperar o valor contabilistico dos mesmos.

As notas fazem parte integrante destas demonstracoes financeiras.
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, SA
DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DA POSICAO FINANCEIRA

31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2009 E 1 DE JANEIRO DE 2009 EUROS

31 Dez 2009 1Jan 2009

Notas 31Dez 2010 (reexpressa) (reexpressa)
ACTIVO
Activo corrente
Caixa e equivalentes de caixa 4.764.732.734 1.449.516.549 1.010.655.198
Investimentos de curto prazo 24 341.772.444 26.867.252 52.933.160
Contas a receber - clientes 25 1.054.028.600 1.398.864.344 1.244.602.525
Contas a receber - outros 26 2.330.095.617 169.707.724 201.884.374
Existéncias 27 101.515.755 239.877.325 297.382.098
Impostos a recuperar 28 37.545.321 254.765.524 317.865.624
Custos diferidos 29 39.617.800 137.262.528 131.470.086
Outros activos correntes 30 25.647.001 22.191.369 60.188.716
Activos ndo correntes detidos para venda 31 160.448.046 - -
Ol 6 acHivS Comranta T SEsEA0E e 666,055 615 36 081 T8
Activo nédo corrente
Contas a receber - clientes 1.451.332 2.594.779 3.384.632
Contas a receber - outros 26 17.661.730 8.845.235 4.856.624
Impostos a recuperar 28 267.622 196.429.460 140.771.497
Investimentos em empresas participadas 31 361.517.602 597.210.048 613.179.099
Outros investimentos 32 17.680.614 16.885.925 21.111.478
Activos intangiveis 33 1.111.692.584 4.074.303.198 3.486.237.730
Activos tangiveis 34 3.874.613.414 4.843.868.200 4.621.486.868
Beneficios de reforma 14 1.927.991 67.588.596 1.557.026
Activos por impostos diferidos 19 653.075.198 1.019.511.128 1.032.723.979

Outros activos nao correntes 30 274.640.756 314.203.554 478.954.057
P

PASSIVO

Passivo corrente

Divida de curto prazo 35 951.921.279 494.531.900 2.254.666.256
Contas a pagar 36 711.489.295 1.335.127.377 1.372.302.781
Acréscimos de custos 37 558.974.927 636.891.386 647.156.746
Proveitos diferidos 38 287.808.093 417.777.933 362.622.368
Impostos a pagar 28 57.410.840 293.891.365 337.641.837
Provisoes 39 87.683.131 77.815.865 72.214.080
Outros passivos correntes 40 28.391.592 142.370.844 107.020.445

g

Passivo nao corrente

Divida de médio e longo prazo 35 6.254.380.288 6.551.516.128 4.441.190.114
Impostos a pagar 28 3.805.301 59.217.420 38.730.319
Provisoes 39 40.947.202 102.629.790 96.806.426
Beneficios de reforma 14 968.792.596 1.558.341.521 1.836.850.906
Passivos por impostos diferidos 19 311.597.337 483.112.334 462.192.770
Outros passivos nao correntes 40 297.585.145 299.822.417 495.612.901

pe

CAPITAL PROPRIO

Capital social 41 26.895.375 26.895.375 26.895.375
Acgoes proprias 41 (178.071.827) (178.071.827) (178.071.827)
Reserva legal 41 6.773.139 6.773.139 6.773.139
Reserva de acgdes proprias 41 6.970.320 6.970.320 6.970.320
Reserva de reavaliagdo 41 693.283.402 722.108.135 790.686.788

68)
.311.246 127
1.069.135.212 964.210.395

5

As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, SA
DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DAS ALTERACOES NOS CAPITAIS PROPRIOS

EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2009 EUROS

Cap.proprio
Outras excluindo Interesses
Capital Acgoes Reserva Reserva reservas interesses nao- Total do
social proprias legal deacgoes Reservade eresultados nao- controladores capital
prépri liagio acumulados controlad (Nota 21) préprio
Saldo em 1 de Janeiro de 2009, reexpresso 26.895.375 (178.071.827) 6.773.139 6.970.320 790.686.788 (421.227.368) 232.026.427 964.210.395 1.196.236.822
Dividendos (Nota 22) - - - - (503.626.688)  (503.626.688)  (154.046.696) (657.673.384)

- - - - 103.641.467 103.641.467  (103.641.467) -
L B R BT e : 2357224 ....... 12357224
Remens uraca‘)dmmposm d|fend0 passwo , e|at,\,o ...................................................................................................................................................

areservas de reavaliacao de activos (Nota 19) - - - - 12.116.738 - 12116738 - 12.116.738
Resultados reconhecidos drectamentenocapitalproprio. - - T 0eos391) 870114550 789419159 245803723 1035222882
Resultados reconhecidos nademonstragiodos esutados - - ST ezaa 6734143 104452033 789186176
Saldoem31deDezembrode2009 26895375 (178071827) 6773139 6970320 722108135 733636104 1318311246 1069.135.212 2.387.446.458
Dividendos (Nota 22) - - - - - (503626688  (503.626.688) (61.483.720) (565.110.408)
Dividendos antecipados (Nota 22) (875.872.500)  (875.872.500) - (875.872.500)
Aquisi¢des, alienagdes e aumentos de capital - - - - - - - (1.048.110450) (1.048.110.450)
Impacto fiscal relativo a componente de capital dos
empréstimos por obrigagdes convertiveis (Nota 19) - - - - - (15143542 (15.143.542) - (15.143.542)
Resultados reconhecidos directamente no capital proprio - - - - (28.824.733) (1.174.590.188) (1.203.414.921) 109.283.696  (1.094.131.225)
Resultados reconhecidos na demonstracao dos resultados - - - - - 5672194967 5.672.194.967 147871835  5.820.066.802
Saldoem31deDezembrode2010 26895375 (178071827) 6773139 6970320 693283402 3836598153 4.392.448562 216696573 4.609.145.135

As notas fazem parte integrante destas demonstra¢des financeiras.
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, SA
DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA

EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E 2009 EUROS

Notas 2010 2009 (reexpressa)
T
Recebimentos de clientes 4.217.884.234 4.420.355.013
Pag L (2 g 42344825) .................... ( S 1096)
Pag S pessoal ............................................................................................................... (65 B 53) ...................... ( o 386059)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento - a2 (63765.524) | (137.817.013)
Pagamentos relacionados com beneficios de reforma uw (235179099 | (251.165.791)
Pagamentos relativos a impostos indirectos, taxas eoutros - aap @is112767) (219.102.436)
Fluxos das actividades operacionais de operages continuadas 903.840.266  1.081.222.618
Fluxos das actividades operacionais de operagées descontinuadas 20 603.033.383 846.239.725
G oper R, (1) ...................................................................................... e e e
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:

Aplicagoes financeiras de curto prazo 44.c 6.602.876 13.247.144
Investimentos financeiros 44.d 4.443.356 401.981.890
Activos tangiveis e intangiveis 34.181.595 11.705.679
Juros e proveitos similares 85.588.733 31.556.900
Dividendos 44.e 54.102.740 140.164.156
Outras actividades de investimento 510.002 715.777
.............................................................................................................................................. e T e e
Pag amemosresp L
Aplicacoes financeiras de curto prazo 44.c (326.770.774) (42.885)
Investimentos financeiros (3.654.405) (10.614.560)
Activos tangiveis e intangiveis (1.154.806.237) (885.487.229)
Qutras actividades de investimento (1.413.736) (30.826)
......................................................................................................................................... (1486645152)(8961 75500)
Fluxos das actividades de investimento de operacées continuadas (1.301.215.850 (296.803.954)
Fluxos das actividades de investimento de operac¢des descontinuadas 20 5.373.608.488 (300.985.354)
Fluxos das actividades de investimento(2) 4072392638 (597.789.308)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 44.f 21.541.252.607 27.798.185.802
Subsidios 1.774.045 949.426
Outras actividades de financiamento 245.539 3.497
R T e
Pag amemosresp L
Empréstimos obtidos 44.f (21.341.949.798) (27.296.531.977)
Juros e custos similares (312.643.855) (242.591.278)
Dividendos 44.9 (1.451.951.875) (535.501.741)
Outras actividades de financiamento 44.h (7.904.034) (43.684.894)
....................................................................................................................................... (231 14449562) T (2811 8309890)
Fluxos das actividades de financiamento de operagdes continuadas asnazzsny (319.171.165)
Fluxos das actividades de financiamento de operacées descontinuadas 20 (357.879.144) (678.167.757)
Fluxos das actividades de financiamento ) (1.929.056515) (997.338.922)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 1.449.516.549 1.010.655.198
Variagao de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) 3.650.209.772 332.334.113
Efeito das diferencas de cambio 47.474.641 106.527.238
Caixa e seus equivalentes das operagées descontinuadas a data da alienagao (382.468.228) -
S eqm NS P L ey e ey

As notas fazem parte integrante destas demonstragoes financeiras.
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, SA

NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010
(Montantes expressos em euros, excepto quando indicado)

1. NOTA INTRODUTORIA

a) Empresa-mae

A Portugal Telecom, SGPS, SA (“Portugal Telecom”) e as suas empresas participadas (“Grupo’, “Grupo Portugal Telecom” ou “Empresa”)
operam essencialmente no sector das telecomunica¢ées e multimédia, em Portugal e no estrangeiro, incluindo o Brasil e Africa.

A empresa-mae do Grupo € a Portugal Telecom, empresa constituida em 23 de Junho de 1994 nos termos do Decreto-Lei n.2 122/94,
por fusdo das empresas Telecom Portugal, SA (“Telecom Portugal”), Telefones de Lisboa e Porto, SA (TLP) (“TLP") e Teledifusora de
Portugal, SA (“TDP") com referéncia a 1 de Janeiro de 1994. Em resultado do processo de privatizacéo iniciado em 1 de Junho de
1995 e terminado em 4 de Dezembro de 2000, o capital da Portugal Telecom é detido maioritariamente por accionistas privados. Por
escritura publica realizada em 12 de Dezembro de 2000, a Portugal Telecom, SA alterou a sua denominagéo social para Portugal
Telecom, SGPS, SA, tendo modificado o seu objecto social para sociedade gestora de participacdes sociais.

As accdes da Portugal Telecom encontram-se cotadas na euronext e na NYSE - New York Stock Exchange.

b) Actividade

O Grupo opera essencialmente nos sectores de telecomunicacdes e multimédia em Portugal e no estrangeiro.

Em Portugal, a prestacao do servico fixo de telefone é efectuada pela PT Comunicacées, SA (“PT Comunicagdes”), no ambito do
Contrato de Concessao do Servico Publico de Telecomunicacdes celebrado em 20 de Marco de 1995, de acordo com o Decreto-Lei
n.240/95, por um periodo inicial de 30 anos, sujeito a renovagdes subsequentes por periodos de 15 anos. Este contrato foi modificado
de acordo com a Resolucdo do Conselho de Ministros de 11 de Dezembro de 2002, que incorpora o Acordo Modificativo do Contrato
de Concessao, em resultado da PT Comunicagdes ter celebrado com o Estado Portugués um contrato de compra e venda da Rede
Basica de Telecomunicagdes e Telex (“‘Rede Bésica”). Adicionalmente, a PT Comunicag¢des presta igualmente servi¢os de televisao por
subscricdo com a marca MEQ, através das plataformas de IPTV, FTTH e DTH, e servicos de internet a clientes residenciais e pequenas
e médias empresas.

A prestacao do servico de transmissao de dados € assegurada pela PT Prime - Solu¢des Empresariais de Telecomunicacdes e Sistemas,
SA ("PT Prime”), que desenvolve igualmente a prestacdo do servico de Internet Service Provider (“ISP") a grandes clientes.

Os servicos de telecomunicacdes moveis sdo prestados pela TMN - Telecomunicacdes Moveis Nacionais, SA (“TMN"), através do
sistema global de comunicagdes moveis (“GSM”), cuja licenca foi concedida pelo Estado Portugués em 1992 (por um perfodo inicial
de 15 anos), renovada em 2007 até 16 de Marco de 2022, e do sistema de telecomunicacdes moveis universais (“‘UMTS"), cuja licenca
foi obtida em 19 de Dezembro de 2000 (por um periodo inicial de 15 anos).

Em Africa, o Grupo presta o servico fixo e movel e outros servicos de telecomunicacdes relacionados através da Africatel Holding BV
("Africatel”). Actualmente, os servicos séo prestados em Angola, Namibia, Mogambique, Kenya, Cabo Verde e Sdo Tomé, entre outros paises.

Em 26 de Janeiro de 2011, como explicado em maior detalhe na Nota 47, a Portugal Telecom assinou, com a Oi e com 0s seus accionistas
controladores, os acordos definitivos de compra e venda, de subscricao e de accionistas, através dos quais a Portugal Telecom espera
obter uma participagéo financeira minima, directa e indirecta, de 22,38% na Oi, com um investimento de 8,32 mil milhdes de reais
(aproximadamente 3,75 mil milhdes de euros a taxa de cambio de 31 de Dezembro de 2010). O Grupo Oi é lider na prestacéo de
servicos de telecomunicacdes no mercado brasileiro e 0 maior operador fixo de telecomunicacdées na América do Sul, em termos de
clientes activos. Com a assinatura destes acordos, a Portugal Telecom continuard a beneficiar de escala e diversificacdo geogréfica em
mercados de elevado potencial de crescimento.
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Em 1 de Setembro de 2009, a Portugal Telecom celebrou, juntamente com a Telefénica S.A, um acordo definitivo para a venda
conjunta das participacdes sociais de 32,18% cada por estas detidas no capital da Médi Telecom S.A. (Médi Telecom), e dos
suprimentos concedidos a esta mesma participada, aos accionistas locais da Médi Telecom. No seguimento da aprovacao pelo
regulador de telecomunicagdes marroquino, Agence Nationale de Réglementation des Télécommunications, a venda foi concluida em
Dezembro de 2009 quando a Portugal Telecom recebeu 0 montante de 380 milhdes de euros, a adicionar ao adiantamento recebido
em Setembro de 2009 de 20 milhdes de euros, totalizando o montante de 400 milhdes de euros (Nota 44.d). Como resultado desta
venda, a Portugal Telecom reconheceu um ganho liquido de 267 milhées de euros (Nota 31) em 2009.

Operacoes descontinuadas (Nota 20)

Em 27 de Setembro de 2010, a Portugal Telecom concluiu a aliena¢do da sua participagao de 50% na Brasilcel (joint venture que
controla a Vivo) a Telefonica pelo montante total de 7.500 milhdes de euros, tendo recebido 4.500 milhées de euros nesse dia e 1.000
milhdes de euros em 30 de Dezembro de 2010, num total de 5.500 milhdes de euros (Nota 20), com 0 montante remanescente a
ser recebido até 31 de Outubro de 2011, conforme previsto no acordo celebrado com a Telefénica. Em resultado desta alienacéo, a
Portugal Telecom reconheceu um ganho liquido de 5.423 milhdes de euros (Nota 20).

Em virtude da venda do investimento na Brasilcel, o negdcio mével no Brasil foi classificado como uma operacao descontinuada e
em conformidade: (1) os activos e passivos deste negdécio foram consolidados proporcionalmente até a conclusao da transaccéo e
consequentemente j& nao foram consolidados proporcionalmente em 31 de Dezembro de 2010; (2) os ganhos deste negdcio em
2009 e em 2010 até a concluséo da alienagao foram apresentados na Demonstracao dos Resultados Consolidados na rubrica
"Resultado das operacdes descontinuadas”; e (3) os fluxos de caixa deste negécio até a data da venda foram apresentados na
Demonstracao Consolidada dos Fluxos de Caixa nas rubricas de fluxos de caixa de operacdes descontinuadas.

2. BASES DE APRESENTACAO

As demonstracdes financeiras consolidadas para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010 foram aprovadas pelo Conselho de
Administracdo e autorizadas para emisséo em 24 de Marco de 2011.

As demonstracoes financeiras consolidadas sdo apresentadas em euros, por esta ser a moeda principal das operagdes do Grupo. As
demonstracdes financeiras das empresas participadas denominadas em moeda estrangeira foram convertidas para euros de acordo
com as politicas contabilisticas descritas na Nota 3.q).

As demonstragdes financeiras consolidadas da Portugal Telecom foram elaboradas de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro (“IFRS"), tal como adoptadas pela Unido Europeia, incluindo todas as interpretacoes do International Financial
Reporting Interpretation Committee ("IFRIC") que estavam em vigor em 31 de Dezembro de 2010, aprovadas pela Unido Europeia (UE).
No caso da Portugal Telecom, ndo existem diferencas entre os IFRS adoptados pela UE e os IFRS publicados pelo International
Accounting Standards Board.

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacdes.

Na preparacao das demonstragoes financeiras consolidadas, em conformidade com os IFRS, o Conselho de Administracdo adoptou
certos pressupostos e estimativas que afectam os activos e passivos reportados, bem como os proveitos e custos relativos aos
perfodos reportados (Nota 3).

No seguimento da alienacdo da participagdo de 50% na Brasilcel, o negdcio moével brasileiro foi classificado como uma operagéo
descontinuada, pelo que a Demonstracdo Consolidada dos Resultados e a Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa, para o
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009, foram reexpressas de modo a reflectir os resultados e os fluxos de caixa deste negdcio
nas rubricas de operacdes descontinuadas (Nota 20). Adicionalmente, no ambito da adopc¢ao da IFRIC 12 Acordos de Concessdo de
Servicos, aplicada a partir de 1 de Janeiro de 2009, foram efectuadas alteracdes na Demonstracdo Consolidada da Posicao Financeira
em 1 de Janeiro e 31 de Dezembro de 2009 e na Demonstracdo Consolidada dos Resultados para o exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2009, como detalhado na Nota 4.
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a) Principios de consolidacao

Empresas controladas

A Portugal Telecom consolidou integralmente as demonstragcdes financeiras de todas as empresas controladas. Considera-se existir
controlo quando o Grupo detém, a maioria dos direitos de voto em Assembleia Geral da empresa subsididria ou tem o poder de
determinar as politicas financeiras e operacionais dessa empresa e obteve a maioria dos beneficios e riscos econémicos. Nas
situacdes em que o Grupo detenha, em substancia, o controlo de outras entidades constituidas com um fim especifico, ainda que
n&o possua a maioria dos direitos de voto, as mesmas sdo consolidadas pelo método de consolidacdo integral (Ver Anexo ).

A participacdo de terceiros no capital préprio e no resultado liquido das empresas incluidas na consolidacdo é apresentada
separadamente na Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira e na Demonstracdo Consolidada dos Resultados,
respectivamente, na rubrica de “Interesses ndo-controladores” (Nota 21).

Os activos, passivos e passivos contingentes de uma subsididria séo mensurados pelo respectivo justo valor na data de aquisicdo.
Qualquer excesso do custo de aquisi¢do sobre o justo valor dos activos liquidos identificdveis é registado como goodwill. Nos casos
em que o custo de aquisi¢do seja inferior ao justo valor dos activos liquidos identificados, a diferenca apurada é registada como
ganho na Demonstracdo Consolidada dos Resultados do exercicio em que ocorre a aquisicdo. Os interesses de accionistas
ndo-controladores s&o apresentados pela respectiva proporcao do justo valor dos activos e passivos identificados.

Os resultados das empresas subsididrias adquiridas ou vendidas durante o periodo estéo incluidos na Demonstracdo Consolidada
dos Resultados desde a data da sua aquisicdo ou até a data da sua alienacao, respectivamente.

As transaccdes e saldos entre as empresas controladas sdo eliminados no processo de consolidacdo. As mais-valias decorrentes das
transacgoes entre empresas do Grupo sdo igualmente anuladas.

Sempre que necessario, sao efectuados ajustamentos as demonstracdes financeiras das empresas controladas e empresas associadas
tendo em vista a uniformizacao das respectivas politicas contabilisticas com as do Grupo.
Empresas controladas conjuntamente

As participacoes financeiras em empresas controladas conjuntamente sdo consolidadas pelo método de consolidagdo proporcional,
desde a data em que o controlo conjunto é adquirido. De acordo com este método, 0s activos, passivos, proveitos e custos desta
empresa sao integrados, rubrica a rubrica, na propor¢do da percentagem de controlo atribuivel ao Grupo. A classificacdo dos
investimentos financeiros em empresas controladas conjuntamente € determinada com base na existéncia de acordos parassociais
que demonstrem e regulem o controlo conjunto.

Todos os saldos e transaccdes entre empresas sao eliminados, na proporcao da percentagem de controlo atribuivel ao Grupo.

Apds a alienagédo da participacao de 50% na Brasilcel, conforme mencionado acima, a participacao da Portugal Telecom nos resultados
desta joint venture para todos os periodos apresentados foi incluida na rubrica “Resultado das opera¢des descontinuadas” (Nota 20).

O detalhe das empresas controladas conjuntamente que foram anteriormente consolidadas proporcionalmente é apresentado no
Anexo II.
Empresas associadas

Uma empresa associada € uma entidade na qual o Grupo exerce influéncia significativa, através da participagcao nas decisoes relativas
as suas politicas financeiras e operacionais, mas nao detém controlo ou controlo conjunto sobre essas politicas.
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Os investimentos financeiros em empresas associadas encontram-se registados pelo método da equivaléncia patrimonial, ajustado,
quando aplicavel, para respeitar as politicas contabilisticas da Portugal Telecom (Anexo lll). De acordo com este método, as participacdes
financeiras em empresas associadas sdo reconhecidas na Demonstracao Consolidada da Posicao Financeira ao custo e sdo ajustadas
periodicamente pelo valor correspondente a participacdo nos resultados liquidos das mesmas, por contrapartida de resultados
financeiros na rubrica de“Ganhos em empresas participadas, liquidos” (Nota 31). Adicionalmente, as participacdes financeiras poderao
igualmente ser ajustadas pelo reconhecimento de perdas por imparidade.

As perdas em empresas associadas em excesso ao investimento nessas entidades ndo sédo reconhecidas, excepto quando o Grupo
tenha assumido compromissos de cobrir essas perdas.

Qualquer excesso do custo de aquisicdo de um investimento financeiro sobre a participacdo do Grupo no justo valor dos activos
liquidos adquiridos e passivos contingentes da empresa associada a data de aquisicao é reconhecido como goodwill. O goodwill é
adicionado ao valor do respectivo investimento financeiro e a sua recuperacao € analisada anualmente como parte integrante do
investimento financeiro. Nos casos em que o custo de aquisi¢do seja inferior ao justo valor dos activos liquidos identificados, a
diferenca apurada é registada como ganho na Demonstracao Consolidada dos Resultados do periodo em que ocorre a aquisicao.

Os dividendos recebidos destas empresas sao registados como uma diminuicdo do valor respectivo dos investimentos financeiros.

Goodwill

O goodwill representa o excesso do custo de aquisicao sobre o justo valor liquido dos activos, passivos e passivos contingentes
identificdveis de uma subsidiaria, entidade controlada conjuntamente, ou associada, na respectiva data de aquisicdo, em
conformidade com o estabelecido na IFRS 3 Concentragcées Empresariais. Atendendo a excepgao prevista na IFRS 1 Primeira Adopg¢éo
das IFRS, o Grupo aplicou as disposicdes da IFRS 3 apenas as aquisicoes ocorridas posteriormente a 1 de Janeiro de 2004. Os valores
de goodwill correspondentes a aquisicoes anteriores a 1 de Janeiro de 2004 foram mantidos, sendo sujeitos anualmente a testes de
imparidade desde aquela data.

O goodwiill relativo a investimentos em empresas sedeadas no estrangeiro encontra-se registado na moeda de reporte dessas filiais,
sendo convertido para a moeda de reporte do Grupo (euros) a taxa de cambio em vigor na data da demonstracédo da posicdo
financeira. As diferencas cambiais geradas nessa conversao sao registadas na Demonstracdo Consolidada do Rendimento Integral
na rubrica "Ajustamentos de conversao cambial”

O goodwill relativo a empresas associadas € incluido na rubrica “Investimentos em empresas participadas” (Nota 31) e o relativo a
empresas subsidiarias € incluido na rubrica "Activos intangiveis” (Nota 33). O goodwill ndo é amortizado, sendo sujeito a testes anuais
de imparidade ou sempre que ocorram indicios de uma eventual perda de valor. Qualquer perda por imparidade é registada de
imediato como custo na Demonstracao Consolidada dos Resultados do periodo e ndo é susceptivel de reversao posterior.

Na alienacdo de uma empresa controlada, controlada conjuntamente ou associada, o correspondente goodwill é incluido na
determinacdo da mais ou menos-valia.

b) Alteragoes ocorridas no Grupo

Aquisicoes

No dia 7 de Fevereiro de 2010, a Portugal Telecom, através da Mobitel, S.A. (“Dedic”), empresa que actua no mercado de call centre
no Brasil, celebrou um acordo para a aquisicdo de uma participacdo de 100% no capital da GPTI, S.A. ("GPTI"), empresa que presta
servicos relacionados com tecnologias e sistemas de informagao, os quais complementam os servicos prestados pela Dedic. O preco
de compra desta aquisicao inclui: (1) a emissao de accoes pela Dedic correspondentes a uma participacao financeira de 12,5%; e (2)
uma opcdo concedida ao antigo accionista da GPTl de aumentar ou diminuir essa participacdo em até 7,5%, em funcdo do
desempenho operacional e financeiro da GPTI em 2010 e 2011. Em sequéncia desta aquisicdo, concluida a 1 de Marco de 2010
através da emissdo de accoes pela Dedic (data efectiva da aquisicdo de controlo), o antigo accionista da GPTI detém uma participagdo
financeira de 12,5% na Dedic.
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O detalhe dos activos liquidos da GPTI, que foram consolidados em 1 de Mar¢o de 2010, e do goodwill apurado em resultado da
transacgao acima referida é como segue:

MILHOES DE EUROS

Ajustamentos para
o valor de mercado (i Justo valor

Valor contabilisti

ACTIVOS LIQUIDOS ADQUIRIDOS
Contas a receber 13,2 - 13,2

Total dos activos liquidos adquiridos (36,9) 1,6 (35,3)
Preco de compra (ii) 13,6
Goodwill (Nota 33) 48,9

(i) Os ajustamentos para o justo valor dos activos intangiveis correspondem ao valor estimado de contratos recorrentes celebrados entre a GPTI e determinados clientes. Os
ajustamentos para o justo valor das provisdes nao correntes correspondem ao justo valor de determinadas contingéncias fiscais cujo desfecho era considerado como possivel
na data de aquisicao.

(ii) Tal como mencionado acima, o preco de compra inclui (a) 28,3 milhdes de reais (11,4 milhées de euros) correspondentes ao valor de mercado do aumento de capital da
Dedic na data de aquisicéo, e (b) 5,4 milhdes de reais (2,2 milhdes de euros) correspondentes ao justo valor da op¢ao concedida ao antigo accionista da GPTla 1 de Margo de 2010.

A contribuicdo da GPTI para os resultados da Portugal Telecom no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010 corresponde a um
resultado liquido antes de interesses nao-controladores de, aproximadamente, 4 milhdes de euros, incluindo receitas operacionais
de 56 milhdes de euros. Caso a GPTI tivesse sido consolidada desde 1 de Janeiro de 2010, os valores pro-forma das receitas
operacionais consolidadas e do resultado liquido antes de interesses ndo-controladores da Portugal Telecom, para o exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2010, s&o como segue:

MILHOES DE EUROS

Resultados da GPTI

Valores de Janeiro e Informacéo

reportados Fevereiro de 2010 pro-forma

Receitas operacionais 3.742 8 3.751
Resultado liquido (antes de interesses nao-controladores) 5.820 (5) 5.815

Alienacbes

Em 27 de Setembro de 2010, conforme referido anteriormente, a Portugal Telecom concluiu a alienacdo da sua participagéo de 50%
na Brasilcel e, consequentemente, os resultados e os fluxos de caixa do negdcio mével no Brasil em 2009 e em 2010 até a conclusao
da alienacao foram apresentados em rubricas de operagdes descontinuadas e os activos e passivos deste negdcio ja nao foram
consolidados proporcionalmente em 31 de Dezembro de 2010 (Nota 20).

Excepto quanto as situacdes acima referidas, ndo ocorreram outras alteracoes relevantes no perimetro de consolidacdo do Grupo
durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010.
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3. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS, JULGAMENTOS E ESTIMATIVAS

a) Classificacao da Demonstracao Consolidada da Posicao Financeira

Os activos realizéveis a menos de um ano da data da Demonstracao Consolidada da Posicdo Financeira séo classificados como
correntes. Os passivos sao também classificados como correntes quando séo liquidados a menos de um ano, ou quando néo existe
um direito incondicional de diferir a sua liquidagao, para um periodo de pelo menos 12 meses apds a Demonstracao Consolidada
da Posicao Financeira.

b) Existéncias

As mercadorias e as matérias-primas, subsididrias e de consumo encontram-se valorizadas ao custo médio de aquisicdo. As
existéncias sdo ajustadas por motivos de obsolescéncia tecnoldgica ou baixa rotacéo de determinados bens.

c) Activos tangiveis

Em 2008, a Portugal Telecom alterou a politica contabilistica de valorizacdo dos iméveis e da rede de condutas, deixando de utilizar
o modelo do custo e passando a adoptar o modelo de reavaliacdo, uma vez que a Empresa entende que este Ultimo reflecte de uma
melhor forma o valor econémico destas classes de activos, tendo em conta a natureza dos activos reavaliados, 0s quais nao estao
sujeitos a obsolescéncia tecnoldgica. O incremento de valor dos activos tangiveis resultante destas reservas de reavaliagdo, ndo
distribufveis, estd a ser amortizado de acordo com o critério utilizado na amortizacao dos bens reavaliados. A Portugal Telecom tem
uma politica de revisdo do montante reavaliado a cada 3 anos.

Os restantes activos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo ou de producdo, deduzido de amortizacdes
acumuladas, subsidios ao investimento e perdas por imparidade, quando aplicavel. O custo de aquisicao inclui: (1) o preco de
compra do activo; (2) as despesas directamente imputaveis a compra; e (3) os custos estimados de desmantelamento, remocao dos
activos e requalificacdo do local (Notas 3.g e 39). Decorrente da excepcédo prevista na IFRS 1, as reavaliagdes efectuadas aos activos
tangiveis, em exercicios anteriores a 1 de Janeiro de 2004, de acordo com os indices de actualizagdo monetaria previstos na legislacdo
portuguesa, foram mantidas, designando-se esse valor reavaliado como valor de custo para efeitos de IFRS.

A amortizagdo dos activos tangiveis, deduzidos do seu valor residual, é realizada de acordo com o método das quotas constantes, a
partir do més em que se encontram disponiveis para utilizacdo, durante a vida Util dos activos, a qual é determinada em funcdo da
utilidade esperada. As taxas de amortizagao praticadas correspondem, em média, as seguintes vidas Uteis estimadas:

ANOS

Edificios e outras construcées 3-50

Equipamento basico

Instalagdes e equipamento de rede 7-40
Rede de condutas 40
Equipamento terminal 3-10
Cabos submarinos 15-20
Estacdes, equipamento e instalacdes de satélites 5-7
Outros equipamentos de telecomunicagdes 4-10
Outro equipamento basico 4-20
Equipamento de transporte 4-8
Ferramentas e utensilios 4-8
Equipamento administrativo 3-10
Outros activos tangiveis 4-8
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As perdas estimadas decorrentes da substituicdo de equipamentos antes do fim da sua vida Util, por motivos de obsolescéncia
tecnoldgica, bem como as perdas por imparidade, sdo reconhecidas como uma dedugdo ao valor do activo respectivo por
contrapartida de resultados do periodo. Os encargos com manutencao e reparacdes de natureza corrente sao registados como
custo, quando incorridos. Os custos significativos incorridos com renovagdes ou melhorias significativas nos activos tangiveis sao
capitalizados e amortizados no correspondente periodo estimado de recuperagao desses investimentos, quando 0s mesmos
possam ser mensurados de uma forma fidvel.

Os ganhos e perdas nas alienacoes de activos tangiveis, determinados pela diferenca entre o valor de venda e o respectivo valor
contabilistico, sdo contabilizados em resultados na rubrica “Ganhos com a alienacao de activos fixos, liquidos”.

d) Activos intangiveis

Os activos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicao, deduzido das amortizagdes acumuladas e das perdas por
imparidade, quando aplicavel. Os activos intangiveis apenas sao reconhecidos quando for provavel que deles advenham beneficios
econdmicos futuros para o Grupo e que 0s mesmos possam ser mensurados com fiabilidade.

Os activos intangiveis sdo constituidos basicamente por goodwill (Nota 2.a), a aquisicao da Rede Basica detida pela PT Comunicacoes,
licencas de telecomunicacdes e outros direitos conexos e licencas de utilizagédo de software.,

Os activos intangiveis, excluindo o goodwill, séo amortizados pelo método das quotas constantes, a partir do inicio do més em que
se encontram disponiveis para utilizacdo, durante o periodo de vida Util ou, se inferior, o periodo dos contratos (incluindo os periodos
de renovacdo adicionais se aplicavel), como segue:

Licengas de telecomunicagoes:

Propriedade da rede basica detida pela PT Comunicagdes Periodo da concesséo (até 2025)
Licenga UMTS detida pela TMN Periodo da licenga com periodo de renovacao (até 2030)
Direitos de aquisicado de capacidade de satélite Periodo do contrato (até 2015)
Licengas de utilizagao de software 3-6anos
Outros activos intangiveis 3-8anos

A amortizacdo de licencas de telecomunicacbes detidas pela Vivo, incluida na rubrica “Resultado liquido das operacdes
descontinuadas”até a alienacao deste negdcio, foi reconhecida pelo método das quotas constantes durante o periodo da licenca,
incluindo periodo de renovacéao.

e) Propriedades de investimento

As propriedades de investimento, incluidas na rubrica “Outros investimentos” (Nota 32), compreendem essencialmente imdveis e
terrenos detidos para auferir rendimento e/ou valorizacédo do capital, ou ambos, e ndo para utilizagdo no decurso da actividade
corrente dos negdcios (exploracao, servicos prestados ou vendas).

As propriedades de investimento sdo registadas ao custo de aquisicdo acrescido das despesas de compra e registo de propriedade,
deduzidos de amortizagdes acumuladas (método de quotas constantes) e de perdas por imparidade acumuladas, quando aplicavel.
Os custos incorridos (manutencoes, reparagdes, seguros e impostos sobre propriedades), a par dos rendimentos e rendas obtidos
com propriedades de investimento, sao reconhecidos na Demonstracao Consolidada dos Resultados do exercicio a que se referem.

As propriedades de investimento s&o amortizadas durante o periodo de vida expectavel pelo método de quotas constantes (Nota 3.c).

f) Imparidade de activos tangiveis e intangiveis, excluindo goodwill

As empresas do Grupo efectuam avaliacdes de imparidade dos seus activos tangiveis e intangiveis sempre que ocorra algum evento ou
alteragdo que indiquem que o montante pelo qual o activo se encontra registado possa ndo ser recuperado. Em caso de existéncia de
tais indicios, o Grupo procede a determinagao do valor recuperdvel do activo,de modo a determinar a extensao da perda porimparidade.
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O valor recuperavel é estimado para cada activo individualmente ou, no caso de tal néo ser possivel, para a unidade geradora de fluxos
de caixa a qual o activo pertence. As principais unidades geradoras de caixa do Grupo correspondem aos negécios de rede fixa e maével
em Portugal, como explicado na Nota 33. O valor recuperavel é determinado pelo valor mais alto entre o preco de venda liquido e o
valor de uso. O preco de venda liquido é o montante que se obteria com a alienacdo do activo numa transacgao entre entidades
independentes e conhecedoras, deduzido dos custos directamente atribuiveis a alienacdo. O valor de uso decorre dos fluxos de caixa
futuros actualizados com base em taxas de desconto que reflictam o valor actual do capital e o risco especifico do activo.

Sempre que o montante pelo qual o activo se encontra registado é superior a sua quantia recuperavel, é reconhecida uma perda
por imparidade na Demonstracdo Consolidada dos Resultados do exercicio a que se refere.

Quando uma perda por imparidade é subsequentemente revertida, o valor contabilistico do activo é actualizado para o seu valor
estimado. Contudo, a reversao da perda por imparidade sé pode ser efectuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida
(liquida de amortizagdo) caso a perda por imparidade néo tivesse sido registada em exercicios anteriores. A reversao das perdas por
imparidade é reconhecida de imediato na Demonstracdo Consolidada dos Resultados.

Os activos tangiveis registados de acordo com o modelo de reavaliacdo sdo periodicamente mensurados, sendo que a Portugal
Telecom pretende proceder a uma nova reavaliacdo destes activos pelo menos de trés em trés anos. Qualquer perda por imparidade
nestes activos é reconhecida como uma diminuicéo a reserva de reavaliacdo reconhecida inicialmente no capital proprio. As perdas
por imparidade superiores no montante da reserva de reavaliacdo inicial sdo reconhecidas na Demonstragao Consolidada dos
Resultados.

g) Provisoes e passivos contingentes

As provisdes sdo reconhecidas pelo Grupo quando existe uma obrigacdo presente resultante de eventos passados, sendo provavel
que na liquidagdo dessa obrigacdo seja necessario um dispéndio de recursos internos e o montante da referida obrigacéo seja
estimada com razoabilidade. Quando alguma destas condi¢des ndo é preenchida, o Grupo procede a divulgagao dos eventos como
passivo contingente, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos seja remota.

As provisdes para reestruturacao apenas sao reconhecidas quando o Grupo tem um plano detalhado, formalizado, e apds terem sido
comunicados esses factos as entidades envolvidas.

As provisdes para 0s custos de desmantelamento, remocdo de activos e restauracdo do local sdo reconhecidas quando os bens
comegam a ser utilizados e se for possfvel estimar a respectiva obrigagdo com fiabilidade (Notas 3.c) e 39). O montante da provisdo
reconhecida corresponde ao valor presente da obrigacéo, sendo a actualizacdo financeira registada em resultados como custo
financeiro na rubrica de “Juros, liquidos’.

As provisdes sao revistas e actualizadas na data da Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira, de modo a reflectir a melhor
estimativa, nesse momento, da obrigacédo em causa.

h) Responsabilidades com pensées e complementos de pensao

A PT Comunicagdes e a PT Sistemas de Informacédo, SA (“PT SI") eram responsaveis por conceder a alguns dos seus empregados
prestacdes pecunidrias a titulo de pensdo e complemento de pensdo de reforma. Decorrente da transferéncia em 2010 da
responsabilidade com Planos de Pensées para o Estado Portugués, como explicado na Nota 14, a PT Comunicacdes e a PT Sl séo
agora responsaveis por pagar apenas complementos de pensao.

Para financiar estas obrigacées, varios fundos foram incorporados pela PT Comunicacées (Nota 14.1), alguns dos quais também
transferidos para o Estado Portugués, juntamente com as obrigagdes relacionadas.

A fim de estimar as suas responsabilidades com o pagamento destes planos, o Grupo obtém periodicamente célculos actuariais das
responsabilidades determinados de acordo com o“Projected Unit Credit Method". O Grupo decidiu adoptar o tratamento alternativo previsto
no IAS 19 de reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais directamente na Demonstragdo Consolidada do Rendimento Integral,
nomeadamente os resultantes de mudancas nos pressupostos actuariais e de diferencas entre dados reais e pressupostos actuariais.

PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010

129




DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS | NOTAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

130

As alteracoes aos planos relativas a reducdes ou aumentos de beneficios concedidos aos empregados séo registadas como ganhos
e perdas com servicos passados. Os ganhos e perdas com servicos passados relativos a direitos vencidos sdo reconhecidos na
rubrica “Custo com beneficios de reforma, liquidos’, quando incorridos, e aqueles relativos a direitos ndo vencidos séo reconhecidos
proporcionalmente em quotas constantes durante o periodo estimado que decorre até a data em que os direitos sejam adquiridos
pelos colaboradores, na maioria dos casos, na data de reforma. Os ganhos obtidos com a liquidagédo de um plano sao reconhecidos,
quando incorridos, na rubrica “Custos de curtailment e de liquidacao”.

As responsabilidades reconhecidas na Demonstracado Consolidada da Posicéo Financeira representam o valor actual das obrigagoes
com os planos de beneficios definidos de pensées, deduzido do justo valor dos activos dos fundos de pensées e dos ganhos ou
perdas com servicos passados ainda ndo reconhecidos.

As contribuicdes efectuadas pelo Grupo para planos de pensdes de contribuicdo definida séo registadas como custo na
Demonstracao Consolidada dos Resultados na data em que as mesmas sao devidas.

i) Responsabilidades com cuidados de satude

A PT Comunicagdes e a PT Sl tém o compromisso de conceder a alguns dos seus empregados, bem como aos respectivos familiares
elegiveis, cuidados de salide a prestar apés a idade da reforma, os quais configuram um plano de beneficios definidos. O Plano de
Saude é gerido pela Portugal Telecom — Associacao de Cuidados de Saude ("PT ACS"), tendo em 2004 sido constituido um fundo
auténomo para financiar estas responsabilidades (Nota 14.2), gerido pela PT Prestacbes — Mandatéria de Aquisicoes e Gestao de
Bens, SA ("PT Prestages”).

A fim de estimar as suas responsabilidades com o pagamento das referidas prestagdes apds a data de reforma, o Grupo obtém
periodicamente calculos actuariais das responsabilidades, determinados de acordo com o “Projected Unit Credit Method". O Grupo
decidiu adoptar o tratamento alternativo previsto no IAS 19 de reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais directamente na
Demonstragado Consolidada do Rendimento Integral, nomeadamente os resultantes de alteragcdes nas premissas actuariais e de
diferencas entre dados reais e premissas actuariais.

As alteracdes aos planos relativas a reducdes ou aumentos de beneficios concedidos aos empregados séo registadas como ganhos
e perdas com servicos passados. Os ganhos e perdas com servicos passados relativos a direitos vencidos sao reconhecidos na
rubrica “Custo com beneficios de reforma, liquidos’, quando incorridos. Os ganhos e perdas de servicos passados relativos a direitos
ndo vencidos, sdo reconhecidos proporcionalmente em quotas constantes durante o periodo estimado que decorre até a data em
que os direitos sejam adquiridos pelos colaboradores (na maioria dos casos, na data de reforma). Os ganhos obtidos com a liquidagdo
de um plano séo reconhecidos quando incorridos na rubrica “Custos de curtailment e liquidacéo, liquidos”.

As responsabilidades com cuidados de saude reconhecidas na Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira representam o
valor presente das obrigacées com os planos de beneficios definidos, deduzidas do justo valor dos activos do fundo constituido e
dos ganhos ou perdas de servicos passados ainda néo reconhecidos.

j) Pré-reforma e suspensoes do contrato de trabalho

No ambito dos programas de pré-reforma ou suspensao do contrato de trabalho, é reconhecido na Demonstracdo Consolidada da
Posicao Financeira um passivo, correspondente ao valor presente dos salérios a pagar até a idade da reforma. O respectivo custo é
registado na Demonstracdo Consolidada dos Resultados na rubrica “Custos de curtailment e de liquidagao’, adicionado de encargos
com complementos de pensdes a pagar e com cuidados de saude a prestar apds aquela data, quando os empregados passam para
suspensao ou pré-reforma, e é determinado com base em relatérios actuariais (Nota 14.3).

k) Subsidios

Os subsidios recebidos do Governo portugués e da Unido Europeia séo reconhecidos de acordo com o seu justo valor quando existe
uma garantia razodvel que irdo ser recebidos e que as empresas do Grupo irdo cumprir com as condicdes exigidas para a sua
CONCEessao.

PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010



Os subsidios a exploracao para formacdo de colaboradores sao reconhecidos na Demonstracdo Consolidada dos Resultados de
acordo com os custos correspondentes incorridos.

Os subsidios ao investimento, relacionados com a aquisicdo de activos, sdo deduzidos ao valor dos respectivos activos (Nota 3.).

1) Activos e passivos financeiros

Os activos e passivos financeiros séo reconhecidos na Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira quando o Grupo se torna
parte na respectiva relacdo contratual.

(i) Contas a receber (Notas 25 e 26)

Contas a receber, empréstimos atribuidos e outras contas a receber que tenham pagamentos fixos ou definidos que ndo se
encontrem cotados em mercados activos sao classificados como valores a receber ou empréstimos atribuidos.

As contas a receber ndo tém implicito juro e sdo apresentadas pelo respectivo valor nominal, deduzidas de perdas de realizacdo
estimadas, calculadas essencialmente com base (a) na antiguidade do saldo a receber e (b) no perfil de crédito do devedor especifico.

(ii) Passivos financeiros e instrumentos de capital proprio

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital proprio emitidos pelo Grupo séo classificados de acordo com a substancia
contratual da transaccdo e com a definicdo do passivo financeiro e instrumento de capital proprio. Os instrumentos de capital
proprio sao contratos que evidenciam um interesse residual nos activos do Grupo apds deducdo dos passivos.

Os instrumentos de capital proprio emitidos pelas empresas do Grupo sdo registados pelo valor recebido, liquido dos custos
suportados com a sua emissao.

As obrigacbes convertiveis emitidas pela Portugal Telecom foram reconhecidas inicialmente em duas componentes: (i) o valor
actual da divida, estimado com base em taxas de juro de mercado para empréstimos ndo convertiveis com caracteristicas
semelhantes, reconhecido no passivo; e (ii) o valor de mercado da opgao de conversao da obrigacdo em accdes, por parte do
detentor da obrigacéo, reconhecido directamente no capital préprio. A data da Demonstracado Consolidada da Posico Financeira,
0 passivo é registado pelo seu custo amortizado.

(iii) Empréstimos bancarios (Nota 35)

Os empréstimos bancérios séo registados no passivo pelo valor nominal recebido, liquido das respectivas despesas com a emissdo
desses empréstimos. Os encargos financeiros, calculados de acordo com a taxa de juro efectiva, bem como prémios pagos
antecipadamente, sdo contabilizados de acordo com o principio de especializacdo dos exercicios.

(iv) Contas a pagar (Nota 36)

As contas a pagar sao registadas pelo seu valor nominal, que é substancialmente equivalente ao seu justo valor.

(v) Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de cobertura (Nota 42)

As actividades do Grupo estao essencialmente expostas a riscos financeiros, decorrentes de variagdes nas taxas de cambio e nas
taxas de juro. O Grupo tem como politica recorrer a instrumentos financeiros derivados, com o objectivo de efectuar cobertura
daqueles riscos financeiros sujeitos a analise econémica detalhada e aprovagao por parte da Comisséo Executiva.

Os instrumentos financeiros derivados sdo inicialmente mensurados ao seu justo valor na data de contratacao, sendo reavaliados
subsequentemente pelo respectivo justo valor na data de cada Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira.

Contabilidade de cobertura

A designacdo de um instrumento financeiro derivado como sendo um instrumento de cobertura obedece as disposicdes do IAS 39.
Actualmente, para efeitos contabilisticos, a Portugal Telecom classifica os seus instrumentos financeiros derivados como de cobertura
de justo valor e de fluxos de caixa.

As variacdes no justo valor dos instrumentos derivados designados como de cobertura de justo valor, bem como as alteragdes no
justo valor do activo ou passivo sujeito aquele risco, sdo reconhecidas como resultado financeiro do exercicio.
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As variacdes no justo valor dos instrumentos financeiros derivados designados como cobertura de fluxos de caixa sdo registadas
directamente no capital proprio, na sua componente efectiva, e em resultados financeiros, na sua componente nao efectiva. Os
valores registados no capital préprio sdo transferidos para resultados financeiros no periodo em que o item coberto tiver igualmente
efeito em resultados.

No que se refere aos instrumentos financeiros derivados que, embora contratados com o objectivo de efectuar cobertura econémica
de acordo com as politicas de gestao de risco do Grupo, ndo cumpram todas as disposicdes do IAS 39 no que respeita a possibilidade
de qualificacdo como contabilidade de cobertura, séo classificados como “derivados detidos para negociacdo” e as respectivas
variacdes no justo valor sdo registadas na Demonstracdo Consolidada dos Resultados do exercicio em que ocorrem.

(vi) Acgoes proprias (Nota 41)

As accoes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como uma reducao do capital préprio na rubrica "Accdes proprias’,
e 0s ganhos ou perdas inerentes a sua alienagao sao registados em “Resultados acumulados”.

Os equity swaps sobre accdes préprias, que incluam uma opcdo de exercicio fisico executdvel pela PT, sdo reconhecidos como um
passivo financeiro por contrapartida da reducéo de capital préprio, e registados de forma similar a uma aquisicdo de acgdes préprias,
na data de celebracdo do contrato.

(vii) Caixa e equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo (Nota 24)

Os montantes incluidos na rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” correspondem aos valores de caixa, depositos bancarios, depdsitos
a prazo e outros, venciveis em ou a menos de trés meses e que possam ser imediatamente mobilizaveis e com risco insignificante
de alteracdo de valor. A rubrica“Caixa e equivalentes de caixa”inclui também depdsitos de clientes e outras entidades que ainda ndo
foram compensados.

Para efeitos da Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa, a rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa”compreende também os
descobertos bancarios incluidos no Demonstragdo Consolidada da Posicéo Financeira na rubrica de “Divida de curto prazo”.

Os investimentos de curto prazo compreendem investimentos com objectivo de gerar rendimento, razdo pela qual ndo foram
classificados como equivalentes de caixa.

(viii) Operacoes de “Qualified Technological Equipment”

O Grupo celebrou em exercicios anteriores operacées de “Qualified Technological Equipment” ("“QTE"), pelas quais alienou a
determinados investidores estrangeiros um conjunto de equipamentos de telecomunicagdes. Em simultaneo, estes investidores
celebraram contratos de locacdo dos equipamentos com entidades constituidas especificamente para o efeito, as quais celebraram
com o Grupo contratos de venda condicional dos mesmos equipamentos. O Grupo mantém legalmente a posse dos equipamentos
envolvidos.

Estas operacdes configuram um sale and lease back, mantendo-se os equipamentos registados na Demonstracdo Consolidada da
Posicdo Financeira. As empresas constituidas no ambito destas operacoes foram consolidadas integralmente nas demonstracoes
financeiras, dado o Grupo ter obtido a maioria dos beneficios econémicos gerados por estas entidades no decorrer das suas
actividades e, consequentemente, estar exposto ao risco resultante das actividades dessas entidades. Assim, a Portugal Telecom
registou um activo corrente e ndo corrente pelo montante da venda do equipamento (Nota 30) e um passivo corrente e néao
corrente pelo montante das rendas vincendas (Nota 40).

Os prémios recebidos pelo Grupo no inicio daquelas operacdes sdo reconhecidos linearmente em resultados no periodo das mesmas.

m) Trabalhos para a propria empresa

Os custos internos (materiais, mao-de-obra e transportes) incorridos na producao de activos tangiveis sdo objecto de capitalizagao,
apenas quando sejam preenchidos os seguintes requisitos:

- Os activos tangiveis desenvolvidos séo identificaveis;
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- Existe forte probabilidade de que os activos tangiveis venham a gerar beneficios econémicos futuros; e

+ Os custos de desenvolvimento sdo mensuraveis de forma fidvel.

A contrapartida na Demonstracdo Consolidada dos Resultados é registada através da reducdo dos correspondentes custos
operacionais, nédo sendo reconhecidas quaisquer margens geradas internamente. Quando n&o sao preenchidas as condicdes acima
descritas, os valores incorridos sé&o contabilizados na Demonstracdo Consolidada dos Resultados como custos no exercicio em que
ocorrem.

Os custos incorridos na fase de pesquisa séo reconhecidos em resultados como custo, no periodo em que ocorrem.

n) Locacoes (a empresa como locataria)

Os contratos de locacdo sdo classificados como locacdes financeiras se, através deles, forem transferidos para o locatario
substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse dos activos correspondentes. Os restantes contratos de loca¢do sdo
classificados como locacées operacionais (Nota 12). A classificacdo das locacoes é feita em funcdo da substancia e ndo da forma do
contrato.

Os activos adquiridos mediante contratos de locacao financeira, bem como as correspondentes responsabilidades para com o
locador, sdo contabilizados pelo método financeiro, de acordo com o plano financeiro contratual (Nota 35). Adicionalmente, os juros
incluidos no valor das rendas e as amortizacdes do activo fixo tangivel sdo reconhecidos na Demonstracdo Consolidada dos
Resultados do periodo a que respeitam.

Nas locacdes consideradas como operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como custo na Demonstracao Consolidada dos
Resultados numa base linear durante o periodo do contrato de locacdo (Nota 12).

o) Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do periodo é reconhecido de acordo com o preconizado pelo IAS 12, sendo composto por imposto
corrente e imposto diferido.

A Portugal Telecom encontra-se abrangida pelo regime de tributacdo pelo lucro consolidado (actualmente designado por regime
especial de tributacdo dos grupos de sociedades), que abrange todas as empresas em que a Portugal Telecom participa, directa ou
indirectamente, em pelo menos 90% do respectivo capital social e que, simultaneamente, sejam residentes em Portugal e tributadas
em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC). As restantes empresas participadas, ndo abrangidas pelo
regime especial de tributacdo do Grupo Portugal Telecom, séo tributadas individualmente, com base nas respectivas matérias
colectdveis e nas taxas de imposto aplicaveis.

Na mensuracdo do custo relativo ao imposto sobre o rendimento do periodo, para além do imposto corrente é ainda considerado
o efeito do imposto diferido, calculado com base na diferenca entre o valor contabilistico dos activos e passivos em determinado
momento e o correspondente valor para efeitos fiscais.

Tal como estd estabelecido na referida norma, sdo reconhecidos passivos por impostos diferidos para todas as diferencas temporarias
tributaveis e activos por impostos diferidos apenas quando exista razodvel seguranca de que estes poderao vir a ser utilizados na
reducdo do resultado tributdvel futuro, ou quando existam impostos diferidos passivos cuja reversao seja expectavel ocorrer no
mesmo periodo em que os impostos diferidos activos sejam revertidos. Na data da Demonstragdo Consolidada da Posicéo Financeira,
¢ efectuada uma revisdo desses impostos diferidos activos, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provavel a sua
utilizacdo futura.

O montante de imposto a incluir quer no imposto corrente, quer no imposto diferido, que resulte de transacgdes ou eventos
reconhecidos directamente no capital préprio, € registado directamente nestas mesmas rubricas. Deste modo, o impacto de

alteragdes na taxa de imposto também é reconhecido no resultado liquido, excepto quando se refere a itens reconhecidos
directamente ao capital préprio, caso em que esse impacto também é reconhecido directamente no capital préprio.
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p) Rédito

As receitas da actividade de telecomunicacdes fixas sdo registadas pelo seu valor bruto no momento da prestacéo do servico e
facturadas numa base mensal ao longo do més. Os valores ndo facturados a clientes ou nao facturados por outros operadores, mas
vencidos ou incorridos a data das demonstra¢ées financeiras consolidadas, sdo registados com base em estimativas. As diferencas
entre os valores estimados e os reais, que normalmente nao séo significativas, sdo registadas no periodo subsequente.

A reparticao de receitas dos servicos de telecomunicagdes internacionais é efectuada com base nos registos de trafego do pais de origem
e nas taxas de reparticao fixadas mediante acordos celebrados com os varios operadores de telecomunicagdes. Compete ao operador de
origem do trafego a apresentacao do crédito ao operador do pais de destino e, se aplicavel, aos operadores dos paises de transito.

As receitas de aluguer de equipamento terminal sdo registadas como locagdo operacional no periodo a que respeitam, na rubrica
"Outras receitas”.

As receitas dos servicos de ISP resultam fundamentalmente de assinaturas mensais pela disponibilizagdo do acesso a Internet e do trafego
telefénico gerado pelos clientes quando utilizam o servico. Estas receitas sdo reconhecidas no periodo em que o servigo € prestado.

As receitas de publicidade relativas a listas telefénicas, bem como os respectivos custos, sdo registadas durante o periodo de vigéncia
das listas. A PT Comunicacdes tem um contrato com a empresa Pdginas Amarelas, SA através do qual esta Ultima é responsavel pela
producao, publicacdo e distribuicao das listas telefonicas, bem como da comercializacdo do espaco publicitario incluido nas listas. O
custo total pago pela PT Comunicagdes por estes servicos € uma percentagem fixa de 78% das receitas brutas resultantes da venda
do espaco publicitario. Os custos de espaco publicitdrio sdo fixos, ndo contingentes, e baseados no volume expectavel de listas
telefonicas (aproximadamente uma por nimero de telefone). As receitas da venda do espaco publicitario sdo facturadas directamente
pela PT Comunicagdes aos seus clientes durante o periodo de vigéncia de cada lista. Estas receitas sdo registadas em resultados,
mensalmente, durante o referido periodo.

As receitas do servico de televisdo por subscricdo resultam essencialmente de e sédo reconhecidas como segue:

Origem do proveito Classificacao Reconhecimento

Assinatura mensal pela utilizacio do servigo Prestaao de servicos No momento da prestacao de servicos
Aluguer de equipamento Prestacao de servicos No periodo do aluguer

Venda de equipamento Vendas de mercadorias No momento da venda

Penalidades impostas aos clientes Outras receitas No momento do recebimento

As receitas da actividade de telecomunicacdes mdveis resultam, essencialmente, da utilizacdo da rede movel pelos clientes e
operadoresde telecomunica¢des.O momento doreconhecimento das receitas geradas no ambito daactividade de telecomunicagoes
maoveis, bem como as rubricas onde se encontram reconhecidas, pode ser resumido da seguinte forma:

Origem do proveito Classificagao Reconhecimento

.L.J t| I|zagao d a rede ............................................................ Prestagoes desemgos ........................... No mes . da prest agaOdosemgo ...................
Trafego de interligacao Prestacoes de servigos No més da prestacao do servico

Roaming Prestacoes de servigos No més da prestacao do servico

Cartoes pré-pagos Prestacoes de servigos No momento da prestagao do servico

Banda larga movel Prestacoes de servigos No momento da prestagao do servico
Equipamentos terminais e acessorios Vendas de mercadorias No momento da venda

Penalidades impostas aos clientes Outras receitas No momento do recebimento

As receitas provenientes da venda de determinados produtos/servicos compostos sao imputadas a cada um dos seus componentes
de acordo com o seu respectivo valor de mercado e reconhecidas separadamente, de acordo com os critérios definidos para cada
um desses componentes.
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O Grupo opera programas de fidelizacdo para alguns dos seus clientes, ao abrigo dos quais, em fun¢do do consumo, os clientes tém
direito a pontos de fidelizacdo que podem ser trocados por equipamentos, acessérios e descontos em subsequentes aquisicoes de
servicos de telecomunicagdes moveis. A Portugal Telecom contabiliza estas transacgdes como transaccoes contendo multiplos
elementos, pelo que o montante recebido inicialmente é alocado entre a receita relativa ao trafego consumido e os pontos que o
cliente obteve. Desta forma, a receita diferida é reconhecida quando os pontos sdo consumidos ou perdem a validade.

q) Saldos e transacgoes em moeda estrangeira

As transaccdes em moeda estrangeira sdo convertidas para euros a taxa de cambio da data da transaccao. Na data da Demonstracao
Consolidada da Posicdo Financeira, é efectuada a actualizacdo cambial de activos e passivos, aplicando a taxa de fecho. As diferencas
cambiais daf resultantes séo reconhecidas na Demonstracéo Consolidada dos Resultados do periodo em que foram determinadas.
As variacdes cambiais geradas em itens néo monetarios, incluindo o goodwill, e em itens monetérios que constituam extensao do
investimento e cujo reembolso ndo seja previsivel num futuro proximo, sdo reconhecidos directamente no capital proprio na rubrica
"Ajustamentos de conversdo cambial’, sendo apresentadas na Demonstracdo Consolidada do Rendimento Integral.

A conversdo para euros de demonstragdes financeiras de empresas participadas denominadas em moeda estrangeira é efectuada
considerando as seguintes taxas de cambio:

- Taxa de cambio vigente a data da Demonstracao Consolidada da Posicao Financeira, para a conversao dos activos e passivos;
- Taxa de cambio média do periodo, para a conversao das rubricas da Demonstracdo Consolidada dos Resultados;

- Taxa de cambio média do periodo, para a conversao dos fluxos de caixa (nos casos em que essa taxa de cambio se aproxime
da taxa real, sendo que para os restantes fluxos de caixa € utilizada a taxa de cambio da data das operacoes); e

- Taxa de cambio historica, para a conversao das rubricas do capital préprio.

As diferencas de cambio originadas na conversao sdo incluidas no capital proprio, na rubrica “Ajustamentos de conversao cambial’,
e sdo apresentadas na Demonstracdo Consolidada do Rendimento Integral. De acordo com o IAS 21, quando ocorre uma redugéo
no investimento da Portugal Telecom numa entidade estrangeira, através da venda ou reembolso de capital, o efeito acumulado dos
ajustamentos de conversao cambial é transferido para a Demonstracao Consolidada de Resultados, de forma proporcional a reducao
ocorrida no investimento.

O Grupo optou por utilizar a excepcdo prevista no IFRS 1, transferindo o montante relativo a variagdes cambiais acumuladas até a
data da transicdo, contabilizado na rubrica de "Ajustamentos de conversdo cambial”em 1 de Janeiro de 2004, para a rubrica de
"Resultados transitados”. A partir de 1 de Janeiro de 2004, o Grupo comegou a registar directamente no capital préprio as variagdes
cambiais permitidas pelos IFRS, passando as variagdes cambiais geradas apds a data de transicdo a ser reconhecidas na Demonstracao
Consolidada dos Resultados apenas na data da alienacdo dos respectivos investimentos financeiros ou quando se verifica o
reembolso do investimento efectuado.

r) Encargos financeiros com empréstimos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sao reconhecidos como custo quando incorridos. O Grupo ndo
capitaliza os encargos financeiros, ainda que relacionados com empréstimos incorridos na aquisicao, construcao ou producdo de
um activo, uma vez que o periodo de construcdo dos activos tangiveis e intangiveis é relativamente curto.

s) Demonstracao Consolidada dos Fluxos de Caixa

A Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa € preparada de acordo com o IAS 7, através do método directo. O Grupo classifica
na rubrica de caixa e equivalentes de caixa os investimentos venciveis a menos de trés meses e para 0s quais o risco de alteracdo de
valor é insignificante. Para efeitos da Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa, a rubrica de caixa e equivalentes de caixa
compreende também os descobertos bancarios incluidos na Demonstracdo Consolidada da Posicao Financeira na rubrica de“Divida
de curto prazo’.
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Os fluxos de caixa séo classificados na Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa, dependendo da sua natureza, em (1)
actividades operacionais; (2) actividades de investimento; e (3) actividades de financiamento. As actividades operacionais englobam
essencialmente os recebimentos de clientes, e 0os pagamentos a fornecedores, ao pessoal, de beneficios de reforma, de imposto
sobre o rendimento e de impostos indirectos liquidos. Os fluxos de caixa abrangidos nas actividades de investimento incluem,
nomeadamente, aquisicoes e alienacdes de investimentos, dividendos recebidos de empresas associadas e recebimentos e
pagamentos decorrentes da compra e venda de activos imobilizados. Os fluxos de caixa abrangidos nas actividades de financiamento
incluem, designadamente, os pagamentos e recebimentos referentes a empréstimos obtidos, contratos de locagdo financeira,
pagamento de rendas de locacbes e pagamentos relacionados com juros e despesas relacionadas, compra e venda de accoes
proprias e pagamento de dividendos.

t) Eventos subsequentes (Nota 47)

Os eventos ocorridos apds a data da Demonstracdo Consolidada da Posicao Financeira que afectem o valor dos activos e passivos
existentes a data da referida demonstracédo séo considerados na preparacdo das demonstracoes financeiras do periodo. Esses
eventos, se significativos, sdo divulgados nas notas as demonstraces financeiras consolidadas.

Julgamentos e estimativas

Na preparacdo das demonstracdes financeiras consolidadas de acordo com os IFRS, o Conselho de Administracdo da Portugal
Telecom utiliza estimativas e pressupostos que afectam a aplicacdo de politicas e montantes reportados. As estimativas e julgamentos
sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia de eventos passados e outros factores, incluindo expectativas relativas a
eventos futuros considerados provaveis face as circunstancias em que as estimativas sdo baseadas ou resultado de uma informacéao
ou experiéncia adquirida. As estimativas contabilisticas mais significativas reflectidas nas demonstracées financeiras consolidadas
S30 COMO segue:

a) Beneficios de reforma — O valor presente das responsabilidades com beneficios de reforma é calculado com base em
metodologias actuariais, as quais utilizam determinados pressupostos actuariais. Quaisquer alteracdes desses pressupostos
terao impacto no valor contabilistico das responsabilidades. Os principais pressupostos actuariais utilizados no calculo das
responsabilidades com beneficios de reforma estdo descritos na Nota 14. A Empresa tem como politica rever periodicamente
0s principais pressupostos actuariais, caso o seu impacto seja material nas demonstracoes financeiras.

b)Andlise de imparidade do goodwill — A Portugal Telecom testa anualmente o goodwill com o objectivo de verificar se o
mesmo estd em imparidade. Os valores recuperdveis das unidades geradoras de caixa foram determinados com base na
metodologia do valor em uso. A utilizacdo deste método requer a estimativa de fluxos de caixa futuros provenientes das
operag¢des de cada unidade geradora de caixa, a escolha de uma taxa de crescimento para extrapolar as projec¢oes de fluxos
de caixa esperados e a estimativa de uma taxa de desconto apropriada para cada unidade geradora de caixa.

¢) Valorizagéo e vida Util de activos intangiveis e tangiveis — A Portugal Telecom utilizou diversos pressupostos na estimativa
dos fluxos de caixa futuros provenientes dos activos intangiveis adquiridos como parte de processos de aquisicdo de
empresas, entre 0s quais a estimativa de receitas futuras, taxas de desconto e vida util dos referidos activos. A Portugal
Telecom também utilizou estimativas de forma a calcular a vida Util dos activos tangiveis.

d)Reconhecimento de provisdes e ajustamentos — A Portugal Telecom é parte em diversos processos judiciais em curso para
0s quais, com base na opinido dos seus advogados, efectuou um julgamento para determinar o reconhecimento de eventual
provisao para fazerface a essas contingéncias (Nota 46). Os ajustamentos para contas a receber sdo calculados essencialmente
com base na antiguidade das contas a receber, o perfil de risco dos clientes e a situagao financeira dos mesmos. As estimativas
relacionadas com os ajustamentos para contas a receber diferem de negécio para negdcio.

e) Determinacdo do valor de mercado dos instrumentos financeiros — A Portugal Telecom escolhe o método de avaliagdo que
considera apropriado para os instrumentos financeiros ndo cotados num mercado activo com base no seu melhor
conhecimento do mercado e dos activos, aplicando as técnicas de avaliacdo usualmente utilizadas no mercado e usando
pressupostos com base em taxas de mercado.

f) Determinacgao do valor de mercado dos activos reavaliados — A Portugal Telecom utilizou o modelo da reavaliagdo para
mensurar o valor contabilistico de determinadas classes de activos tangiveis. Para determinar o valor reavaliado desses
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activos, a Empresa utilizou o método do custo de reposicao no caso da rede de condutas e o valor de mercado no caso dos
imoveis. Estes métodos implicaram a utilizacdo de determinados pressupostos relativos ao custo de construcdo das condutas
e de indicadores especificos relacionados com o mercado imobilidrio, conforme explicado em maior detalhe na Nota 34.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacéo disponivel a data da preparacao das demonstracées financeiras
consolidadas, no entanto, poderdo ocorrer situagdes em periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram
consideradas nessas estimativas. Conforme disposto pelo IAS 8, alteracdes a estas estimativas, que ocorram posteriormente a data
das demonstragdes financeiras consolidadas, sdo corrigidas em resultados de forma prospectiva.

4. ALTERACOES DE POLITICAS E ESTIMATIVAS

A interpretacéao IFRIC 12 Acordos de Concessdo de servicos tornou-se efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2010, no seguimento da
aprovacao pela Comisséo Europeia a 25 de Marco de 2009, e tem aplicabilidade na Portugal Telecom no que diz respeito ao acordo
de concessdo de uma operacdo internacional (Cabo Verde Telecom) que presta servicos de telecomunicacdes de rede fixa. A
Portugal Telecom, no ambito desse acordo de concessao e de acordo com a IFRIC 12, reconheceu um activo intangivel relacionado
com o direito de cobrar a utilizagédo do servico publico, o qual nao representa um direito incondicional de receber numerario uma
vez que 0s montantes a receber dependem da utilizagao do servico pelos clientes. Este activo intangivel, o qual ird ser amortizado
até ao termo do acordo de concessao, foi determinado a 1 de Janeiro de 2009 como (1) o valor contabilistico dos activos tangiveis
afectos ao acordo de concessao, acrescido (2) do valor actual das rendas estimadas a pagar até ao termo do acordo de concessao.
Adicionalmente, a Demonstracdo Consolidada dos Resultados de 2009 foi ajustada da seguinte forma: (i) as receitas foram
aumentadas para reflectir, de acordo com o 1AS 11 Contratos de Construgéo e o IAS 18 Rédito, os servigos prestados pelo operador no
ambito desse acordo de concessao; (i) os fornecimentos e servicos externos foram aumentados para reflectir os investimentos
incorridos no desenvolvimento da rede fixa e foram reduzidos pelo custo associado a renda anual de concesséo; e (iii) os custos com
amortiza¢oes foram reduzidos pela diferenca entre a amortizagdo dos activos intangiveis, até ao término do acordo de concessao, e
a amortizagao dos antigos activos tangiveis afectos ao acordo de concessao, com base nas antigas vidas Uteis. Como permitido pelas
regras de transicdo da IFRIC 12, esta alteragdo de politica contabilistica ndo foi aplicada retrospectivamente conforme requerido pelo
IAS 8 Politicas Contabilisticas, Alteracées em estimativas Contabilisticas e Erros, mas sim de forma prospectiva a partir de 1 de Janeiro de
2009 com base no valor contabilistico dos activos tangiveis afectos ao acordo de concessao, tal como mencionado em cima.
Consequentemente, foram efectuadas alteracdes na Demonstragdes Consolidadas da Posicdo Financeira a 1 de Janeiro e 31 de
Dezembro de 2009 anteriormente reportadas e na Demonstracdo Consolidada dos Resultados para o exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2009 anteriormente reportada, adicionalmente ajustada para considerar a Vivo como uma operacao descontinuada:

DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA EM 1 DE JANEIRO DE 2009 EUROS

Antes da adopgéao Efeitos da adopcao Demonstracao
do IFRIC 12 do IFRIC 12 reexpressa

Activo
Activos intangiveis 3.463.038.116 23.199.614 3.486.237.730
Activos tangiveis 4.637.837.013 (16.350.145) 4.621.486.868

Outros activos 5.613.520.173

5.613.520.173

2
B
Outros passivos nao correntes 488.763.432 6.849.469 495.612.901
Outros passivos 12.029.395.048 - 12.029.395.048
Total do passi 12.518.158.480 6.849.469 12.525.007.949
E;pl a ﬁ;oprlo excluindo interesses nao-controladores

Interesses na

ontroladores

Total do capital proprio e do passivo
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Antes da adopgao Efeitos da adopgao Demonstragao
do IFRIC 12 do IFRIC 12 reexpressa

Activo
Activos intangiveis 4.046.670.219 27.632.979 4.074.303.198
Activos tangiveis 4.862.214.772 (18.346.572) 4.843.868.200
Outros activos 5.922.321.340 - 5.922.321.340
T e ey ey o aae
B
Passivos por impostos diferidos 482.219.973 892.361 483.112.334
Outros passivos nao correntes 294.105.452 5.716.965 299.822.417
Outros passivos 11.670.111.529 - 11.670.111.529
e passwo ............................................................................. e e Ceeaaer s aeg
Capital préprio excluindo interesses nao-controladores 1317508122 03124 1.318311.246
Interesses ndo-controladores 1.067.261.255 1.873.957 1.069.135.212
o capltal prop o S San ey Ser ey e
Total do capital proprio e do passivo 14831206331 9.286.407 14.840.492.738

Antes da adopgéao Efeitos da adopgéao Demonstragao
do IFRIC 12 do IFRIC 12 reexpressa
Receitas totais 3.726.993.741 6.411.063 3.733.404.804
Custos, perdas e (ganhos)
Fornecimentos e servicos externos 728.729.445 4.581.456 733.310.901
Amortizagoes 718.591.624 (1.739.835) 716.851.789
Outros custos operacionais, liquidos 1.591.319.485 - 1.591.319.485
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 688.353.187 3560.442 691.922.629
Resultados financeiros 200.691.540 - 200.691.540
Imposto sobre o rendimento (184.997.796) (892.361) (185.890.157)
Resultado liquido das operagées continuadas 704046931 2677081 706.724.012
Resultado liquido das operagdes descontinuadas 82.462.164 - 82.462.164
R qu|do ............................................................................... el Eee e ey eeaee
Atribuivel a interesses nao-controladores 102578076 1873957 104.452.033
Atribuivel a accionistas da Portugal Telecom 683.931.019 803.124 684.734.143
P qu|do por acgé R gaITeIecom .....................................................................................................
Basico 0,78 0,00 0,78
Diluido 0,76 0,00 0,76

Além das normas acima referidas, outras normas e interpretagdes, bem como algumas altera¢des pouco significativas em diversas
normas, entraram em vigor no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, mas ndo sao aplicaveis a Empresa ou ndo tiveram
impacto material nas suas demonstracdes financeiras.

Adicionalmente, a data de aprovacdo destas demonstragcdes financeiras pelo Conselho de Administracéo, as seguintes normas e
interpretacées, ainda ndo adoptadas pela Portugal Telecom, tinham sido emitidas pelo IASB e pelo IFRIC (algumas das quais ainda
n&o aprovadas pela Unido Europeia), mas a sua aplicagdo é apenas obrigatdria em exercicios futuros:

- Aversdo revista do IAS 24 Divulgagdo de Partes Relacionadas é aplicavel para exercicios iniciados em ou apds 1 de Janeiro de

2011 e modifica a definicdo de partes relacionadas e simplifica as divulgagdes de entidades relacionadas com o Estado. Nao
haverd impacto material nas demonstracdes financeiras ddo Grupo como resultado da revisdo desta norma;

- AIFRIC 19 Extingdo de Passivos Financeiros Através de Instrumentos de Capital Proprio é aplicavel para exercicios iniciados em
ou apods 1 de Julho de 2010, fornecendo orientagdes sobre a contabilizacdo da extingdo de um passivo financeiro pela
emissdo de instrumentos de capital proprio. Até a data, o Grupo ainda ndo efectuou transaccdes desta natureza.
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5.COTACOES UTILIZADAS PARA CONVERSAO DE TRANSACCOES EM MOEDA ESTRANGEIRA

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, 0s activos e passivos expressos em moeda estrangeira foram convertidos para euros com base

nas seguintes taxas de cambio relativamente ao Euro:

Coroa dinamarquesa
Coroa norueguesa
Coroa sueca

Dirham marroquino
Dobra de S. Tomé e Principe
Délar australiano

Délar canadiano

Délar namibiano

Délar de Hong Kong
Délar dos EUA

Escudo de Cabo Verde
Forint hungaro

Franco CFA

Franco suico

lene japonés

Libra esterlina

Metical de Mogcambique
Pataca de Macau

Peso argentino

Pula de Botsuana

Rand da Africa Sul

Real do Brasil

Xelim queniano

Xelim ugandés

Yuan Renmimbi da China

24.500,0
1,3136
1,3322
8,8625

10,3856
1,3362
110,2650
277,9500
655,9570
1,2504
108,6500
0,8608
43,6500
10,697
53125
8,8932
8,863
2,2177
108,0318
3.086,6
8,822

10,252
11,348
24.108,6
1,6008
1,5128
10,6660
11,1709
1,4406
110,2650
270,4200
655,9570
1,4836
133,1600
0,8881
44,1500
11,506
5,4695
9,5721
10,666
2,5113
109,3415
2.758,8
9,835

Nos exercicios de 2010 e 2009, as demonstracdes dos resultados das empresas controladas expressas em moeda estrangeira foram

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

Dirham marroquino
Délar namibiano

Dobra de S. Tomé e Principe
Délar dos EUA

Escudo de Cabo Verde
Forint hungaro

Franco CFA

Franco suico

Metical de Mogcambique
Pataca de Macau

Peso argentino

Pula de Botsuana

Real do Brasil

Xelim queniano

Xelim ugandés

Yuan Renmimbi da China
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11,1623
9,6981
24.500,0
1,326
110,2650
275,48
655,9570
1,3802
45,3431
10,6125
5,2000
9,0274
2,3315
105,2131
2.883,0
8,972

11,2674
11,6737
22.589,9
1,395
110,2650
280,33
655,9570
1,5100
38,6638
11,1291
5,2090
9,8529
2,7674
107,8317
2.817,9
9,450
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6. RECEITAS OPERACIONAIS

As receitas operacionais consolidadas nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 compde-se como segue:

2010 2009
Redeﬁxa(Nota7a)17661768201796502317
Prestacoes de servicos (Nota 3.p) (i) 1.693.898.135 1.733.800.680

Retalho 967.457.592 970.135.390
Servigos a operadores (wholesale) 364.928.906 371.385.586
Dados e solugdes empresariais 281.515.963 295.094.607
Outras 79.995.674 97.185.097
Vendas (ii) 44.051.787 42.531.397
Outras receitas (iii) 28.226.898 20.170.240
e Portugal S (Nota 7b) ................................................................................................. Ciieennaey icoaiies
Prestacoes de servigos (Nota 3.p) (iv) 1.224.837.525 1.313.773.645
Facturagao 1.121.598.783 1.195.861.556
Interligacao 103.238.742 117.912.089
Vendas (ii) 102.437.305 134.378.318
Outras receitas (iii) 8.708.067 12.291.916
e nego o s(v) .................................................................................................................... ey e
Prestacoes de servicos 597.288.303 444.395.758
Vendas 19.126.758 20.258.220
Outras receitas 23.679.060 11.804.630
L Sisaeasen

(i) A reducao da contribuicdo do segmento de Rede Fixa para as receitas consolidadas é essencialmente explicado por menores receitas de dados e solu¢bes empresariais, uma
diminuigdo das receitas dos servigos a operadores e uma queda no negdcio de publicagdo de listas telefonicas.

(ii) Estas rubricas incluem essencialmente vendas de equipamentos terminais (telefones fixos, modems e tv boxes) da rede fixa e equipamentos terminais moéveis na TMN.
(iii)As outras receitas operacionais incluem essencialmente receitas de publicidade nos portais, relativos ao segmento de rede fixa, e beneficios de penalidades contratuais
aplicadas a clientes, aluguer de equipamento, de espacos e de outras infra-estruturas proprias e receitas provenientes de estudos, projectos e assisténcia técnica nos segmentos
de rede fixa e mével.

(iv) A reducao na contribuicao do segmento mével para as receitas consolidadas é explicada essencialmente (1) pelo decréscimo das receitas de cliente, num contexto de
aumento da competitividade em certos segmentos de mercado, especialmente no segmento jovem, e (2) pela diminuicao das receitas de interligagcdo, parcialmente em
resultado do impacto negativo da reducéo das Tarifas de Terminacédo Movel.

(v) O aumento das receitas relacionadas com outros negdcios é essencialmente explicado pela melhoria da performance da Dedic, contact centre da PT no Brasil, da MTC
(operador mével na Namibia) e da Timor Telecom, e também inclui o impacto da consolidagdo da GPTI a partir de 1 de Marco de 2010 (56 milhées de euros).

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, as receitas operacionais por mercado geografico sdo conforme segue:

2010 2009
Portugal .................................................................................................................................. B P S
Brasil 261.672.665 182.230.409
Outros paises e eliminacdes 279.818.737 230.312.618
P D PP PR OUP PRSPPI Saesase Sasaonsor

7. COMPOSICAO DO RESULTADO LiQUIDO POR SEGMENTOS DE NEGOCIO

A forma de segmentacdo de negdcios utilizada pelo Grupo PT é a natureza dos servi¢os prestados e o tipo de tecnologia utilizada
nas diversas empresas operacionais do Grupo. Esta é a forma como o Conselho de Administracdo analisa e controla os seus negocios,
sendo também a forma como a informacao é organizada e comunicada. Desta forma, foram identificados os seguintes segmentos
de negécio em 31 de Dezembro de 2010 e 2009:

a) Rede fixa (incluindo retalho, servicos a operadores e dados e solu¢cdes empresariais)
b) Mével - TMN
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A informacao financeira dos principais segmentos de negoécio do Grupo, relativa aos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010
e 2009, é conforme segue:

a) Rede Fixa

A Demonstracao Consolidada dos Resultados para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 para este segmento de
negoécio, € como segue:

2010 2009
BB TA
Prestacdes de servicos - clientes externos (Nota 6) 1.693.898.135 1.733.800.680
Prestagoes de servigos - intragrupo 141.332.322 132.892.095
Vendas - clientes externos (Nota 6) 44.051.787 42.531.397
Vendas - intragrupo 2.553.771 708.860
QOutras receitas - clientes externos (Nota 6) 28.226.898 20.170.240
Outras receitas - intragrupo 18.900.149 17.686.520
............................................................................................................................................ R ees oy
CUSTOS,DES PESAS, SERDAS E(GANHOS) ...............................................................................................................................................
Custos com o pessoal 228.211.381 233.288.774
Custos directos dos servicos prestados (i) 438.418.281 409.025.928
Custos comerciais (ii) 126.741.998 117.986.621
Fornecimentos e servigos externos e outras despesas 390.383.729 387.872.724
Amortizagdes (iii) 461.733.778 434.675.795
Custos com beneficios de reforma, liquidos (iv) 38.145.723 89.562.000
Custos de curtailment e liquidagéo (v) 141.057.640 13.682.630
Ganhos com a alienagdo de activos fixos, liquidos (3.761.363) (905.203)
Outros custos, liquidos 73.939.631 32.760.380
............................................................................................................................................ B T PRI
Resultado antes de resultados financeiros e impostos T 34002264 229.840.143
Jurossuportadoshqwdos .................................................................................................................. B Rt
Perdas com variagcdes cambiais, liquidas (676.938) (494.887)
Ganhos em activos financeiros e outros investimentos, liquidos (942.333) (1.250.982)
Outros custos financeiros, liquidos 3.674.861 4.977.599
s iSasase
Resultado antes de impostos 27.008.216 218.490.713
Menos: Imposto sobre o rendimento 16.904.299 46.952.357
RESULTADG LIQUIDO ................................................................................................................... Oeay ey

(i) O aumento nos custos directos é explicado principalmente por maiores custos de programacao relacionados com o desenvolvimento da oferta de televiséo por triple-play.
(ii) Esta rubrica inclui custos das mercadorias vendidas, comissdes e despesas com marketing e publicidade.

(i) O aumento dos custos de depreciagao e de amortizagdo esta essencialmente relacionado com os investimentos feitos na oferta de televisao por triple-play.

(iv) Como explicado em maior detalhe na Nota 14, a diminuicao nesta rubrica esta relacionada essencialmente com (1) um ganho com servicos passados reconhecido em 2010
no montante de 31.215.000 euros (Nota 14.1), (2) a diminuicao das obrigacdes com beneficios de reforma ocorrida em 2009, no seguimento da suspensao do programa de
reducao de efectivos, e (3) o aumento no justo valor dos activos dos fundos em 2009.

(v) Em 2010, esta rubrica inclui essencialmente custos com o programa de reducao de efectivos no valor de 136 milhdes de euros, relacionados com um programa aprovado
no final de 2010 (Nota 14.6), e um custo de 7,5 milhdes de euros relacionado com a liquidacéo dos planos de beneficios definidos transferidos para o Estado Portugués em
Dezembro de 2010. O baixo nivel dos custos de curtailment em 2009, correspondente a uma reducao de 60 colaboradores, é explicado pela suspensdo do programa em 2009.

O activo e passivo deste segmento de negdcio apresentam os seguintes valores em 31 de Dezembro de 2010 e 2009:

2010 2009
Activo 5.212.713.339 4.818.565.264
Passivo 4.050.538.491 3.285.095.374
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O investimento em activos tangiveis e intangiveis deste segmento de negdcio diminuiu para 524 milhdes de euros em 2010, de 565
milhdes de euros em 2009, reflectindo: (1) a diminuicao dos investimentos na infra-estrutura na sequéncia dos esforcos significativos
de cobertura de FTTH em 2009; (2) os menores investimentos na infra-estrutura histérica de rede, decorrentes de implementacao
de FTTH, e (3) o menor capex de cliente, ndo obstante o continuo crescimento dos servicos de televisdo por subscricdo. Os
investimentos na rede fixa também reflectem as sinergias resultantes da integracéo fixo-maovel. Adicionalmente, no dmbito da
transferéncia de responsabilidades com os beneficios de reforma para o Estado Portugués em conjunto com os fundos de pensdes,
como explicado na Nota 14, o negdcio de rede fixa, antes dessa transferéncia, adquiriu aos fundos de pensées diversos imoveis pelo
montante de 226 milhdes de euros (Nota 14.1).

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o nimero de empregados afectos a este segmento era de 6.177 e de 6.450, respectivamente.

b) Mével - TMN

A Demonstracdo Consolidada dos Resultados para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 para este segmento de
negocio, € como segue:

2010 2009
BRI A e T
Prestacoes de servicos - clientes externos (Nota 6) (i) 1.224.837.525 1.313.773.645
Prestacoes de servicos - intragrupo (i) 39.821.390 46.210.511
Vendas - clientes externos (Nota 6) 102.437.305 134.378.318
Vendas - intragrupo 9.987.705 9.736.620
Outras receitas - clientes externos (Nota 6) 8.708.067 12.291.916
Outras receitas - intragrupo 1.697.109 1.406.928
e e ey
CUSTOS, i PESAS, SERoAs E(GANHOS) ...............................................................................................................................................
Custos com o pessoal 47.604.117 48.344.596
Custos directos dos servigos prestados (i) 246.194.022 259.446.232
Custos comerciais (ii) 230.061.468 276.588.055
Fornecimentos e servicos externos e outras despesas (iii) 225.568.819 259.309.842
Amortizacdes 225.587.329 220.937.464
Custos com a redugdo de efectivos 1.485.450 -
Perdas (ganhos) com a alienacao de activos fixos, liquidas 1.271.083 (463.559)
Qutros custos, liquidos 28.718.201 8.919.558
............................................................................................................................................ Cooeasease T e eea e
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 380998612 444.715.750
Jurossuportados,llqmdos .................................................................................................................. e
Perdas (ganhos) com variagdes cambiais, liquidas 318.383 (111.026)
Ganhos em empresas participadas, liquidos 763 (1.043)
QOutros custos financeiros, liquidos 800.012 829.594
................................................................................................................................................. P e
P postos ....................................................................................................... ey ey
Menos: Imposto sobre o rendimento 102.886.430 113.545.234
R qu|do ...................................................................................................................... o han ey o as e

(i) A reducao das prestagdes de servicos e dos custos directos é essencialmente explicada pela diminuicao das tarifas de interligacao e por menores receitas de cliente.

(i) Esta rubrica inclui os custos das mercadorias vendidas, comissdes e despesas com marketing e publicidade. A reducao ocorrida em 2010 é essencialmente explicada pela
diminui¢éo dos custos com mercadorias vendidas, em linha com a diminuigéo nas vendas.

(iii) A reducao nos fornecimentos e servicos externos e outras despesas resultou principalmente de menores despesas de manutencao e reparacao, em resultado de uma gestao
integrada e mais eficiente das redes fixa e movel, e menores fornecimentos externos, o que reflecte uma rigorosa disciplina operacional e de controlo de custos.
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O activo e passivo deste segmento de negdcio apresentam os seguintes valores em 31 de Dezembro de 2010 e 2009:

2010 2009
Activo 2.246.793.728 2.614.282.536
Passivo 1.505.356.626 1.413.215.127

O investimento em activos tangiveis e intangfveis deste segmento de negdcio nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e
2009 foi de 133 milhdes de euros e 180 milhdes de euros, respectivamente. A diminuicdo no investimento da TMN é essencialmente
explicada pelo foco na geracdo de fluxos de caixa, suportado pelas sinergias com a integracdo fixo-movel. Os investimentos
continuaram a ser dirigidos essencialmente para a expansdo da capacidade e cobertura de rede, nomeadamente em &reas urbanas
e nas estradas principais. Adicionalmente, a TMN reconheceu em 2009 compromissos adicionais nos termos da licenca UMTS no
valor de 11,5 milhdes de euros (Nota 33).

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o nimero de empregados afectos a este segmento é de 1.029 e de 1.004, respectivamente.

::j) Reconcliliagéo das receitas, do resultado liquido, dos activos, dos passivos e despesas
e capita

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a reconciliagdo entre o total das receitas por segmento e o total das
receitas consolidadas é como segue:

2010 2009
e segment : sreportados ..................................................................................... iy Tt
Receitas relativas a outras operagées (i) 1.088.297.486 873.863.680
Eliminacao de receitas intragrupo (662.495.811) (606.046.606)
o Sisaeiass S asanasod

(i) O aumento nesta rubrica estd relacionado essencialmente com a melhoria da performance da Dedic (operagao de call centre no Brasil) e da MTC (operador mével na
Namibia), a consolidagédo da GTPI a partir de 1 de Marco de 2010 e maiores receitas de empresas instrumentais nacionais, nomeadamente a PT Contact e a PT Sales.

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a reconciliagdo entre o resultado liquido dos segmentos e o resultado
liquido consolidado é como segue:

2010 2009
Resultado liquido relativo aos segmentos reportados 280548658 492.267.885
Resultado liquido relativo a outras operacdes (i) (1.334.472) 17.365.693
Outros itens nao incluidos nos segmentos reportados:
Juros liquidos suportados com empréstimos a nivel corporativo (i) (173.468.194) (209.649.993)
Ganhos em activos financeiros e outros investimentos, liquidos (iii) 917.954 6.816.586
Ganhos em empresas associadas, liquidos (iv) 141.709.867 456.043.545
Outros custos financeiros, liquidos (35.998.425) (30.727.138)
Imposto sobre o rendimento nao incluido nos segmentos reportados (v) 42.264.881 (25.392.566)
i dasope raqées D S o
Resultado das operagdes descontinuadas 5.565.426.533 82.462.164
Resultado liquido (antes de interesses ndo-controladores) 5820066802 789.186.176

(i) A diminuicao desta rubrica é essencialmente explicada pelas despesas incorridas com a transaccao do Grupo Oi e maiores despesas de depreciacao e amortizagdo de outros
negocios, que mais do que compensaram a melhoria do desempenho operacional de certos negdcios internacionais, nomeadamente a MTC e a Timor Telecom.

(i) Conforme explicado em maior detalhe na Nota 16, a diminuicao dos juros liquidos suportados relacionados com os empréstimos obtidos a nivel corporativo é basicamente
explicado pela reducéo da divida liquida (divida menos caixa e equivalentes de caixas e investimentos de curto prazo), no seguimento da primeira prestacao recebida da Telefénica
em Setembro de 2010 relacionada com a alienagao da participacao de 50% na Brasilcel. Este efeito foi parcialmente compensado por um aumento no custo da divida.

(iii) Em 2009, esta rubrica inclui um ganho de 6 milhdes relacionado com a alteragao do valor de mercado de um instrumento derivado de taxa de cambio, o qual foi liquidado em
Abril de 2009, como explicado na Nota 17.

(iv) Conforme explicado em maior detalhe na Nota 31, a diminuicao nesta rubrica é essencialmente explicada (1) pela mais-valia de 267 milhdes de euros obtida com a alienacao
do investimento na Médi Télécom e (2) pela perda por imparidade registada em 2010 sobre o investimento na empresa Universo Online, Inc (“UOL") no montante de 28 milhées de
euros (Nota 31), de modo a ajustar o seu valor contabilistico a quantia recuperavel obtida com a alienagao deste investimento, a qual foi concluida em Janeiro de 2011 (Nota 47).
(v) A alteracao nesta rubrica é explicada principalmente pelo ganho de 59 milhdes de euros registado em 2010 resultante da diminuicao de passivos por impostos diferidos relativos
a dividendos néo atribuidos de investimentos em empresas associadas, na sequéncia de uma reducdo na taxa de imposto aplicavel estimada de 26,5% para 10% (Nota 19).
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Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a reconciliacdo entre os activos e os passivos dos segmentos e o total do activo e do passivo

consolidado é como segue:

2010 2009
A segment osreportados ...................................................................................... e e
Activos relativos a operacoes descontinuadas (Nota 20) - 6.149.704.241
Activos relativos a outras operagdes e eliminacdes (i) 7.039.877.051 576.915.372
Outros itens nao incluidos nos segmentos reportados:
Investimentos em empresas associadas e outros 364.439.972 600.121.453
Activos ndo correntes detidos para venda (Nota 31) 160.448.046 -
Goodwill (Nota 32) 145.660.025 80.903.872
T essaaey A saniaesaE

(i) O aumento nesta rubrica é essencialmente explicado pela primeira e segunda prestacées recebidas da Telefénica no montante total de 5.500 milhées de euros e pelo valor
actual do restante montante em divida, no valor de 1.967 milhdes de euros, resultantes da alienagao da participacao de 50% na Brasilcel, como referido na Nota 1. Estes efeitos
foram parcialmente compensados pelos dividendos extraordinarios pagos em Dezembro de 2010 como antecipagao dos lucros de 2010.

2010 2009
T AT segme e repo e P PRI
Passivos relativos a operagdes descontinuadas (Nota 20) - 2.344.370.830
Passivos relativos a outras operacdes e eliminagdes (1.210.881.245) (535.889.023)

Outros itens nao incluidos nos segmentos reportados:

Empréstimos obtidos a nivel corporativo

6.215.773.154

5.946.253.972

Total dos passivos consolidados

10.560.787.026

12.453.046.280

Ototal doactivo, passivo, activos tangiveis e intangiveis por mercados geogréficos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, e 0 investimento
em activos tangiveis e intangfveis nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 apresentam os seguintes valores:

2010

Activos Activos Investimento em

Total Total tangiveis intangiveis activos tangiveis

do activo do passivo (Nota 34) (Nota 33) e intangiveis (iii)

Portugal (i) 13.861.345.667 10.187.945.012 3.649.050.519 879.705.779 680.332.172
Brasil (ii) 276.929.107 124.576.877 46.801.227 67.841.069 27.320.165
Outros 1.031.657.387 248.265.137 178.761.668 164.145.736 90.794.997
15.169.932.161 10.560.787.026 3.874.613.414 1.111.692.584 798.447.334

2009
Activos Activos Investimento em
Total Total tangiveis intangiveis activos tangiveis

do activo do passivo (Nota 34) (Nota 33) i
Portugal (i) 7.572.669.425 9.812.169.068 3.364.025.037 971.717.936 770.797.561
Brasil (ii) 6.431.529.888 2.388.647.021 1.342.322.233 2.983.072.436 19.317.284
Outros 836.293.425 252.230.191 137.520.930 119.512.826 57.994.830
14.840.492.738 12.453.046.280 4.843.868.200 4.074.303.198 848.109.675

(i) O aumento no total do activo das operagdes em Portugal é essencialmente explicado pelos montantes ja recebidos e pela ultima prestacéo ainda por receber da Telefénica,
no ambito da alienagao da participacao de 50% na Brasilcel.

(ii) A reducao dos activos e passivos e dos activos tangiveis e intangiveis dos negécios no Brasil é essencialmente explicada pela alienagdo da participacao de 50% na Brasilcel. Em
31 de Dezembro de 2009, este negdcio tinha um activo total, um passivo total, activos tangiveis e intangiveis nos montantes de 6.150 milhdes de euros, 2.344 milhées de euros,
1.306 milhdes de euros e 2.974 milhdes de euros, respectivamente (Nota 20).

(iii) Além destes investimentos em activos tangiveis e intangiveis, (1) no dmbito da transferéncia de determinadas responsabilidades com beneficios de reforma para o Estado
Portugués (Notas 14.1 e 34), as operagdes em Portugal adquiriram em 2010 iméveis aos fundos de pensdes num montante total de 236 milhées de euros, (2) a TMN reconheceu
em 2009 compromissos adicionais relacionados com a licenca de UMTS no montante de 11 milhdes de euros, e (3) a Vivo, considerada como operagao descontinuada, realizou
investimentos em activos tangiveis e intangiveis no valor de 265 milhoes de euros e 421 milhées de euros em 2010, até a alienagao deste investimento, e em 2009, respectivamente.
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8. CUSTOS COM O PESSOAL

N

-
o

Os custos com o pessoal nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 compde-se como segue:

2010 2009
T ragoes ............................................................................................................................ Sy PP
Encargos sociais 101.981.635 81.050.952
Cuidados de saude 8.138.338 7.000.546
Formacao 7.163.740 6.539.367
Outros 12.700.446 12.187.545
.............................................................................................................................................. ey

O aumento nos custos com pessoal é principalmente explicado por maiores contribuicdes da Dedic, operacdo de call center da
Portugal Telec om no Brasil, e da GPTI, a qual foi consolidada a partir de 1 de Margo de 2010.

9. CUSTOS DIRECTOS DOS SERVICOS PRESTADOS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2010 2009
. telecomumcagoes(l) ...................................................................................................... ey o
Alugueres (i) 22.608.474 22.098.976
Custos de programacao (ii) 115.781.049 77.422.296
Listas telefénicas (Nota 3.p) (iii) 50.248.451 57.434.627
Outros (iv) 46.001.437 53.199.396
.............................................................................................................................................. e e e

) Em 2009 e 2010, estas rubricas incluem custos relacionados com locacéo operacional no total de 44.538.490 euros e 40.500.541 euros, respectivamente (Nota 12).
ii) Esta rubrica refere-se basicamente aos custos de programacao incorridos pelo negécio de rede fixa em resultado do desenvolvimento dos servicos de televisao.
iii) A reducdo nesta rubrica esta directamente relacionada com o declinio do negdcio da publicacao de listas telefonicas.

iv) Esta rubrica inclui principalmente custos com contetidos méveis.

(
(
(
(

10. CUSTO DAS MERCADORIAS VENDIDAS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2010 2009
Custodasmercadonasvend|das180819046 ....................... 203507171
Aumentos nos ajustamentos a existéncias (Nota 39) 2.667.642 3.748.870
Redugbes nos ajustamentos a existéncias (Nota 39) (3.592.773) -
e PP PPN 17989 391 5 ..................... 207 256041

A diminuicdo no custo das mercadorias vendidas estad essencialmente relacionada com a reducdo das vendas ocorrida neste
exercicio, nomeadamente no negdécio mével em Portugal (Nota 7.c).
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11. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicéo:

2010 2009
Manutengaoereparagao145966906151626206
Comissoes 131.953.259 137.025.420
Servicos de suporte 123.073.847 145.542.302
Trabalhos especializados 93.771.359 72.368.540
Electricidade 48.243.912 45.502.803
Locagao operacional (Nota 12) 48.134.257 40.038.628
Comunicagao 23.300.704 23.015.403
Deslocagoes e estadas 12.164.020 11.848.256
Combustiveis, agua e outros fluidos 11.537.516 9.614.527
Vigilancia e seguranca 10.866.276 9.484.145
Instalagdo, montagem e remogéo de equipamento terminal 10.598.946 12.168.068
Transporte 9.061.625 9.605.616
Outros 55.847.049 65.470.987
.............................................................................................................................................. anEreae T s e

12. LOCACAO OPERACIONAL

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os custos incorridos com contratos de locagao operacional foram
reconhecidos nas seguintes rubricas:

Custos directos dos servigos prestados (Nota 9) 44.538.490 40.500.541
Fornecimentos e servigos externos (Nota 11) (i) 48.134.257 40.038.628
92.672.747 80.539.169

(i) Esta rubrica respeita essencialmente a custos com o aluguer de iméveis e de equipamento de transporte.

Em 31 de Dezembro de 2010, as responsabilidades futuras do Grupo com contratos de locagéo operacional tém a seguinte maturidade:

EUROS

2011 55.308.978
2012 29.435.352
2013 26.702.664
2014 23.228.343
2015 18.900.294
2016 e anos seguintes 56.969.999
.................................................................................................................................................................................... Sioias s
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13.IMPOSTOS INDIRECTOS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2010 2009
Taxasdeutl I|zagao d e espectro .......................................................................................................... 304 93286 ......................... 309 78 543
Outros impostos indirectos 14.924.960 26.838.021
............................................................................................................................................... 4541824657816564

14. CUSTOS COM BENEFICIOS DE REFORMA

Conforme referido na Nota 3, anteriormente a transferéncia de responsabilidades com pensdes para o Estado Portugués, a PT
Comunicacdes e a PT Sl eram responsaveis por beneficios de reforma no ambito de planos de beneficios definidos, que incluem o
pagamento de pensdes de reforma e complementos de pensdes a empregados reformados e activos, 0 pagamento de cuidados de
saude apos a idade da reforma e o pagamento de saldrios a empregados suspensos e pré-reformados.

Em 2 de Dezembro de 2010, a Portugal Telecom chegou a um acordo com o Estado Portugués para a transferéncia para a Caixa Geral
de Aposentacdes das responsabilidades com pensdes de reforma asseguradas pela PT Comunicacées, relativas a parte dos seus
trabalhadores activos e reformados, e dos respectivos fundos constituidos para fazer face a essas responsabilidades. A transferéncia
incluiu o “Plano de Pensdes do Pessoal da Portugal Telecom/CGA’, 0 “Plano de Pensdes Regulamentares da Companhia Portuguesa
Rédio Marconi” e as responsabilidades respeitantes ao beneficio de sobrevivéncia incluidas no “Plano de Pensées Marconi” (em
conjunto “Planos de Pensbes Regulamentares”). A data de transferéncia do “Plano de Pensées do Pessoal da Portugal Telecom/CGA”
foi 1 de Dezembro de 2010 e para 0 “Plano de Pensdes Regulamentares da Companhia Portuguesa Radio Marconi” e para o “Plano
de Pensdes Marconi’foi 31 de Dezembro de 2010.

O valor actual das responsabilidades passadas com os Planos de Pensdes Regulamentares, na data de transferéncia, ascendia a 2.804
milhdes de euros (Nota 14.1) e foi determinado por um actudrio independente utilizando pressupostos actuariais consistentes com
as melhores préticas de transaccoes semelhantes. O valor de mercado dos fundos de pensdes nas datas de transferéncia ascendia a
1.782 milhdes de euros (Nota 14.1). Consequentemente, o valor das responsabilidades nao financiadas transferidas ascendia a 1.022
milhdes de euros, dos quais 100 milhdes de euros foram pagos em Dezembro de 2010 (Nota 14.5). Do montante remanescente em
divida de 922 milhdes de euros (Nota 35), 17,4 milhdes de euros foram pagos em Janeiro de 2011, 450 milhdes de euros deverao ser
pagos em Dezembro de 2011 e 454,3 milhdes de euros deverdo ser pagos em Dezembro de 2012.

No seguimento da transferéncia dos planos de pensdes para o Estado Portugués, a PT Comunicagdes passou a ser responsavel por
uma contribuicdo mensal fixa (23,75% da remuneragéo) para a Seguranca Social e para a CGA de forma a financiar o servico futuro
dos beneficidrios activos incluidos nos planos de pensdes transferidos.

O valor contabilistico das responsabilidades com pensées transferidas calculado de acordo com os pressupostos actuariais utilizados
pela Portugal Telecom ascendeu a 2.796 milhdes de euros, em comparagdo com o montante de 2.804 milhdes de euros calculado
por um actuario independente utilizado na transacgao. A diferenca de 7,5 milhdes de euros foi registada como um custo de
liquidacdo (Nota 14.1).

Os estudos actuariais dos planos de beneficios definidos da Portugal Telecom, com referéncia a 31 de Dezembro de 2010, 2009 e
2008, foram elaborados com base no “Projected Unit Credit Method” e utilizando essencialmente os seguintes pressupostos
financeiros e demograficos:
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2010 2009 2008
P postosﬁna T
Taxa de desconto das responsabilidades com pensdes e complementos 4,75% 5,50% 5,75%
Taxa de desconto das responsabilidades com salarios de suspensos e pré-reformados 3,75% 5,50% 5,75%
Taxa de desconto das responsabilidades com cuidados de satide 4,75% 5,50% 5,75%
Taxa de crescimento salarial 1,75% 1,75% 1,75%

Taxa de crescimento das pensdes

Em fungdo do PIB

Em fun¢ao do PIB

Em funcao do PIB

Taxa de inflagao 2,00% 2,00% 1,75%
Taxa de crescimento dos custos com saude 3,00% 3,00% 3,00%
Taxa de rendimento dos fundos 6,00% 6,00% 6,00%
Pressupostos demograficos
Tabuas de mortalidade para os beneficiarios activos:
Homens AM (92) AM (92) AM (92)
Mulheres AF (92) AF (92) AF (92)
Tabuas de mortalidade para os beneficiarios nao activos:
Homens PA (90)m ajustada PA (90)m ajustada PA (90)m ajustada
Mulheres PA (90)f ajustada PA (90)f ajustada PA (90)f ajustada
Tabela de Invalidez (Swiss Reinsurance Company) 25% 25% 100%
Empregados activos com cénjuges inscritos no plano 35% 35% 50%
Rotatividade dos empregados Nula Nula Nula

As alteracdes nos pressupostos actuariais devem-se essencialmente a alteracdes ocorridas nas condicdes de mercado.

A taxa anual de desconto das responsabilidades foi estimada com base em taxas de rendimentos de longo prazo de obriga¢oes de
rating elevado a data da Demonstracéo Consolidada da Posicdo Financeira, com maturidades equiparaveis as das responsabilidades
com pensodes, complementos de pensdes, salarios e cuidados de saude (entre 4 e 13 anos).

A taxa anual de rendimento dos fundos a longo prazo foi estimada essencialmente com base em informacéo histérica sobre a
rentabilidade das varias classes de activos em carteira, na evolucdo expectdvel da composicdo da carteira de activos (definida de
acordo com a maturidade espectavel das responsabilidades) e em indicadores de mercados financeiros habitualmente considerados
neste tipo de analises.

Ataxaanual de crescimento salarial foi determinada de acordo com a politica salarial definida pelo Grupo e o factor de sustentabilidade
foi estabelecido em linha com informacéo do Governo Portugués.

Os pressupostos demograficos considerados pela Portugal Telecom tém por base as tdbuas de mortalidade geralmente aceites para
efeitos de valorizagdo actuarial, com estas tabelas a serem ajustadas periodicamente de modo a reflectir a experiéncia de mortalidade
ocorrida no universo fechado dos participantes nos planos.

Em 2010 e 2009, o impacto total das alteragdes nos pressupostos actuariais correspondeu a uma perda liquida de 441.787.345 euros
(Nota 14.7) e a um ganho liquido, de 1.660.464 euros (Nota 14.7), respectivamente, e foi reconhecido directamente na Demonstragéo
Consolidada do Rendimento Integral.

O impacto de um aumento de 25bp na taxa de desconto actuarial utilizada, seria uma diminuicdo das responsabilidades com
beneficios de reforma em aproximadamente 22 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2010, enquanto o impacto de um
aumento (diminuicao) de 1% na taxa de crescimento dos custos com saude seria um aumento (diminuicdo) das responsabilidades
com beneficios de reforma em aproximadamente 64 milhdes de euros (52 milhes de euros) em 31 de Dezembro de 2010.

O impacto de um aumento (diminui¢do) de 1% na taxa de rendibilidade de longo prazo dos activos do fundo levaria a uma
diminuicdo (aumento) dos custos com beneficios de reforma no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010 em, aproximadamente,
22 milhdes de euros, resultante do aumento (diminuicdo) da rentabilidade esperada dos activos dos fundos. O impacto de um
aumento (diminuicdo) de 1% na taxa de crescimento dos custos com saude levaria a um aumento (diminuicdo) dos custos com
beneficios de reforma no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010 em, aproximadamente, 4 milhdes de euros (3 milhdes de euros).
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14.1. Pensoes de reforma e complementos de pensées

Conforme referido na Nota 3.h, anteriormente a transferéncia das responsabilidades com pensdes para o Estado Portugués, a PT
Comunicagdes era responsavel pelo pagamento de pensdes de reforma e de complementos de pensdes a empregados ja
reformados ou ainda no activo. Estas responsabilidades, estimadas com base em calculos actuariais, eram as seguintes:

a) Os reformados e empregados oriundos da Telecom Portugal ("Plano CGA") e contratados antes de 14 de Maio de 1992, tém
direito a receber da PT Comunicacdes uma pensédo de reforma. Os empregados contratados apds essa data encontram-se
abrangidos pelo Regime Geral da Seguranca Social. No seguimento da transferéncia das responsabilidades com pensdes
para o Estado Portugués, a PT Comunicacdes deixou de ser responsavel por estes beneficios de pensdes, a 31 de Dezembro
de 2010.

b) Os reformados e empregados oriundos dos TLP, contratados antes de 23 de Junho de 1994, tém direito a receber da PT
Comunicagées um complemento a pensdo de reforma paga pelo Regime Geral da Seguranga Social.

¢) Os reformados e empregados oriundos da TDP, contratados antes de 23 de Junho de 1994, tém direito a receber da PT
Comunicacbes um complemento a penséo de reforma paga pelo Regime Geral da Seguranca Social.

d) Os reformados e empregados oriundos da Companhia Portuguesa Radio Marconi, SA (“Marconi’, uma empresa incorporada
na PT Comunicacdes em 2002), contratados antes de 1 de Fevereiro de 1998, tém direito a receber da Caixa Marconi uma
penséo de reforma, bem como um complemento adicional ("“Marconi Fundo Complementar”). Adicionalmente, a PT Comu-
nicacdes contribui para o “Marconi Fundo de Melhoria” com 1,55% dos saldrios pagos a esses empregados, que é o
responsavel pelo pagamento do complemento adicional de pensdo. No seguimento da transferéncia das responsabilidades
com pensodes para o Estado Portugués, a PT Comunicagdes deixou de ser responsavel pelos beneficios de pensdes a 31 de
Dezembro de 2010, mas continua responsavel pelos complementos de pensoes.

e) No momento da reforma, a PT Comunicacbes paga uma gratificacdo de valor fixo a cada empregado, em funcao dos seus
anos de servico.

Os empregados contratados pela PT Comunicacdes ou alguma das suas empresas predecessoras apos as datas acima indicadas nao
tém direito a estes beneficios, dado que se encontram abrangidos pelo Regime Geral da Seguranca Social.

Os empregados da PT SI que foram transferidos da PT Comunicagdes ou da Marconi, e que estavam abrangidos por algum dos
planos de beneficios de reforma acima referidos, mantém tais beneficios.

Em 31 de Dezembro de 2010, os planos de complementos de pensdes da PT Comunicacdes e da PT Slabrangiam 19.897 beneficidrios,
dos quais cerca de 65% ja ndo se encontram no activo. Em 31 de Dezembro de 2009, os planos de pensdes e complementos de
pensoes da PT Comunicacdes e da PT Sl abrangiam 32.184 beneficidrios, dos quais aproximadamente 75% j& ndo se encontravam
no activo.

De acordo com os estudos actuariais, as responsabilidades com pensées e o valor de mercado dos fundos de pensées em 31 de
Dezembro de 2010 e 2009 eram como segue:

2010 2009
Valor actual das responsabilidades projectadas com pensionistas, complementos de penses e prémios 120890253 2710211583
Valor de mercado dos fundos (109.335.604) (1.954.770.520)
Valor actual das responsabilidades nao financiadas 77 a0558689 755.441.063
Ganhos com servicos passados (i) 5.217.983 9.410.000
Valor actual das responsabilidades nio financiadas (Nota 14.4) 25772632 764.851.063

(i) Esta rubrica esta relacionada com ganhos com servicos passados resultantes das alteragdes nos beneficios dos planos de complementos de pensdes relacionadas com
direitos vincendos. Este montante sera reconhecido em resultados durante o periodo estimado ao longo do qual esses beneficios serdo usufruidos pelos empregados (9 anos).
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Durante os exercicios de 2010 e 2009, o movimento ocorrido nas responsabilidades projectadas com pensdes foi como segue:

2010 2009

Saldo inicial das responsabilidades projectadas 2710211583 2.607.450.000
Pagamentos de beneficios e contribuicdes

Beneficios pagos pela Empresa (Nota 14.5) (824.091) (1.572.673)

Beneficios pagos pelos fundos (152.374.072) (166.239.122)

Contribui¢des dos empregados 9.038.663 11.329.546
Custos com pensodes

Custo com o servico do exercicio 4.129.105 5.042.000

Custo financeiro do exercicio 134.434.975 145.201.520

Ganho com servicos passados (31.215.000) -

Custos com o programa de reducéo de efectivos 279.299 1.693.755

Perda reconhecida em resultado da transferéncia para a CGA 7.492.956 -
Perdas actuariais, liquidas 322.618.134 107.306.557
Transferéncia para responsabilidades com salarios (Nota 14.3) (70.112.300) -
Responsabilidades com pensoes transferidas para o Estado Portugués (2.803.788.999) -
Saldo final das responsabilidades projectadas 7 129.890253 2.710211.583

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a composi¢do do valor de mercado dos activos dos fundos de pensdes é como segue:

2010 2009
..................................................................................................................... e
Acgoes ..................................................................................................... SR 2’6% .................. i g 5[3%
Obrigagoes 32.084.229 29,3% 664.855.132 34,0%
Imobiliario (i) 10.851.414 9,9% 256.729.054 13,1%
Disponibilidades, contas a receber e outros activos 41.696.326 38,1% 343.596.437 17,6%
e 100’0%1954770520100’0%

(i) Em 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica inclui iméveis arrendados ao Grupo que tinham um valor de mercado de 3 milhées de euros. Durante o exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2010, no seguimento da transferéncia para o Estado Portugués das responsabilidades nao financiadas com pensdes, a Portugal Telecom adquiriu aos fundos
de pensdes imoveis que estavam arrendados a empresas do Grupo, os quais foram reconhecidos na rubrica “Activos fixos tangiveis” pelo montante de 236 milhdes de euros
(Notas 7.c e 34), incluindo 226 milhdes de euros (Nota 7) adquiridos pelo negdcio de rede fixa e os restantes 10 milhdes de euros adquiridos por outras empresas domésticas.

A Portugal Telecom esta igualmente exposta ao risco de alteragées no justo valor dos activos dos fundos associados aos planos de
beneficios definidos de reforma. O principal propdsito da politica de investimento é a manutenc¢do do capital através de cinco
principios base: (1) diversificacao; (2) imputacao estratégica estavel dos activos e balanceamento disciplinado; (3) menor exposi¢éo
a flutuacdes de moeda; (4) instrumentos especializados para cada classe de activos; e (5) controlo de custos.
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Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o movimento ocorrido no valor de mercado dos activos dos
fundos de pensdes é como segue:

Saldo inicial dos activos dos fundos de pensées 1.954.770.520 1.738.250.176
Rendimento real dos fundos 44.477.969 262.652.024
Pagamento de beneficios (152.374.072) (166.239.122)
Contribuicdes efectuadas pela Empresa (Nota 14.5) (i) 35.535.127 108.777.896
Contribui¢des dos empregados 9.038.662 11.329.546
Fundos transferidos para o Estado portugués juntamente com as respectivas responsabilidades (1.782.112.602) -
Saldo final dos activos dos fundos de pensées 100335604 1.954.770.520

(i) Em 2009, esta rubrica inclui 33.036.928 euros (Notas 14.4 e 34) relativos a contribuicdes em espécie de determinados imdveis. As restantes contribuicdes no montante de
75.740.968 euros (Nota 14.5) foram efectuadas em numerério.

A composicdo do custo liquido com pensdes nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é como segue:

Custo com o servico do exercicio 4.129.105

Custo financeiro do exercicio 134.434.975 145.201.520
Rendimento estimado dos fundos (104.871.000) (108.686.000)
Ganhos com servicos passados reconhecidos no exercicio (i) (31.215.000) -
Amortizacdo de ganhos com servicos passados (ii) (1.071.344) (1.085.000)

Custos com o programa de redugdo de

é.fec ivos . 55

(118.000)

Ganhos com servicos passados (amortizagdo extraordinaria)

Custo total com pe

S

(i) O ganho com servicos passados reconhecido em 2010 estd relacionado com a Lei 3B/2010 que alterou a forma com a penséo é calculada, reduzindo beneficios.

(i) Em 2010 e 2009 esta rubrica corresponde a amortizagao anual dos ganhos com servigos passados diferidos em anos anteriores.

(iii) Esta rubrica corresponde a diferenca entre o valor das responsabilidades com pensoées transferidas para o Estado Portugués, calculado com base nos pressupostos actuariais
consistentes com as melhores praticas de transac¢oes semelhantes e o valor dessas mesmas responsabilidades calculado com base nos pressupostos actuariais utilizados pela
Portugal Telecom.

Os ganhos e perdas actuariais resultam essencialmente da alteragdo dos pressupostos actuariais e das diferencas entre esses mesmos
pressupostos e os dados reais, sendo reconhecidos directamente no capital préprio, e apresentados na Demonstracdo Consolidada
do Rendimento Integral. O movimento nas perdas actuariais acumuladas liquidas, durante os exercicios findos em 31 de Dezembro
de 2010 e 2009, é como segue:

2010 2009
T A T
Alteragaodepressupostosactuar|a|5(Nota147)345774504 ........................ ey
Diferencas entre os dados reais e os pressupostos actuariais (Nota 14.7):

Relacionados com as responsabilidades (i) (23.156.369) 55.223.720
Relacionados com os activos dos fundos 60.393.031 (153.966.024)
Perdas actuariais recicladas para resultados transitados (Nota 41.5) (ii) (1.794.573.604) -
Saldo final (Nota 41.5) 116.701.883 1.528.264.321

(i) As diferencas entre os dados reais e os pressupostos actuariais relacionados com as responsabilidades resultam essencialmente de informacao actualizada relativa aos beneficiarios.
(i) No seguimento da transferéncia para o Estado Portugués das responsabilidades nao financiadas com pensodes, as perdas actuariais liquidas acumuladas associadas a essas
responsabilidades foram recicladas para resultados transitados, liquidas do correspondente efeito fiscal.
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14.2. Cuidados de saude

Conforme referido na Nota 3.)), a PT Comunicag¢bes é responsavel pelo financiamento dos Planos de Saude aplicaveis aos seus
empregados activos, com suspensao de contrato, pré-reformados, reformados e aposentados, bem como aos respectivos familiares
elegiveis. A prestacdo dos servicos de assisténcia médica é efectuada pela PT-ACS, que foi constituida com o Unico objectivo de
proceder a gestao corrente do Plano de Saude.

Estes Planos de Saude patrocinados pela PT Comunica¢des abrangem todos os empregados contratados pela PT Comunicagdes até
31 de Dezembro de 2000 e os empregados contratados pela Marconi até 1 de Fevereiro de 1998. Alguns empregados da PT SI que
foram transferidos da PT Comunicacées sdo igualmente cobertos por este plano. Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os Planos de
Saude da PT Comunicacbes e da PT SI abrangiam 24.857 e 25.127 beneficidrios relativos a empregados activos e reformados,
respectivamente, dos quais aproximadamente 75% ndo activos. Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2010, estes planos
abrangiam ainda 11.735 beneficidrios que séo familiares dos empregados activos ou reformados.

O financiamento do Plano de Saude é garantido pelas contribuicdes definidas dos beneficiarios titulares para a PT-ACS, sendo o
remanescente garantido pela PT Comunica¢des que, em 2004, constituiu um fundo auténomo para o efeito.

Com base nos estudos actuariais, as responsabilidades projectadas com cuidados de satide, o valor actual do fundo auténomo e os
ganhos com servicos passados em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, séo como segue:

Valor actual das responsabilidades projectadas 342.490.660 335.261.865
Valor de mercado do fundo auténomo (338.810.084) (414.753.964)
Responsabilidades nio financiadas liquidas / (Excesso de financiamento) 3680576 | (79.492.099)
Ganhos com servigos passados (i) 13.087.000 13.952.000
Valor actual das responsabilidades nao financiadas liquidas / (Excesso de financiamento) (Nota 14.4) 16767576 (65.540.099)

(i) Este montante respeita ao ganho com servicos passados decorrente das alteracoes relativas aos beneficios do Plano de Sauide ocorridas em 2006 que ainda ndo se encontram
vencidos, que foi diferido e sera reconhecido em resultados durante o periodo estimado em que esses beneficios sejam adquiridos pelos colaboradores (16 anos).

Durante os exercicios de 2010 e 2009, o movimento ocorrido no valor actual das responsabilidades projectadas foi como segue:

Saldo inicial das responsabilidades projectadas 335.261.865 426.325.003
Beneficios pagos pela Empresa (Nota 14.5) (18.882.633) (23.005.413)
Custos com pensoes
Custo com o servico do exercicio 3.027.076 1.783.000
Custo financeiro do exercicio 17.933.044 23.867.000
Custos de curtailment 2.694.286 -
Perdas (ganhos) actuariais, liquidos 2.457.022 (93.707.725)

Saldo final das responsabilidades projectadas 342.490.660 335.261.865

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a composicao do fundo auténomo afecto a cobertura de responsabilidades com cuidados de
saude, por natureza de investimentos, é como segue:

Accdes (i) 88.085.111 26,0% 84.240.162
Obrigacdes (ii) 127.845.608 37,7% 218.278.019 52,6%
122.879.365 36,3% 112.235.783 27,1%

Disponibilidades, contas a receber e outros activo.

(i) Em 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica corresponde a investimentos em ac¢des do Banco Espirito Santo (Nota 45).

(i) Em 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica inclui investimentos em obrigacdes da Portugal Telecom no montante de 68 milhdes de euros (Nota 45).

(iii) Em 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica inclui investimentos nos fundos de capital de risco “Ongoing International Capital Markets” e “Ongoing International Private
Equity” no montante total de 74 milhdes de euros, os quais sao geridos pela Ongoing International (Nota 45).
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Durante os exercicios de 2010 e 2009, o movimento ocorrido no valor de mercado dos activos deste fundo é como segue:

2010 2009
T e osaeesee
Rendimento real dos fundos 8.365.989 47.598.066
Reembolsos (Nota 14.5) (i) (84.309.869) (26.240.462)
L e erean Tiasa e

(i) Em 2010, esta rubrica inclui um montante de 9.309.869 euros relativo ao reembolso de despesas de satide pagas pela PT Comunicagdes por conta da PT ACS e um montante
de 75.000.000 euros relacionado com o reembolso pelo fundo, do excesso de financiamento determinado durante o ano. Em 2009, esta rubrica corresponde ao reembolso de
despesas de satide pagas pela PT Comunicagoes.

A composicao do custo (ganho) com cuidados de saude nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é como segue:

2010 2009
. comoserwgo L B
Custo financeiro do exercicio 17.933.044 23.867.000
Rendimento estimado dos fundos (24.332.838) (22.928.000)
Ganhos com servicos passados (865.000) (865.000)
B (ganho )corrent e(Nota14 6) ................................................................................................. (42377 18) ......................... Tasroos
Custos com o programa de reducéo de efectivos (Nota 14.6) 2.694.286 -
Custo(ganho)comcmdadosdesaude(1543432)1857000

Os ganhos e perdas actuariais resultam essencialmente da alteracédo dos pressupostos actuariais e das diferencas entre esses mesmos
pressupostos e os dados reais, sendo reconhecidos directamente na Demonstragdo Consolidada do Rendimento Integral. O movimento
nas perdas actuariais acumuladas liquidas durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é como segue:

2010 2009

e oA Sisaesne

Alteracao de pressupostos actuariais (Nota 14.7) 40.384.304 (60.661.145)
Diferencas entre os dados reais e 0s pressupostos actuariais assumidos (Nota 14.7):

Relacionadas com as responsabilidades (i) (37.927.282) (33.046.580)

Relacionadas com os activos do fundo 15.966.849 (24.670.066)

i aI(Nota i ) ................................................................................................................ Sieessaes T o171 a08

(i) As diferencas entre os dados reais e os pressupostos actuariais relacionados com as responsabilidades resultam essencialmente das despesas com cuidados de satide terem
sido inferiores ao esperado.

14.3. Salarios

Conforme referido na Nota 3., a PT Comunicacoes é responsavel pelo pagamento de saldrios a empregados suspensos e
pré-reformados. Os empregados suspensos do Plano CGA (contratados antes de 14 de Maio de 1992) e dos TLP e da TDP (contratados
antes de 23 de Junho de 1994) tém direito a receber um valor equivalente a aproximadamente 90% do saldrio-base anterior a
suspensao do contrato de trabalho, estando previsto em algumas situagcdes um incremento anual. Os empregados pré-reformados
dos TLP e da TDP tém igualmente direito a receber uma presta¢do equivalente a um montante entre 25% e 80% do seu salario-base
na altura da pré-reforma, até que atinjam a idade de reforma definida pelo Regime Geral da Seguranca Social. Apos esta data, estes
antigos empregados tém direito ao complemento de pensdo. Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, existiam 6.209 e 6.228
empregados suspensos e pré-reformados, respectivamente.

Estas responsabilidades ndo estao sujeitas a qualquer requisito legal de financiamento, pelo que o pagamento mensal dos salarios
é efectuado directamente pela PT Comunicagdes.
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Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o movimento ocorrido no valor actual das responsabilidades
projectadas é como segue:

2010 2009
Saldoinicial das responsabilidades projectadas 791441961 907.735.413
Beneficios pagos pela Empresa (Nota 14.5) (160.288.354) (174.374.456)
Custo financeiro do exercicio (Nota 14.6) 39.610.000 47.301.000
Custos de curtailment (Nota 14.6) 134.208.621 10.516.161
Perdas actuariais, liquidas 49.239.869 263.843
Transferéncia de responsabilidades com pensdes (Nota 14.1) 70.112.300 -
Saldo final das responsabilidades projectadas 924324397 791.441.961

Os ganhos e perdas actuariais resultam essencialmente da alteracdo dos pressupostos actuariais e das diferengas entre esses mesmos
pressupostos e os dados reais, sendo reconhecidos directamente na Demonstracdo Consolidada do Rendimento Integral.

O movimento nas perdas actuariais acumuladas liquidas durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 s&o como
segue:

2010 2009
saldo|n|c|a|65860712 ....................... 65596869
Alteracao de pressupostos actuariais (Nota 14.7) 55.628.537 6.917.844
Diferencas entre os dados reais e os pressupostos actuariais assumidos (Nota 14.7) (6.388.668) (6.654.001)
.S. ald oﬁn al (Nota 415 ) ................................................................................................................ 1 151 005 81 ....................... 658 60 7 12

14.4. Responsabilidades com os planos de beneficios de reforma

Os movimentos ocorridos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 nas responsabilidades com beneficios de
reforma foram como segue:

EUROS

Pensodes e Salarios de

compl to Cuidado Suspensos e

de reforma desaude pré-reformados
(Nota 14.1) (Nota 14.2) Nota 14.3 Total
Saldoem 31 de Dezembrode 2008 879.812.824  47.745.643  907.735.413 1.835.293.880
Custo do exercicio (Nota 14.6) 40.472.520 1.857.000 47.301.000 89.630.520
Custos com pré-reformas, suspensoes de contratos e outros (Nota 14.6) 1.575.755 - 10.516.161 12.091.916
Pagamentos, contribui¢des e reembolsos (Nota 14.5) (i) (110.350.569) 3.235.049 (174.374.456)  (281.489.976)
Perdas (ganhos) actuariais, liquidos (Nota 14.7) (46.659.467)  (118.377.791) 263.843  (164.773.415)
Saldoem 31 de Dezembrode 2000 7 764.851.063  (65.540.099)  791.441.961 1.490.752.925
Custo (ganho) do exercicio (Nota 14.6) 1.406.736 (4.237.718) 39.610.000 36.779.018
Custos com pré-reformas, suspensoes de contratos e outros (Nota 14.6) 4.651.582 2.694.286 134.208.621 141.554.489
Pagamentos, contribuigdes e reembolsos (Nota 14.5) (36.359.218) 65.427.236 (160.288.354)  (131.220.336)
Perdas actuariais, liquidas (Nota 14.7) 383.011.166 18.423.871 49.239.869 450.674.906
Transferéncias entre pensdes e salarios (Notas 14.1 e 14.3) (70.112.300) - 70.112.300 -
Responsabilidades nao financiadas transferidas para o Estado Portugués (Nota 14.1) (1.021.676.397) - - (1.021.676.397)
Saldoem 31deDezembrode 2010 7725772632 16.767.576 924324397  966.864.605

(i) Em 2009, os pagamentos e contribuicdes relativos a pensdes e complementos de reforma incluem contribuicées em espécie de determinados iméveis no valor de 33.036.928
euros (Nota 14.1), sendo que o montante remanescente de 77.313.641 euros (Nota 14.4) se refere a pagamentos e contribuicdes em numerario.
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Alguns planos de pensdes e de cuidados de satide apresentam posicoes excedentdrias pelo que os mesmos foram apresentados na
Demonstracao Consolidada da Posicao Financeira separadamente dos saldos daqueles fundos com posicdo deficitaria. Em 31 de
Dezembro de 2010 e 2009, o valor liquido das responsabilidades com planos de pensdes e salide sdo reconhecidos no Demonstracéo
Consolidada da Posicdo Financeira como segue:

Planos com uma situacéo deficitaria

Pensoes 27.700.623 766.130.901
Cuidados de Saude 16.767.576 768.659
Saldrios de pré-reformados e suspensos 924.324.397 791.441.961
B PP PP OPP TR PPPPIN Serenies ey
P masltuagéo T
Pensoes (1.927.991) (1.279.839)
Cuidados de Saude - (66.308.757)
............................................................................................................................................... (1927991)(67588595)
.............................................................................................................................................. DL et

14.5. Fluxos de caixa com os planos de beneficios de reforma

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os pagamentos e contribuicdes respeitantes a beneficios de reforma séo
Como segue:

Pensdes

Contribui¢des para os fundos (Nota 14.1) 35.535.127 75.740.968
Pagamentos de pensdes a pré-reformados e suspensos (Nota 14.1) 824.091 1.572.673
SubtotaI(Nota144)3635921877313641
D
Reembolsos (Nota 14.2) (84.309.869) (26.240.462)
Pagamentos de despesas com cuidados de satide (Nota 14.2) 18.882.633 23.005.413
o totaI(Nota ; 44) .................................................................................................................. ( : 5427236) ....................... (32 35049)
S paga L
Pagamentos de salarios a pré-reformados e suspensos (Nota 14.4) 160.288.354 174.374.456
Pagamento por cessacdo de contrato de trabalho (Nota 14.6) 3.958.763 2.712.743
Pagamento ao Estado Portugués relativo a transferéncia dos planos de pensdes 100.000.000 -
e Ay aesraee
PP PP PP PP PPPPIN i reee i eser
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14.6. Custos com os planos de beneficios de reforma

Os custos com os planos de beneficios de reforma e com o programa de reducgao de efectivos nos exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2010 e 2009 sdo como se segue:

Custos com beneficios de reforma

Pensées (Notas 14.1 e 14.4) 1.406.736 40.472.520
Cuidados de saude (Notas 14.2 e 14.4) (4.237.718) 1.857.000
Salarios (Notas 14.3 e 14.4) 39.610.000 47.301.000
Outros (i) 1.430.820 -

Custos de curtailment e |qu.i;:|a;.e;10 (ii)

Pensées (Notas 14.1 e 14.4) 4.651.582 1.575.755
Cuidados de satde (Notas 14.2 e 14.4) 2.694.286 -
Salarios (Notas 14.3 e 14.4) 134.208.621 10.516.161
Pagamentos por cessacao de contratos de trabalho (Nota 14.5) 3.958.763 2.712.743

145.513.252 14.804.659

(i) Esta rubrica corresponde a contribuicao fixa paga pela Portugal Telecom a Seguranca Social relacionada com o servigo anual dos empregados activos e suspensos que
tinham direito a pensao, no ambito dos planos de beneficios de reforma da Empresa, que foram transferidos para o Estado Portugués.

(ii) Os custos de curtailment e liquidacao incluem (1) uma perda de 7,5 milhdes de euros (Nota 14.1) reconhecida em resultado da transferéncia para o Estado Portugués das
responsabilidades nao financiadas com pensées, (2) uma amortizagao extraordinaria dos ganhos com servigos passados no montante de 3,1 milhdes de euros (Nota 14.1), e
(3) custos com redugéo de efectivos no montante total de 141,1 milhdes de euros, os quais estao relacionados essencialmente com um programa de reducao de efectivos
aprovado no final de 2010.

14.7. Perdas (ganhos) actuariais liquidos

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, as perdas (ganhos) actuariais liquidos (Notas 14.4 e 41.5) registados na
Demonstracao Consolidada do Rendimento Integral sdo conforme segue:

2010 2009
i teragées o pressuposto e
Pensées (Nota 14.1) 345.774.504 52.082.837
Cuidados de satde (Nota 14.2) 40.384.304 (60.661.145)
Salarios (Nota 14.3) 55.628.537 6.917.844
s 441787345(1660464)
ik rengas S pr : ssup L
Pensées (Nota 14.1) 37.236.662 (98.742.304)
Cuidados de saude (Nota 14.2) (21.960.433) (57.716.646)
Salarios (Nota 14.3) (6.388.668) (6.654.001)
s ey (1 P 2951)
S (Notas VYT 5) .............................................................................................................. el (16 4773415)

As perdas e ganhos actuariais liquidos registados em 2010 e 2009 relativos a alteracdes nos pressupostos actuariais decorrem
essencialmente das alteracdes nos pressupostos actuariais financeiros e demogréficos detalhados anteriormente, conforme segue:

+ As perdas actuariais reconhecidas em 2010, no montante de 442 milhdes de euros, estao relacionadas essencialmente com
a reducao na taxa de desconto (352 milhdes de euros) e com um ajustamento nas tabuas de mortalidade (100 milhdes de
euros);
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- Os ganhos actuariais reconhecidos em 2009, no montante de 2 milhdes de euros, incluem essencialmente os impactos da
reducdo na taxa de desconto (perda de 99 milhdes de euros), de uma alteracdo na tabela de invalidez (ganho de 39 milhdes
de euros) e da alteracdo na percentagem de empregados activos com cénjuges como beneficiarios adicionais inscritos no
plano (ganho de 69 milhdes de euros).

O detalhe dos ganhos e perdas actuariais decorrentes das diferencas entre os dados reais e 0s pressupostos actuariais € como segue:

- As perdas actuariais reconhecidas em 2010, no montante de 9 milhdes de euros, incluem: (1) uma perda de 76 milhdes de
euros relacionada com a diferenca entre a rentabilidade real (2,8%) e a rentabilidade esperada (6,0%) dos activos dos fundos,
e (2) um ganho de 67 milhées de euros relativo a diferenca entre os dados reais e 0s pressupostos actuariais relacionados
com as responsabilidades projectadas, nomeadamente menores despesas com cuidados de saude do que o estimado e
diferencas face a taxa de crescimento salarial;

- Os ganhos actuariais reconhecidos em 2009, no montante de 163 milhdes de euros, correspondem essencialmente a
diferenca entre a rentabilidade real (15,0%) e a rentabilidade esperada (6,0%) dos activos (179 milhdes de euros).

14.8. Outras divulgacées

Atabela abaixo apresenta informacao histérica para um periodo de cinco anos sobre o valor actual das responsabilidades projectadas,
o valor de mercado dos fundos, as responsabilidades nao financiadas e os ganhos e perdas actuariais liquidos. O detalhe desta
informacao em 31 de Dezembro de 2010, 2009, 2008, 2007 e 2006 e nos exercicios findos nessas datas é como segue:

Valor actual das responsabilidades projectadas (i) 1.396.705.310 3.836.915.409 3.941.510.416 4.203.125.154 4.562.597.772
Valor de mercado dos fundos (i) 448.145.688 2.369.524.484 2.131.646.536 2.899.144.514 2.908.149.704
Responsabilidades ndo financiadas liquidas ~ 948.559.622  1.467.390.925 1.809.863.880 1.303.980.640 1.654.448.068
Ganhos com servicos passados 18.304.983 23.362.000 25.430.000 25.891.000 19.062.000
Responsabilidades com beneficios de reforma, liquidas ~ 966.864.605  1.490.752.925 1.835.293.880 1.329.871.640 1.673.510.068

(i) O decréscimo verificado nesta rubrica esta essencialmente relacionado com a transferéncia dos planos de pensao para o Estado Portugués, como mencionado acima.

Alteragdes nos pressupostos actuariais 441.787.345 (1.660.464) (232.309.178) (150.947.555) (222.328.000)
Diferencas entre os dados reais e 0s pressupostos actuariais
Relacionadas com as responsabilidades projectadas (67.472.319) 15.523.139 26.821.855 (208.946.281) (80.226.800)
Relacionadas com os activos dos planos 76.359.880 (178.636.090) 800.296.495 74.656.771 (16.860.413)
Total das perdas (ganhos) actuariais 450.674.906  (164.773.415)  594.809.172  (285.237.065)  (319.415.213)

15. OUTROS CUSTOS, LiQUIDOS

Os outros custos ascenderam a 141.194.008 euros no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010 e incluem os seguintes itens
pontuais: (1) provisdes e ajustamentos ndo-recorrentes no montante de, aproximadamente, 50 milhdes de euros (Nota 39) que
foram reconhecidos de modo a ajustar certas contas a receber e existéncias para os respectivos valores recuperaveis, e perdas
estimadas com determinadas ac¢oes legais; e (2) despesas incorridas com servigos obtidos no ambito da aquisicao do investimento
no Grupo Oi, no montante de 25 milhdes (Nota 47).
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16. JUROS SUPORTADOS, LIQUIDOS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica compde-se como segue:

Juros suportados

Relacionados com empréstimos obtidos e instrumentos financeiros 282.729.191 257.997.581
Outros 1.424.231 5.930.533
Juros obtidos

Relacionados com caixa, investimentos de curto prazo e instrumentos financeiros (79.815.461) (31.390.045)
Outros (19.293.026) (5.046.914)
.............................................................................................................................................. 185044935227491155

A diminui¢do dos juros suportados liquidos em 2010 é essencialmente explicada (1) pela reducéo na divida liquida média, no
seguimento da primeira parcela recebida da Telefénica em Setembro de 2010, relacionada com a alienagao da participacdo de 50%
na Brasilcel, e (2) pelo efeito financeiro sobre os montantes a receber da Telefdnica no ambito desta transacgdo, o que explica o
aumento de outros juros obtidos. Estes efeitos foram parcialmente compensados por um aumento no custo médio da divida.

17. GANHOS EM ACTIVOS FINANCEIROS E OUTROS INVESTIMENTOS, LiQUIDOS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

Instrumentos financeiros derivados (Nota 42) (i) (740.501) (5.814.792)
Investimentos em imdéveis (ii) (792.832) (940.220)
Qutros, liquidos (326.954) (1.312.556)
............................................................................................................................................... (1860287)(8067568)

(i) Esta rubrica estd relacionada com a alteragéo no valor de mercado de um instrumento derivado de taxa de cambio classificado como detido para negociagao. Os ganhos
registados em 2009 séo explicados essencialmente pelo ganho de 5.690.132 euros relacionado com o impacto da apreciacao do Doélar Americano face ao Euro até Abril de 2009,
quando este instrumento financeiro foi liquidado. Esta rubrica também inclui o impacto da alteragao no valor de mercado de derivados de taxa de juro.

(ii) Esta rubrica inclui ganhos relativos as rendas cobradas sobre imdveis propriedade do Grupo e arrendados a terceiros, liquidos das amortizacées relativas a esses imoveis.

18. OUTROS CUSTOS FINANCEIROS, LiQUIDOS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicao:

Comissdes e outros servigos bancarios 25.952.241 26.006.598
Outros 7.348.289 9.708.953
33.300.530 35.715.551
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19. IMPOSTOS E TAXAS

A Portugal Telecom e as empresas incluidas na consolidagcdo sedeadas em Portugal sdo tributadas em sede de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC) a taxa de 25%, acrescida da derrama municipal calculada num valor maximo de até 1,5%
sobre a matéria colectavel de IRC e, no segmento de uma alteragdo na legislacdo fiscal ocorrida em 2010 da derrama estadual
correspondente a 2,5% sobre a matéria colectdvel acima de 2 milhdes de euros, atingindo uma taxa agregada méxima de cerca de
29%. Em 2009, a Portugal Telecom e as suas subsididrias localizadas em Portugal eram tributadas a uma taxa agregada de imposto
de aproximadamente 26,5%.

A Portugal Telecom é tributada de acordo com o regime especial de tributacdo dos grupos de sociedades, do qual fazem parte as
empresas localizadas em Portugal em que detém, directa ou indirectamente, pelo menos 90% do seu capital e cumprem os
requisitos previstos no artigo 69.2 do Cédigo do IRC.

As subsididrias localizadas no Brasil sdo tributadas em sede de imposto sobre o rendimento a uma taxa nominal de 34%.

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaracdes fiscais estao sujeitas a revisao e correc¢ao por parte das autoridades fiscais
durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranga Social, sendo que para as quotizagdes e contribuicdes relativas a
exercicios anteriores a 2001 o prazo era de dez anos), excepto quando tenha havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos
beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecgdes, reclamacdes ou impugnagdes, casos em que, dependendo das circunstancias,
0s prazos sdo alongados ou suspensos. No Brasil, as declaragdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e correcgao por parte das autoridades
fiscais durante um periodo de cinco anos. O Conselho de Administragdo da Portugal Telecom, suportado nas informacées dos seus
servicos de assessoria fiscal, entende que eventuais revisdes e correcgdes dessas declaragdes fiscais, bem como outras contingéncias
de natureza fiscal, ndo terdo um efeito significativo nas demonstra¢des financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2010,
considerando as provisdes reconhecidas pela Empresa (Nota 39).

a) Impostos diferidos

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os movimentos ocorridos nos activos e passivos por impostos diferidos
S30 COMO segue:

EUROS

Aumentos eredugdes  Alteracio da taxa de imposto

Outras Outras Alteragées ao
reservas e reservase Ajustamento Transferéncias perimetro de
Saldo Itad Itad Resultad Itados de conversao eoutros consolidagao Saldo

31Dez2009 liquido (i) acumulados acumulados cambial (iv) movimentos Nota 20)(i) 31 Dez2010

Impostos diferidos activos

Beneficios de reforma 395.049.525 (7.683.306) 112.672.609 (979.097) (26.924.481) - - - 472135250
Prejuizos fiscais reportaveis 211674665  (29.986.431) - - - 18238721 - (199.926.955) -
Provisdes e ajustamentos 123.278.281 8.382.717 - 3.143.037 - 6.786.636 (65.168) (82.680.665) 58.844.838
Contribuicao adicional para os fundos de pensdes  124.179.032  (30.611.749) - (1.048.236) - - - - 92519.047
Instrumentos financeiros 1.114.304 3.343.070 (18.037) - - - - - 4439337
Outras 164.215.321 (7.315.930) - (277.578) - 13.613.254 4612194 (149.710.535)  25.136.726
"""""""""""""""""""""""""""" 1019511128 (63.871.629) 112654572 838126  (26.924.481) 38.638.611  4547.026 (432.318.155) 653.075.198

Impostos diferidos passivos

Reavaliacao de activos fixos 258.470.817  (15.782.658) - - (14.181.908) - (94.241) - 228412010
Mais-valias fiscais com tributacao suspensa 2.050.322 (322.381) - (105.824) - - - - 1.622.117
Instrumentos financeiros (v) - - 15.143.542 - - - - - 15.143.542
Qutr: (43.609.089) 720.691 508.561 717527

’ (4.157.501) 96.790.339 435.389 (12.719.21 é). ’ 18.630.383 o 3.923.740. ’ (297.824.064;)
(i) As alteragcoes no perimetro de consolidagao correspondem a 50% dos activos e passivos por impostos diferidos da Vivo no seguimento da concluséo da venda da participacao

de 50% na Brasilcel em Setembro de 2010.
(ii) A reparticao entre operagdes continuadas e descontinuadas das alteragdes nos impostos diferidos registados através de resultados em 2010 e 2009 é a seguinte:
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Operagoes Eéntlnuadas 24.867.108 (74.556.616)
Operagodes descontinuadas (28.589.220) (1.683.596)
(3.722.112) (76.240.212)

(iii) Os impactos no resultado liquido decorrentes de alteragdes na taxa de imposto correspondem essencialmente a revisdo da taxa de imposto aplicavel a certas empresas em
Portugal, em resultado do aumento na taxa legal de imposto em Portugal e da reducéo na taxa de imposto aplicavel a certas empresas que estimam vir a apresentar prejuizos
fiscais nos préximos anos.

(iv) Os ajustamentos de conversao cambial estao principalmente relacionados com o impacto da apreciacao do Real face ao Euro até a conclusdo da venda da participagao de
50% na Brasilcel.

(v) O aumento nesta rubrica corresponde ao efeito fiscal associado a componente de capital do empréstimo por obrigacoes convertiveis obtido pela Portugal Telecom em 2007
(Nota 35), a qual foi reconhecida em resultado de alteragdes ocorridas na legislagao fiscal portuguesa em 2010.

(vi) Os outros passivos por impostos diferidos correspondem principalmente ao efeito fiscal sobre os dividendos ndo pagos por empresas associadas.

EUROS

Saldo Ajustamento Transferéncias Saldo
1Jan 2009 Resultad Resultad de conversao e outros 31Dez 2009
(reexpresso) iqui ac lad cambial (i) i (reexpresso,

Beneficios de reforma 486.352.878 (47.638.398) (43.664.955) - - 395.049.525
Prejuizos fiscais reportaveis 172.831.198 (9.617.812) - 49.100.037 (638.758) 211.674.665
Provisdes e ajustamentos 91.149.723 17.751.740 - 16.351.942 (1.975.124) 123.278.281
Contribuicao adicional para o fundo de pensdes 138.567.071 (14.388.039) - - - 124.179.032
Instrumentos financeiros 14.380.500 (13.135.260) 205.023 (335.959) - 1.114.304
Outras 129.442.609 38.280 - 32.779.871 1.954.561 164.215.321
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 1032723979 (66.989.489)  (43.459.932)  97.895.891 (659.321) 1.019.511.128
- r ....... i |fer|dos,. .............................................................................................................................................................................
Reavaliagao de activos fixos (i) 290.970.684 (18.809.606) (12.116.738) - (1.573.523) 258.470.817
Mais-valias fiscais com tributacao suspensa 2.378.683 (328.361) - - - 2.050.322
Outras 168.843.403 28.388.690 - 27.625.503 (2.266.401) 222.591.195
.............................................................................. e ey (12"6738) BRI (3839924) ey
.................................................................................................... A 76240212)(31343194)702703883180603

(i) Os ajustamentos de conversao cambial estdo essencialmente relacionados com o impacto da apreciacao do Real Brasileiro face ao Euro.

(i) No seguimento das contribui¢des em espécie de imoveis efectuadas no final de 2009 para os fundos de pensdes, mencionado na Nota 14, o passivo por imposto diferido
relativo a reavaliagao destes activos foi ajustado de modo a reflectir a forma como a Portugal Telecom esperava vir a recuperar o valor contabilistico destes activos. Este efeito,
no montante de 12.116.738 euros, foi reconhecido na Demonstracdo Consolidada do Rendimento Integral, sendo que, subsequentemente, o passivo por imposto diferido
remanescente relacionado com a reavaliagao destes activos foi reconhecido na Demonstracao Consolidada dos Resultados.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o total dos activos por impostos diferidos inclui 19 milhées de euros e 441 milhdes de euros
relacionados com pafses estrangeiros, respectivamente, enquanto o total dos passivos por impostos diferidos inclui 64 milhdes de
euros e 221 milhdes de euros, respectivamente. Em 31 de Dezembro de 2009, os activos e passivos por impostos diferidos de paises
estrangeiros estavam relacionados essencialmente com o investimento da Portugal Telecom na Vivo.
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b) Reconciliacao da taxa de imposto

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a reconciliagao entre as taxas nominal e efectiva de imposto é como segue:

2010 2009

PR |mpostos ....................................................................................................... ey s eines
Taxa nominal de imposto 29,0% 26,5%
T S
Ganho resultante de uma reestruturagao societaria (i) (59.045.199) -
Diferengas permanentes (ii) 36.619.875 (56.177.090)
Provisdes para contingéncias fiscais relativas a imposto sobre o rendimento (Notas 28 e 39) 13.795.652 (1.434.464)
Taxas de imposto diferenciadas (iii) (8.276.417) 4.846.141
Prejuizos fiscais reportaveis de exercicios anteriores 4.520.000 (3.823.664)
Excesso de estimativa para impostos do exercicio anterior (Nota 28) (3.697.527) 6.541.389
Alteragdo na taxa de imposto (435.389) -
Outros (2.283.321) (604.910)
77.525.848 185.890.157

. mposto L
Imposto corrente (Nota 28) 102.392.956 111.333.541
Imposto diferido (iv) (24.867.108) 74.556.616
77.525.848 185.890.157

(i) Este ganho foi reconhecido no seguimento de uma reestruturagao societéria ocorrida nos negécios em Africa, que se traduziu numa redugéo dos passivos por impostos diferidos
relacionados com lucros ndo atribuidos por empresas associadas, no seguimento de uma reducdo na taxa de imposto estimada de 26,5% para 10%.

(i) Em 2010, esta rubrica esta relacionada essencialmente com os seguintes custos ndo dedutiveis fiscalmente: (1) uma perda por imparidade de 28 milhdes de euros relativa ao
investimento na UOL (Nota 31); (2) juros suportados pela Portugal Telecom no &mbito da aquisicédo de investimentos financeiros; e (3) despesas incorridas em 2010 por servicos
obtidos no ambito da aquisicao de um investimento no Grupo Oi (Nota 47). Em 2009, esta rubrica inclui essencialmente o montante de 70.748.542 euros relacionado com o ganho
ndo tributavel de 266.975.632 euros (Nota 31) obtido com a alienagao do investimento na Médi Télécom.

(iii) Esta rubrica corresponde ao imposto relacionado com a diferenca entre a taxa de imposto em Portugal e outras taxas de imposto aplicaveis ao Grupo, nomeadamente as
operagdes no estrangeiro. )

(iv) A alteragdo nesta rubrica é essencialmente explicada pelo impacto da reestruturagéo societaria ocorrida nos negécios em Africa (59 milhdes de euros), conforme mencionado
acima, e por uma redu¢do menos acentuada nos activos por impostos diferidos referentes a beneficios de reforma, em resultado de menores pagamentos e contribuicdes

dedutiveis fiscalmente em 2010.

20. OPERAGCOES DESCONTINUADAS

Na sequéncia do acordo celebrado com a Telefénica em 28 de Julho de 2010 para a venda da sua participacdo de 50% na Brasilcel,
por um valor total de 7.500 milhées de euros, a Vivo foi classificada como uma operacéo descontinuada. Consequentemente, a
informacao financeira relativa ao segmento maével no Brasil foi reexpressa nas demonstragdes financeiras consolidadas do exercicio
findo em31 de Dezembro de 2009, de modo a ser apresentada como uma operacao descontinuada.

Como mencionado nas Notas 1 e 2, a venda foi concluida em 27 de Setembro de 2010, tendo a Portugal Telecom recebido 4.500
milhdes de euros nesse dia e 1.000 milhdes de euros em 30 de Dezembro de 2010, num total de 5.500 milhdes de euros (Nota 1),
com o montante remanescente de 2.000 milhdes de euros (Nota 26) a ser recebido até 31 de Qutubro de 2011, em conformidade
com os termos do acordo celebrado com a Telefénica.

A Portugal Telecom reconheceu um ganho liquido de 5.423 milhdes de euros (Nota 1) com a venda da Vivo, o qual inclui: (1) 4.390
milhdes de euros correspondentes a diferenca entre o preco acordado com a Telefénica (7.500 milhdes de euros) e o valor contabilistico
do investimento na Brasilcel a data da alienacao (3.110 milhdes de euros); (2) 1.134 milhdes de euros correspondentes a transferéncia
para resultado liquido dos ajustamentos de conversao cambial acumulados; (3) 47 milhdes de euros relativos a diferenca entre os
montantes em divida por parte da Telefonica em 27 de Setembro de 2010 (3.000 milhdes de euros) e o seu respectivo valor actual
(2.953 milhdes de euros); e (4) 54 milhdes de euros relativos a honordrios legais e de consultoria e outros custos relacionados com a
venda. De acordo com a legislacdo fiscal portuguesa, a mais-valia apurada com a alienagao da Vivo nao é tributdvel.

O resultado liquido das operacdes descontinuadas em 2010 inclui (1) um ganho de 5.423 milhdes de euros reconhecido com a
venda, conforme explicado acima, (2) o resultado liquido antes de interesses ndo-controladores da Vivo até a conclusdo da alienacao
deste investimento (110 milhdes de euros), e (3) os ajustamentos da conversdo cambial positivos (CTA's) transferidos para resultado
liquido (32 milhées de euros), no seguimento de reducdes de capital realizadas pela Brasilcel em 2010 relativas ao reembolso de
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parte do investimento efectuado. O detalhe do resultado liquido das operacdes descontinuadas para os exercicios findos em 31 de

Dezembro de 2010 e 2009 é como segue:

Ganho liquido registado no ambito da venda da Brasilcel
Mais-valia
CTA's transferidos para resultado liquido com a venda
Efeito do valor presente da conta a receber da Telefénica

Custos relacionados com a venda

4.389.916.509
1.134.159.099
(46.753.264)
(54.281.187)

Resultado liquido antes de interesses ndo-controladores da Vivo
CTA's transferidos para resultado liquido decorrentes de redugées de capital

5.423.041.157
110.444.523
31.940.853

60.858.300
21.603.864

Resultado liquido das opera¢des descontinuadas

5.565.426.533

82.462.164

Os resultados da Vivo (parcela de 50% da Portugal Telecom) em 2010, até a conclusao da venda deste negdcio, e no exercicio findo

em 31 de Dezembro de 2009 sdo como segue:

2010 2009
B SissosEsag 38055 054
e
Custos com pessoal 150.109.495 160.957.440
Custos directos 545.450.454 613.445.841
Custos comerciais 555.099.483 721.675.466
Amortizacdes (Notas 33 e 34) 530.428.173 719.336.521
Outros custos 567.996.080 700.353.327

Ganhos e (perdas) financeiros
Resultados antes de impostos

Imposto sobre o rendimento

(38.752.802)
205.258.741
(94.814.218)

5

(113.236.843)
109.069.656

(48.211.356)

Resultado liquido

110.444.523

60.858.300

Os activos e passivos relativos a operagdes descontinuadas na data da venda e em 31 de Dezembro de 2009 sdo como segue:

Activos:

Activos correntes

Activos intangiveis (Nota 33)
Activos tangiveis (Nota 34)
Impostos diferidos (Nota 19)
Outros activos nao correntes

Passivos correntes

Divida de médio e longo prazo
Impostos diferidos (Nota 19)
Outros passivos nao correntes

1.456.657.504
3.115.051.129
1.271.300.163
432.318.155
299.323.133

1.344.666.287
764.475.652
134.494.091
171.516.849

1.215.622.389
2.973.562.598
1.305.840.206
418.299.378
236.379.670

1.273.655.294
831.134.229
119.187.849
120.393.458
i
898.407.431
906.925.980

Total do capital proprio e do passivo

6.574.650.084

6.149.704.241
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Os fluxos de caixa das operacoes descontinuadas incluem os montantes, liquidos de despesas relacionadas, obtidos com a alienacédo
da participacao de 50% na Brasilcel, os quais estdo classificados como fluxos de caixa de actividades de investimento, e 50% dos
fluxos de caixa da Vivo. O detalhe dos fluxos de caixa de actividades de investimento relacionados com as operagdes descontinuadas
€ 0 seguinte:

2010 2009
Alienacéo da participacio de 50% anteriormente detida pela Portugal Telecom () 5474967956 -
Reducoes de capital na Brasilcel (ii) 89.935.775 73.338.220
Consolidagao proporcional dos fluxos da Vivo de actividades de investimento (191.295.243) (374.323.574)

Fluxos das actividades de investimento 5.373.608.488 (300.985.354)

i) Esta rubrica inclui 5.500 milhées de euros (Nota 1) relativos a primeira e segunda parcelas recebidas da Telefénica relativas a alienagao da participacao de 50% na Brasilcel,
liquidos de despesas relacionadas.

(i) Esta rubrica corresponde a recebimentos decorrentes de reducoes de capital realizadas pela Brasilcel anteriormente a venda deste investimento, os quais estdo incluidos nos
fluxos de caixa de actividades de financiamento da Vivo, como detalhado abaixo.

A participacdo de 50% da Portugal Telecom nos fluxos de caixa da Vivo em 2010, até a conclusdo da venda deste negécio, e no
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009 é como segue:

2010 2009
e
Recebimentos de clientes 2.893.087.731 3.460.315.478
Pagamentos a fornecedores (1.863.175.077) (2.203.235.794)
Pagamentos ao pessoal (152.705.823) (166.882.518)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (25.099.067) (23.362.326)
Pagamentos relativos a impostos indirectos, taxas e outros (249.074.381) (220.595.115)

Fluxos das actividades operacionais

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:

Juros e proveitos similares 11.349.529 27.648.483

Outras a

ividades de investimento 5.616.759 12.861.648

Pagamentos respeitantes a:

Investimentos financeiros (207.313.414) -
Activos tangiveis e intangiveis -

Outras a

ividades de investimento (948.117)

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO

Recebimentos provenientes de:

Empréstimos obtidos 172.578.466 353.878.572
Aumentos de capital e prémios de emissao - 13.455.882
Outras actividades de financiamento 3.299.354 30.329.429
e e e e e e o7 eea s
Pag amentosresp L
Empréstimos obtidos (336.418.441) (775.524.360)
Juros e custos similares (74.696.080) (179.054.648)
Dividendos (32.706.668) (47.914.412)
Reducdes de capital (89.935.775) (73.338.220)
............................................................................................................................................ (533756964)(1075831640)
T (35 Saren 44) .................... (67 P 57)
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21.INTERESSES NAO-CONTROLADORES

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, realizaram-se 0s seguintes movimentos nos interesses nao-
controladores:

EUROS

Aquisigoes,

(alienagoes) e

Saldo aumentos
31 Dez 2009 (redugées) de Resultado Variagoes Outros Saldo
(reexpresso) capital liquid. Dividend cambiais (i) i 31Dez 2010
Bras,|ce|(,,) ..................................................... 905925980(1049413713) ........ 6 1299227 ......... 31138505 ................. RESESUIEREE
MTC 67.246.405 - 24.874.186 (27.926.299) 14.381.448 - 78.575.740
Cabo Verde Telecom 52.146.099 - 14.169.848 (22.818.501) - (328.686) 43.168.760
Africatel 23.710.534 (7.363.103) 33.865.108 - 11.985.478 256.835 62.454.852
Dedic (jii) - 8.666.366 250.722 - 1.010.553 4.500 9.932.141
Timor Telecom 9.082.848 - 8.037.518 (6.141.784) 595.548 14 11.574.144
csT 2.188.308 - 448.446 (410.351) 29.934 - 2.256.337
LT™ 1.572.039 - 1.049.728 (858.612) 95.996 (45.724) 1.813.427
Previsdao 759.283 - (181.409) - - 45 577919
Kenya Postel Directories 1.512.151 - 863.894 (719.634) (4.208) 25394 1.677.597
Outras 3.991.565 - 3.194.567 (2.608.539) 52.864 35.199 4.665.656
1.069.135.212 (1.048.110.450) 147.871.835 (61.483.720) 109.336.119 (52.423) 216.696.573

(i) Os ajustamentos de conversao cambial estao essencialmente relacionados com a apreciagao do Real face ao Euro.

(if) O movimento na Brasilcel incluido na rubrica “Aquisicoes/alienagdes e aumentos (reducdes) de capital” corresponde aos interesses nao-controladores da Vivo na data de
alienacao.

(iii) O movimento na Dedic incluido na rubrica "Aquisicées/alienagcdes e aumentos (reducdes) de capital” estd relacionado com a aquisicdo da GPTI, uma vez que o preco de
compra incluia a emisséo de ac¢oes da Dedic correspondentes a uma participacao de12,5% (Nota 2).

EUROS

Aquisigoes,

(alienagées) e
Saldo aumentos Saldo
1Jan 2009 (redugoes) de Resultado Variagoes Outros 31Dez 2009
(reexpresso) capital liquid. Dividend cambiais (i) i (reexpresso)
Brasilcel (ii) 823.725.500 (91.595.489) 42.594.986 (103.314.015) 236.767.151 (1.252.153) 906.925.980
MTC 54.468.291 - 22.381.879 (23.067.593) 13.463.828 - 67.246.405
Cabo Verde Telecom 48.919.469 - 17.370.603 (14.141.494) - (2.479) 52.146.099
Africatel 19.777.686 - 11.287.265 (5.100.000) (2.103.206) (151.211) 23.710.534
Timor Telecom 8.337.633 - 5.933.700 (5.101.041) (82.868) (4.576) 9.082.848
csT 1.782.031 - 745.093 (106.296) (242.079) 9.559 2.188.308
LT™ 1.814.965 - 978.883 (919.698) (487.509) 185.398 1.572.039
Previsao 766.210 - 558 - - (7.485) 759.283
Kenya Postel Directories 1.272.946 - 772810 (506.213) (16.615) (10.777) 1.512.151
Outras 3.345.664 311.246 2.386.256 (1.790.346) (47.344) (213.911) 3.991.565

964.210.395 (91.284.243) 104.452.033 (154.046.696) 247.251.358 (1.447.635) 1.069.135.212

(i) Os ajustamentos de conversao cambial estdo essencialmente relacionados com a apreciagéo do Real face ao Euro.

(i) O movimento na Brasilcel incluido na rubrica “Aquisi¢des/alienacoes e aumentos (redugdes) de capital” inclui o montante de 103.641.467 euros (Nota 41.5) relacionado
com a reestruturacao realizada pela Vivo Participacdes em Julho de 2009, que consistiu na incorporacao de acgdes da Telemig Celular na Telemig Celular Participagdes e na
incorporacédo de acgoes da Telemig Celular Participagdes na Vivo Participagoes.
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22.DIVIDENDOS

Na Assembleia Geral realizada em 27 de Margo de 2009, foi aprovada a proposta do Conselho de Administragdo de pagamento de
um dividendo por acgdo de 57,5 céntimos referente ao exercicio de 2008. Deste modo, foi pago um dividendo total de 503.626.688
euros (Nota 44.9) no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009.

Na Assembleia Geral realizada em 16 de Abril de 2010, foi aprovada a proposta do Conselho de Administracdo de pagamento de um
dividendo por ac¢éo de 57,5 céntimos referente ao exercicio de 2009. Deste modo, foi pago um dividendo total de 503.626.688
euros (Nota 44.g) no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010.

Adicionalmente, conforme aprovado pelo Conselho de Administracéo da Portugal Telecom em 16 de Dezembro de 2010, a Empresa
pagou aos seus accionistas em Dezembro de 2010 um adiantamento sobre os lucros de 2010 no montante de 875.872.500 euros
(Nota 44.9), equivalente a um dividendo de 1 euro por accéo.

O adiantamento sobre 0s lucros de 2010 acima mencionado foi pago no ambito de uma nova politica de remunerac¢do accionista
anunciada pela Portugal Telecom ap6s a venda da participacdo anteriormente detida na Brasilcel e em antecipacdo do investimento
proposto no Grupo Oi. Esta politica inclui: (1) um dividendo extraordinario de 1,65 euros por accao relativo ao ano de 2010, dos quais
1 euro por acgdo foi pago em Dezembro de 2010 e os remanescentes 0,65 euros deverdo ser pagos em 2011, sujeitos a aprovacao
em Assembleia Geral de Accionistas; e (2) um dividendo ordinario de 0,65 euros por accao para os exercicios fiscais findos em 31 de
Dezembro de 2010 e 2011, também sujeito a aprovacdo em Assembleia Geral de Accionistas.

23. RESULTADOS POR ACCAO

Os resultados por ac¢do nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 foram calculados como segue:

2010 2009
Resultado das operagoes continuadas, liquido de interesses nao-controladores M Tiesoezest 644.866.965
Resultado das operagdes descontinuadas, liquido de interesses ndo-controladores (2) 5.504.127.306 39.867.178
Resultado liquido atribuivel a accionistas da Portugal Telecom | @ 5672194967 1 684.734.143
Juros das obrigagdes convertiveis (liquido de imposto) (4) 28.631.462 30.153.400
.......................................................................................................................... (5)5700826429714887543
Nimero médio de acgdes ordinarias em circulaggonoperiodo © 875872500 875.872.500
Efeito das obrigacoes convertiveis 64.655.173 64.655.173

Basico (1)/(6) 0,19 0,74
Diluido [(M+@)1/(7) 0,19 0,72
Resultado por accdo das operagdes descontinuadas, li -controladores
s ( 2)/(6) ............................ 6,28 ................................. 0,05
Diluido (2)/(7) 5,85 0,04
Resultado liquido por accao atribuivel a accionistas da Portugal Telecom
s ( 3)/(6) ............................ 6,48 ................................. 078
Diluido (5)/(7) 6,06 0,76

Em 2010 e 2009, os resultados diluidos incluiam o impacto das obrigacdes convertiveis emitidas em Agosto de 2007.
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24.INVESTIMENTOS DE CURTO PRAZO

Esta rubrica inclui essencialmente aplicacdes financeiras de curto prazo, as quais tém as condicdes previamente acordadas com as
instituicoes financeiras.

25. CONTAS A RECEBER - CLIENTES

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2010 2009

Lo dechentes L
Contas a receber de clientes 1.165.301.965 1.512.618.691
Acréscimos de proveitos 212.658.107 270.250.780
D e et
Ajustamentos a contas a receber de clientes (Nota 39) (323.931.472) (384.005.127)

A reducdo nesta rubrica é essencialmente explicada pela contribuicdo da Vivo em 31 de Dezembro de 2009 no montante de 485
milhées de euros, dado que a Portugal Telecom j& ndo consolidou proporcionalmente os activos e passivos da Vivo em 31 de Dezembro
de 2010, cujo efeito foi parcialmente compensado por um aumento das contas a receber de clientes nas operagcdes em Portugal.

26. CONTAS A RECEBER - OUTROS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2010 2009

D e
Conta a receber da Telefénica (i) 1.967.387.207 -
Contas a receber de partes relacionadas (ii) 254.607.148 64.932.314
Juros a reconhecer (jii) 37.429.783 892.397
Adiantamentos a fornecedores 25.720.865 33.471.228
Comparticipaces do SNS (iv) 8.711.396 8.711.396
Depdsitos judiciais (v) 1.629 27.646.138
Outros 54.082.194 45.426.085
o Siareansay a1 ore s
Ajustamentos a outras contas a receber correntes (Nota 39) (17.844.605) (11.371.834)
........................................................................................................................................... Sisecesers T e
e ey e
Ajustamentos a outras contas a receber ndo correntes (Nota 39) - (2.301.245)
T o oas s

(i) Esta rubrica corresponde ao valor actual do montante de 2.000 milhdes de euros (Nota 20) a receber da Telefonica relativamente a alienacao da participacao de 50% na
Brasilcel, que devera ser recebido até 31 de Outubro de 2011.
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(i) Esta rubrica inclui essencialmente dividendos a receber da Unitel. Em 2010, a Unitel atribuiu dividendos a Portugal Telecom no montante de 332,5 milhdes de ddlares
americanos (Nota 31), incluindo um dividendo ordinario de 175 milhdes de délares americanos relativo ao exercicio de 2009 e um dividendo extraordinario de 157,5 milhdes
de ddlares americanos relativo a dividendos ndo pagos em anos anteriores, ambos os quais estavam em divida a 31 de Dezembro de 2010, equivalentes a 249 milhées de euros
(Nota 45). Em 2009, a Unitel atribuiu dividendos a Portugal Telecom relativos ao exercicio de 2008 no valor de 150 milhées de ddlares americanos, dos quais 90 milhdes de
dolares americanos foram recebidos em 2009 (Nota 44.e) e os restantes 60 milhdes de dolares americanos (Notas 44.e e 45) estdo reconhecidos como uma conta a receber no
montante de 42 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2009 (Nota 45), tendo sido recebidos em 2010.

(iii) O aumento nesta rubrica é essencialmente explicado pelo aumento de caixa e equivalentes de caixa na sequéncia dos montantes recebidos pela alienacao da participagcao
de 50% na Brasilcel.

(iv) Estas contribuigdes estdo relacionadas com o acordo celebrado com o SNS, ao abrigo do qual esta entidade co-financia o plano de cuidados de saude. Este acordo terminou
em 2006, aquando da reestruturacédo do Plano de Cuidados de Saude. Para fazer face a eventuais riscos de cobrabilidade, estas contas a receber encontram-se totalmente
ajustadas a 31 de Dezembro de 2010.

(v) O saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2009 esté basicamente relacionado com a Vivo.

27.EXISTENCIAS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

2010 2009
Mercadorias (i) 98.466.392 228.572.115
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 41.162.690 42.211.966

Produtos e trabalhos em curso 8.631.552
148.260.634
(46.744.879)

101.515.755 239.877.325

(i) Em 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica inclui essencialmente equipamentos terminais moéveis da TMN e telefones, modems (acesso a Internet por ADSL) e Tv boxes do
negocio de rede fixa. A reducdo nesta rubrica esta essencialmente relacionada com a alienagéo da Vivo, a qual apresentava existéncias no valor de 91 milhdes de euros em 31
de Dezembro de 2009.

28.IMPOSTOS A PAGAR E A RECUPERAR

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

2010 2009
s g TR e
. mpostos L
Operagdes em Portugal
Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) 16.788.500 12.166.324 10.725.838 42.958.244
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas 6.556.347 3.051.817 52.190.849 16.238.244
Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Singulares - 2.512.405 - 6.446.569
Seguranca Social - 7.395.470 - 6.098.066
Outros - 443307 - 749.773
sy S oy TP el
Impostos em paises estrangeiros 14.200.474 31.841.517 191.848.837 221.400.469

293.891.36

Impostos nao correntes

Impostos em paises estrangeiros 267.622 3.805.301 196.429.460 59.217.420
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Em 31 de Dezembrode 2010 e 2009, a composicao das rubricas de“lmpostos em paises estrangeiros’, as quais estavam essencialmente
relacionadas com 50% dos impostos a recuperar e a pagar pelas empresas participadas da Brasilcel, ¢ como segue:

2010 2009
Devedor ............... credor ..................... D evedor .............. Credor
.I mpostos corren tes ...........................................................................................................................................................................
Imposto sobre o rendimento 5.905.999 20.631.947 26.350.774 30.605.091
Impostos indirectos - 121.175 155.880.038 163.748.829
Outros 8.294.475 11.088.395 9.618.025 27.046.549
...................................................................................................... 1420047431841517191843837221400469
.l mpo stos n io co " e ntes .....................................................................................................................................................................
Imposto sobre o rendimento - 1.694.724 145.736.818 1.207.087
Impostos indirectos 267.622 2.110.577 50.692.642 58.010.333
.......................................................................................................... 267622380530119542946059217420

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o montante liquido a pagar e a recuperar relativo a“Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Colectivas”das operacdes em Portugal tem a seguinte composicao:

2010 2009
Estimativa do imposto corrente sobre o rendimento do exercicio relativo aos negécios em Portugal (59230043 (83.407.633)
Pagamentos por conta 56.400.355 107.947.186
Retengoes efectuadas por terceiros 5.050.040 2.984.862
Imposto a recuperar 1.284.178 8.428.190
Imposto a receber liquido relativo aos negécios em Portugal 3504530  35.952.605

A reconciliacdo entre o imposto corrente sobre o rendimento reflectido na Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira em 31 de
Dezembro de 2010 e 2009 e 0s custos com o imposto corrente sobre o rendimento dos exercicios findos naquelas datas é como segue:

2010 2009
Estimativa do imposto corrente sobre o rendimento do exercicio relativo aos negécios em Portugal - 59230043 i 83.407.633
Imposto sobre o rendimento de empresas do Grupo sedeadas no estrangeiro 37.302.594 25.436.727
Excesso de estimativa para impostos do exercicio anterior (Nota 19) (3.697.527) 6.541.389
Provisdes para contingéncias fiscais relativas a IRC (Notas 19 e 38) 13.795.652 (1.434.464)
Outros 3.980.384 55.523
.............................................................................................................................................. T PRy

2010 2009
Impostosobreorend|mento(Nota19)102392956 ....................... e
Resultados acumulados 11.784.150 2.673.267
Operagdes descontinuadas (i) (3.565.960) -
.............................................................................................................................................. T

(i) Esta rubrica corresponde ao efeito fiscal de certos custos relacionados com a alienagéo da Brasilcel, os quais deste modo foram incluidos na rubrica “Resultado das operagoes
descontinuadas.”
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29. CUSTOS DIFERIDOS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

2010 2009
Despesas com publicidade e propaganda pagas antecipadamente () 6366138 29.508.842
Publicagao de listas telefénicas 4.661.786 12.481.437
Rendas e alugueres 5.984.088 8.536.475
Manutencao e reparacao 5.881.592 3.654.121
Juros pagos antecipadamente 1.944.918 2.116.189
Venda de equipamentos (i) - 59.416.705
Outros 14.779.278 21.548.758
L iray e

(i) A reducdo nesta rubrica é essencialmente explicada pela contribuicdo da Vivo em 31 de Dezembro de 2009, dado que a Portugal Telecom ja ndo consolidou os activos e
passivos da Vivo em 31 de Dezembro de 2010.

30. OUTROS ACTIVOS CORRENTES E NAO CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, estas rubricas tém a seguinte composicéo:

2010 2009
e
Contas a receber de operagdes QTE (Notas 3.L.viii) e 40) 24.558.468 20.201.231
QOutros 1.088.533 1.990.138
e
Contas a receber de operagdes QTE (Notas 3.L.viii) e 40) 273.592.641 276.544.156
QOutros (i) 1.048.115 37.659.398
.............................................................................................................................................. T ot

(i) A reducéo nesta rubrica é essencialmente explicada pela contribuicdo da Vivo em 31 de Dezembro de 2009, no montante de 34 milhdes de euros, dado que a Portugal
Telecom j& ndo consolidou os activos e passivos da Vivo em 31 de Dezembro de 2010.

Conforme explicado na Nota 3.Lix, a Portugal Telecom celebrou em anos anteriores operacdes de QTE, ao abrigo das quais
reconheceu na Demonstra¢do Consolidada da Posi¢do Financeira contas a receber e a pagar (Notas 30 e 40) pelo mesmo montante,
as quais se referem a venda dos equipamentos e a loca¢do financeira, respectivamente. A maioria destas contas a receber e a pagar
sao relativas a mesma entidade. Adicionalmente, a Portugal Telecom prestou determinadas garantias no ambito destas operagoes
(Nota 43).
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31.INVESTIMENTOS EM EMPRESAS PARTICIPADAS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

170

Partes de capital em empresas associadas 233.382.020 396.437.713
Goodwill, liquido de perdas por imparidade 110.252.939 170.168.216
Empréstimos concedidos a empresas associadas e outras empresas 15.946.116 23.566.794
Partes de capital em outras empresas 1.876.527 2.537.325
Adiantamentos por conta de investimentos financeiros 60.000 4.500.000
.............................................................................................................................................. TR e e e

Em 2010, na sequéncia de um acordo celebrado com um terceiro para a alienacéo da participacao de 28,78%, detida pela Portugal
Telecom na UOL, pelo montante total de 356 milhdes de reais (equivalente a 160,5 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2010),
a qual foi concluida em Janeiro de 2011 (Nota 47), a Portugal Telecom classificou o investimento na UOL como um activo nao
corrente detido para venda, incluido no activo corrente. Em sequéncia, o valor contabilistico deste investimento foi ajustado para o
seu valor recuperavel, no montante de 160.448.046 euros em 31 de Dezembro de 2010, incluindo a participacdo da Empresa no
capital préprio da UOL (120.576.690 euros) e o goodwill relacionado com este investimento (39.871.356 euros).

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica “Partes de capital em empresas associadas”tem a seguinte composicao:

Unitel (i) 178.567.914 262.363.774
CTM - Companhia de Telecomunicag¢des de Macau, SARL (“CTM”) (ii) 43.887.468 29.050.716
Paginas Amarelas, SA (“Pdginas Amarelas”) 5.378.105 4.531.768
Hungaro Digitel KFT 3.261.164 3.360.824
INESC - Instituto de Engenharia de Sistemas e Computadores (jii) 2.992.788 2.992.788
UOL (iv) - 94.157.510
Guiné Telecom, SARL (v) - 2.907.534
Outras empresas 2.287.369 2.973.120
.............................................................................................................................................. i aes T e e e
Ajustamentos a partes de capital em empresas associadas (Nota 39) (2.992.788) (5.900.321)
.............................................................................................................................................. Sansesne T ey

(i) A variacao no valor contabilistico deste investimento é explicada pela participacao da Portugal Telecom nos resultados da Unitel (146 milhdes de euros) e pelos dividendos
atribuidos por esta empresa associada (260 milhées de euros, equivalentes a 332,5 milhdes de ddlares americanos - Nota 26), e também pelo impacto da valorizagdo do délar
americano face ao euro em 2010 (31 milhdes de euros).

(i) O aumento no valor contabilistico deste investimento é essencialmente explicado pela participacao da Portugal Telecom nos resultados da CTM (21 milhoes de euros),
parcialmente compensado pelos dividendos atribuidos por esta empresa associada no valor de 8 milhées de euros.

(iii) Em 31 de Dezembro de 2010, este investimento financeiro encontra-se totalmente ajustado.

(iv) Como mencionado acima, a participacao da Empresa no capital proprio da UOL em 31 de Dezembro de 2010, no montante de 120.576.690 euros, foi incluida na rubrica
“Activos nao correntes detidos para venda’, na sequéncia do acordo para a venda desta empresa associada. A variagdo no valor contabilistico deste investimento é explicada
pela participacao da Portugal Telecom nos resultados da UOL (12 milhdes de euros) e pelo impacto da valorizacdo do Real face ao Euro em 2010 (13 milhdes de euros).

(v) Este investimento, o qual se encontrava totalmente ajustado em 31 de Dezembro de 2009, foi vendido durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010 por um
montante de 0,2 milhdes de euros.
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Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica “Goodwill, liquido de perdas por imparidade”tem a seguinte composicdo:

2010 2009
Paginas Amarelas 83.754.434 83.754.434
Unitel 26.498.505 26.498.505

UOL (i

110.252.939 170.168.21

(i) Como mencionado acima, o goodwill relativo a este investimento em 31 de Dezembro de 2010, no montante de 39.871.356 euros, foi incluido na rubrica “Activos nao
correntes detidos para venda’, na sequéncia do acordo para a alienacao desta empresa associada. Assim, em 2010, de modo a ajustar o valor contabilistico do investimento total
na UOL ao seu valor recuperavel, a Portugal Telecom reconheceu uma perda por imparidade de 28 milhdes de euros (Notas 7 e 19) no goodwiill relativo a esta empresa associada.

Os empréstimos concedidos a empresas associadas e outras destinam-se essencialmente a financiar as suas actividades,
nomeadamente no desenvolvimento de novos negécios e ndo apresentam maturidade definida. Em 31 de Dezembro de 2010 e
2009, estes empréstimos eram como segue:

Sportinveste Multimédia (i) 33.618.668 35.318.668
INESC 3.018.566 3.104.531
SIRESP 4.292.800 4.179.410
Outras empresas 3.165.153 931.675
................................................................................................................................................ e e e
Ajustamentos a empréstimos concedidos a empresas associadas e outras (Nota39) | 2sss741) (2.588.741)
Ajustamentos resultantes da aplicagao da equivaléncia (Nota 39) (ii) (25.560.330) (17.378.749)

(i) Em 2010, a Sportinveste Multimédia reembolsou empréstimos no montante de 1.700.000 euros. Consequentemente, o saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2010 inclui
prestacoes acessorias no montante de 30.023.168 euros e empréstimos no montante de 3.595.500 euros.

(i) Este valor corresponde as perdas acumuladas resultantes da aplicacao da equivaléncia patrimonial que excederam o valor do investimento inicial, tendo por este motivo
sido reconhecidas como uma redugéo ao valor do empréstimo concedido as mesmas. Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, estes ajustamentos estdo relacionados com o
investimento na Sportinveste Multimédia. Se as perdas acumuladas resultantes da aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial forem superiores ao total do investimento
(incluindo empréstimos) em empresas associadas, é registada uma provisdo na rubrica “Provisdes para outros riscos e encargos — outros”. Em 31 de Dezembro 2010 e 2009, essa
proviséo ascende a 1.518.114 euros e 4.672.403 euros (Nota 39), respectivamente.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica “Partes de capital em outras empresas”tem a seguinte composicao:

Janela Digital 1.592.652 1.830.571
Outras empresas 2.930.657 3.271.781
sub-total .................................................................................................................................... 45233095102352
Ajustamentos a partes de capital em empresas participadas (Nota 39) (2.646.782) (2.565.027)
................................................................................................................................................. 18765272537325
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Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica “Ganhos em empresas participadas, liquidos” tem a seguinte

COMpOosi¢ao:

2010 2009
o
CT™M 21.463.141 18.649.192
UOL (i) (14.300.133) 10.603.315
Sportinveste Multimédia (ii) (8.181.581) (256.337)
Médi Télécom (iii) - 277.661.123
Outras (3.124.933) (3.253.390)
.............................................................................................................................................. e e

(i) Em 2010, esta rubrica inclui uma perda por imparidade de 28 milhées de euros reconhecida de modo a ajustar o valor contabilistico deste investimento ao seu valor
recuperavel obtido através da alienacdo do mesmo, concluida em Janeiro de 2011 (Nota 47).

(if) Em 2010, a Portugal Telecom reconheceu uma perda por imparidade no montante de 8,0 milhdes de euros sobre o investimento nesta empresa associada, no seguimento
da analise de imparidade efectuada a este investimento. O respectivo valor recuperavel foi determinado a partir do respectivo valor em uso através da metodologia dos fluxos
de caixa descontados, utilizando fluxos de caixa previsionais preparados internamente para um horizonte temporal de 4 anos. O valor recuperavel foi calculado para valores
minimo e maximo da taxa de desconto aplicada aos fluxos de caixa previsionais (7,7% e 9,7%) e da taxa de crescimento utilizada para extrapolar as projeccoes de fluxos de caixa
para além do horizonte temporal coberto pelas previsées preparadas internamente (2,5% e 3,0%).

(iii) Em 2009, esta rubrica inclui a participagdo da Portugal Telecom nos resultados desta empresa no montante de 10.685.491 euros e uma mais-valia de 266.975.632 (Notas 1,
7 e 19) apurada na sequéncia da alienagdo do investimento nesta empresa, a qual esta liquida de despesas de transaccéo e garantias prestadas aos compradores. A alienagao
deste investimento foi concluida em Dezembro de 2009, tendo a Portugal Telecom recebido um total de 400 milhées de euros (Nota 44.d) no ambito desta transaccao.

Os dados financeiros das principais empresas associadas em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 e nos exercicios findos nessas datas
Sa0 COMO segue:

2010 EUROS

Participacao Receitas Resultado

directa Total do activo  Total do passivo Capital proprio operacionais liquido

unieel 500 1848005721 1133734065 714271656 1132798948 583410440
uoL 28,78% 575.136.817 156.143.886 418.992.931 248.604.332 47.522.625
™ 28,00% 223.196.354 66.455.397 156.740.957 260.085.092 76.654.075
Participagao Receitas Resultado

directa Total do activo  Total do passivo Capital préprio operacionais liquido

unel 500 1589575075 540119979 1049455096 1119871060 610558.568
uoL 28,78% 416.137.060 88.948.355 327.188.705 209.446.050 36.845.546
™ 28,00% 155.382.354 51.629.797 103.752.557 219.169.241 66.604.257

32. OUTROS INVESTIMENTOS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2010 2009
Propriedades de investimento, liquido de amortizades acumuladas 15145809 13.793.420
Outros investimentos financeiros 2.970.750 7.753.328
................................................................................................................................................ e
Ajustamentos a outros investimentos (Nota 39) (411.902) (4.471.507)
Ajustamentos a propriedades de investimento (Nota 39) (24.043) (189.316)
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A rubrica “Propriedades de investimento” respeita, essencialmente, a terrenos e edificios detidos pela PT Comunicacdes que nao se
encontram afectos a sua actividade operacional. Estes activos encontram-se registados ao custo de aquisicdo deduzido de
amortizagdes acumuladas e eventuais perdas por imparidade. A PT Comunicagdes efectua avaliagdes regulares a estes imoveis. Em
31 de Dezembro de 2010, o valor contabilistico dos imdveis com custo de aquisicdo superior a 50.000 euros ascendia a,

aproximadamente, 12 milhdes de euros, sendo que o correspondente valor de mercado ascendia a 16 milhdes de euros.

As rendas obtidas pela PT Comunicacdes provenientes destes iméveis decorrem dos alugueres destes activos, os quais ascenderam
a 1.358.560 euros e a 1.509.850 euros em 2010 e 2009, respectivamente. Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010
e 2009, o custo decorrente da amortizacdo destes activos ascendeu a 565.728 euros e a 569.630 euros, respectivamente, ndo tendo
sido apurada qualquer perda por imparidade. As rendas obtidas deduzidas dos custos de amortizagdo estao incluidas na rubrica
“Ganhos em activos financeiros e outros investimentos, liquidos”.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os outros investimentos financeiros, que para efeitos contabilisticos sdo reconhecidos ao custo
de aquisicado deduzidos de perdas por imparidade, tém a seguinte composicao:

Tagusparque 1.296.875 1.296.875
Seguradora Internacional 617.224 617.224
Outras empresas 1.056.651 5.839.229
s e
Ajustamentos aos outros investimentos (Nota 39) (411.902) (4.471.507)
................................................................................................................................................. SaeeEas T e

33. ACTIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os movimentos ocorridos nos activos intangiveis sdo como segue:

EUROS

Saldo Ajustamentos Transferéncias Alteragdes no

31 Dez 2009 de conversao e outros perimetro de Saldo

(r (] ) A Cambial i [ lidagao 31Dez 2010
Valor de custo
Propriedade industrial e outros direitos 5.028.444.726 122.265.148 353.788.551 32218 (4.176.916.941) 1.327.613.702
Goodwill 1.162.224.812 48.881.931 90.991.241 (2.763.037) (882.719.789) 416.615.158
Outros activos intangiveis 38.569.669 3.120.329 737.406 (3.660.755) (8.939.581) 29.827.068
Activos intangiveis em curso 29.918.739 42.292.828 2.343.027 (24.530.042) (23.942.676) 26.081.876

Amortizagées acumuladas

Propriedade industrial e outros direitos 2.155.816.362 293.145.320 157.739.620 32.973.190 (1.970.436.544) 669.237.948
Outros activos intangiveis 29.038.386 5.493.520 558.291 (8.856.139) (7.026.786) 19.207.272
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 2184.854.748  298.638.840 158297911  24.117.051  (1.977.463.330)  686.445.220
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 4074303198  (82.078.604)  289.562314  (55.038.667)  (3.115.055.657)  1.111.692.584
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Saldo Ajustamentos Transferéncias Saldo
1Jan 2009 de conversao e outros 31Dez 2010
(reexpresso) Aumentos Cambial movimentos (reexpresso)

Valor de custo

Propriedade industrial e outros direitos 3.928.768.010 165.400.468 827.798.882 106.477.366 5.028.444.726
Goodwill 942.192.125 - 195.269.553 24.763.134 1.162.224.812
Outros activos intangiveis 35.019.998 1.270.552 1.723.070 556.049 38.569.669

is em curso 43.396.397 6

124 1

.858 (95.692.640) 29.918.739

Amortiza¢oes acumuladas
Propriedade industrial e outros direitos 1.439.547.564 364.395.187 329.948.076 21.925.535 2.155.816.362
Outros activos intangiveis 23.591.236 5.770.344 1.230.612 (1.553.806) 29.038.386

3.486.237.730  (136.445.387) 708.778.675 15.732.180  4.074.303.198

As alteracdes no perimetro de consolidacdo em 2010 estdo relacionadas essencialmente com a alienacao da participacdo de 50% na
Brasilcel, a qual tinha activos intangiveis liquidos no montante de 3.115.051.129 euros na data em que que este investimento foi
vendido (Nota 20). As outras alteracdes no perimetro de consolidacéo estdo relacionadas com a venda da participacdo de 35,6% na
PT Prime Tradecom (Anexo |).

Os ajustamentos de conversao cambial em 2010 e 2009 estéo relacionados essencialmente com o impacto da valorizagao do Real
face ao Euro.

A reparticdo dos aumentos nos activos intangiveis entre operacdes continuadas e descontinuadas é a seguinte:

2010 2009
L
Operagdes continuadas

Investimentos em activos intangiveis (Nota 7) 106.345.704 120.657.923

Compromissos adicionais no ambito da licenca UMTS da TMN (Nota 7.b) - 11.500.000

Goodwill (Nota 2.b) 48.881.931 -
Operacdes descontinuadas 61.332.601 101.562.221
.............................................................................................................................................. i Eeae T S e
i ortlza;ées e T
Operacdes continuadas 113.065.768 94.455.816
Operagoes descontinuadas (Nota 20) 185.573.072 275.709.715
L Soneanaae Soaensey
.............................................................................................................................................. ( 82078604)(136445387)

Em 31 de Dezembro de 2010, o valor liquido contabilistico da rubrica “Propriedade industrial e outros direitos”inclui essencialmente
0s seguintes itens:

- Um montante de 290 milhdes de euros relativo a licenca de UMTS obtida pela TMN em 2000, correspondente a um valor
bruto de 394 milhdes de euros liquido, de amortizacdes acumuladas de 104 milhdes de euros. O valor bruto inclui
essencialmente:

(i) 133 milhdes de euros relativos a licenca de UMTS adquirida em 2000;

(i) 242 milhodes de euros capitalizados em 2007, no seguimento do compromisso assumido em 2000 pela TMN e pelos
outros operadores moveis de efectuar contribuicdes para a sociedade da informagao durante o periodo de dura¢éo da
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licenca. A data da atribuicdo da licenca ndo era possivel determinar de forma fidvel o modo como esses compromissos
iriam ser realizados, pelo que a Portugal Telecom néo registou qualquer activo e responsabilidade naquela data. Durante
o segundo semestre de 2007, a TMN chegou a um acordo com o Estado estabelecendo o montante e o calendario das
iniciativas a tomar (o programa “E Escolas”liderado pelo governo com o objectivo de oferecer computadores e conceder
descontos em servicos de internet a alunos e professores), pelo que a Portugal Telecom reconheceu em 2007 como custo
da licenca o montante dessas contribuicoes, a valor presente;

(iii) 11,5 milhdes de euros capitalizados em 2009 relativos a compromissos adicionais nos termos da licenca de UMTS (Nota 7.b);

- Um montante de 216 milhdes de euros relativo a aquisicdo da propriedade plena da Rede Bésica ao Estado Portugués,
incluindo um valor bruto capitalizado em 2002 no montante de 339 milhées de euros;

- Um montante de 35 milhdes de euros relativo ao custo incorrido com contratos de fidelizacdo com clientes de servigos
moveis pods pagos, 0s quais estao a ser amortizados durante o perfodo de duracao dos respectivos contratos de aluguer,
correspondente a um periodo de 2 anos;

- Um montante de 44 milhdes de euros relativo a licencas de software; e

+ Um montante de 24 milhdes de euros relativo a um contrato celebrado pela PT Comunica¢des para a aquisicdo de capaci-
dade de satélite até 2015, o qual foi registado como locacéo financeira.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o goodwill relacionado com empresas subsididrias repartia-se da seguinte forma:

2010 2009
B Saneney Sressa
V|vo(|)- ...................... e e
Outros negocios (Nota 7.c)
MTC (ii) 77.972.985 64.788.641
GPTI (jii) 51.571.809 -
PTSI 8.956.960 8.956.960
Cabo Verde Telecom 7.124.252 7.124.252
Outras 34.019 34.019
.............................................................................................................................................. P
.............................................................................................................................................. e

(i) No seguimento da venda da participacao de 50% na Brasilcel concluida em Setembro de 2010, o goodwill relativo ao negdcio mével no Brasil ja nao foi consolidado em 31
de Dezembro de 2010.

(ii) A variacao nesta rubrica esta relacionada essencialmente com o impacto da valorizacédo do Délar da Namibia face ao Euro durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010.
(iii) Esta rubrica esta relacionada com o goodwill gerado na aquisicao da GPTI, no valor de 48.881.931 euros (Nota 2). A apreciacao do Real Brasileiro face ao Euro em 2010
resultou num aumento deste goodwill até ao montante registado em 31 de Dezembro de 2010.

Relativamente ao goodwill associado ao segmento da rede fixa, o qual resultou da aquisicdo de diversas empresas que foram
incluidas neste segmento operacional, algumas das quais foram subsequentemente fundidas, a Empresa monitora o goodwill ao
nivel do segmento operacional, tendo por base os seguintes factores:

A existéncia de custos partilhados significativos, nomeadamente servicos de gestao, servi¢os de contabilidade, custos com
publicidade, custos comerciais, servicos administrativos e servicos de sistemas de informacéo;

- As compras sdo realizadas a nivel central para a totalidade do segmento da rede fixa;

- Alinterdependéncia dos activos (infra-estrutura da rede fixa e iméveis) e o facto de os vérios negdcios incluidos no segmento
de rede fixa (servicos de Internet, chamadas internacionais e negdécio de dados e solugdes empresariais) serem suportados

pela mesma rede e pelos mesmos edificios técnicos. Adicionalmente, estes activos teriam de ser vendidos em conjunto
numa hipotética alienacdo do segmento da rede fixa; e

- Arecente tendéncia observada no sector, e especificamente na Portugal Telecom, de convergéncia entre as tecnologias da
rede mével e fixa, de modo a obter sinergias adicionais.
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Para o goodwill relativo a outros negécios, a Portugal Telecom também concluiu que a participacdo da Empresa nos activos liquidos
desses investimentos representa o nivel mais baixo de activos que geram fluxos de caixa, uma vez que esses investimentos sdo
totalmente independentes entre si.

Para efeitos da anélise de imparidade, o goodwill foi distribuido pelas unidades geradoras de caixa, as quais correspondem aos
segmentos de negdcio reportaveis (Nota 7). O valor recuperavel foi determinado a partir do respectivo valor em uso através da
metodologia dos fluxos de caixa descontados, utilizando fluxos de caixa previsionais preparados internamente para um horizonte
temporal de 4 anos. A taxa de desconto aplicada as projeccées de fluxos de caixa, a qual foi determinada tendo em consideracéo o
risco associado a cada negdcio, e as taxas de crescimento utilizadas para extrapolar as projeccédes de fluxos de caixa para além do
horizonte temporal coberto pelas previsdes preparadas internamente foram sdo segue:

Pressupostos Rede Fixa Outros
Taxa de crescimento 0,5% - 1,0% 0,5% a 2,5%-1,0% a 3,0%
Taxa de desconto 8,2%-10,2% 8,2%a13,3%-9,7%a 15,3%

O valor recuperavel de cada unidade geradora de caixa foi determinado para os valores minimos e maximos incluidos na tabela
acima e a gestao da Empresa concluiu que em 31 de Dezembro de 2010 o valor contabilistico dos investimentos financeiros,
incluindo gooadwill, ndo excedia o respectivo valor recuperavel.

34. ACTIVOS TANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os movimentos ocorridos nesta rubrica sdo como segue:

EUROS

Saldo Aj! Transferéncias Alteragoes no

31 Dez 2009 de conversao e outros perimetro de Saldo

(reexpresso) Aumentos Cambial i C lidagao 31Dez 2010
Va|or de custo ...................................................................................................................................................................................
Terrenos e recursos naturais 127.806.363 61.325.452 1.825.338 (4.018.787) (21.893.342) 165.045.024
Edificios e outras construgoes 661.037.717 198.638.310 9.136.606 3.374.353 (66.831.441) 805.355.545
Equipamento basico 13.570.504.676 506.051.400 388.281.961 (192.945.229) (4.150.214.502)  10.121.678.306
Equipamento de transporte 76.106.527 18.550.988 487.067 (10.758.853) (3.433.780) 80.951.949
Ferramentas e utensilios 28.890.634 1.715.488 999.606 272.302 (6.359.021) 25.519.009
Equipamento administrativo 1.204.106.756 58.560.167 21.571.543 25.800.934 (247.593.971) 1.062.445.429
Qutros activos tangiveis 52.210.185 1.425.664 432544 219.753 (4.056) 54.284.090
Activos tangiveis em curso 267.196.605 284.732.803 8.618.833 (266.077.212) (73.047.062) 221.423.967
Adiantamentos por conta de activos tangiveis 258.046 286.798 (18.078) (15.641) - 511.125
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 15.988.117.509 1.131.287.070 431335420  (444.148.380)  (4.569.377.175) 12.537.214.444
Amortizagoes acumuladas
Terrenos e recursos naturais 9.664.867 - - (171.537) - 9.493.330
Edificios e outras construgdes 232518473 49.285.353 3.549.050 (10.342.185) (21.246.514) 253.764.177
Equipamento bésico 9.758.891.480 838.494.142 271.546.107 (426.615.587) (3.090.239.667) 7.352.076.475
Equipamento de transporte 45.159.957 13.048.903 231.781 (8.911.117) (1.976.840) 47.552.684
Ferramentas e utensilios 23.310.019 1.722.406 494.489 (453.924) (4.612.563) 20.460.427
Equipamento administrativo 1.031.598.761 86.163.040 14.726.484 (18.115.030) (179.597.951) 934.775.304
Outros activos tangiveis 43.105.752 1.643.302 82.305 (25.854) (326.872) 44.478.633
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 11144249309 990357.146  290.630.216  (464.635.234)  (3.298.000.407) 8.662.601.030
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 4843868200 140929924 140705204 20.486.854  (1.271.376.768) 3.874.613.414

PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010



EUROS

Saldo Ajustamentos Transferéncias Saldo
1Jan 2009 de conversao e outros 31 Dez 2009
(reexpresso) Aumentos Cambial movi to (reexpresso)
L
Terrenos e recursos naturais 125.840.884 5.834.493 3.721.771 (7.590.785) 127.806.363
Edificios e outras construcoes 725.181.974 19.889.743 17.148.489 (101.182.489) 661.037.717
Equipamento basico 11.954.096.111 533.612.163 860.281.573 222.514.829 13.570.504.676
Equipamento de transporte 76.118.355 16.540.246 593.257 (17.145.331) 76.106.527
Ferramentas e utensilios 25.377.080 1.347.121 1.853.257 313.176 28.890.634
Equipamento administrativo 1.082.255.636 60.403.058 47.868.464 13.579.598 1.204.106.756
Outros activos tangiveis 52.929.865 2.403.902 (91.144) (3.032.438) 52.210.185
Activos tangiveis em curso 308.335.009 406.745.683 60.251.812 (508.135.899) 267.196.605
Adiantamentos por conta de activos tangiveis 321.739 (3.545) (60.148) - 258.046

Amortiza¢oes acumuladas

Terrenos e recursos naturais 10.775.062 - - (1.110.195) 9.664.867
Edificios e outras construcoes 251.422.215 46.736.029 5.972.858 (71.612.629) 232.518.473
Equipamento bésico 8.426.572.350 914.089.945 611.711.852  (193.482.667) 9.758.891.480
Equipamento de transporte 46.615.120 12.283.538 275.163 (14.013.864) 45.159.957
Ferramentas e utensilios 20.353.787 2.082.681 994.474 (120.923) 23.310.019
Equipamento administrativo 925.389.799 89.333.317 32.010.484 (15.134.839) 1.031.598.761
Outros activos tangiveis 47.841.452 1.497.269 28.049 (6.261.018) 43.105.752

4.621.486.868 (19.249.915) 340.574.451 (98.943.204)  4.843.868.200

34.1. Alteracoes no perimetro de consolidacao

Em 2010 as alteragdes no perimetro de consolidacéo estéo relacionadas essencialmente com a alienacéo da participacdo de 50% na
Brasilcel, a qual tinha activos tangiveis liquidos no montante de 1.271.300.163 euros na data em que investimento foi vendido (Nota
20). As outras alteracdes no perimetro de consolidacdo estao relacionadas com a alienacéo da participacdo de 35,6% na PT Prime
Tradecom (Anexo |).

34.2. Aumentos

A reparticdo dos aumentos nos activos tangiveis entre operacdes continuadas e descontinuadas € a seguinte:

2010 2009
L
Operacdes continuadas

Investimentos em activos intangiveis (Nota 7) 692.101.630 727.451.752

Aquisicao de imoéveis aos fundos de pensoes (Notas 7.c e 14.1) 235.910.806 -
Operacdes descontinuadas 203.274.634 319.321.112
............................................................................................................................................ e e e e
po ort|zag6es T
Operacdes continuadas 645.502.045 622.395.973
Operacdes descontinuadas (Nota 20) 344.855.101 443.626.806
.............................................................................................................................................. P
.............................................................................................................................................. 140929924“9249915)
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Como mencionado na Nota 14, no contexto da transferéncia das responsabilidades nao financiadas com pensoes para o Estado
Portugués a Portugal Telecom, antes dessa transferéncia, adquiriu aos fundos de pensées todos os iméveis que estavam arrendados
a empresas do Grupo e reconheceu-os na rubrica “Activos tangiveis”.

34.3. Ajustamentos de conversao cambial

Os ajustamentos de conversao cambial em 2010 e 2009 estéo relacionados essencialmente com o impacto da valorizagdo do Real
face ao Euro.

34.4. Reavaliagoes

Em 2008, a Portugal Telecom alterou a politica contabilistica relativa a valorizagdo dos iméveis e da rede de condutas, passando do
modelo do custo para o modelo de reavaliacdo. As reavaliacbes dos imodveis e da rede de condutas foram reconhecidas a 30 de
Junho e 30 de Setembro de 2008 e resultaram na reavaliacdo desses activos pelos montantes de 208.268.320 euros e 866.764.702
euros, respectivamente, correspondente a um montante total de 1.075.033.022 euros reconhecido na Demonstracdo Consolidada
do Rendimento Integral. As amortizagdes acumuladas a data de ambas as reavaliagdes foram eliminadas por contrapartida de uma
reducdo do valor bruto contabilistico e, de seguida, os valores liquidos desses activos foram entdo reavaliados.

A determinacao do valor de mercado dos iméveis foi efectuada por uma entidade independente e baseou-se essencialmente: (i) em
precos disponiveis num mercado activo ou determinados a partir de transac¢des recentes ocorridas no mercado; (i) no método da
rentabilidade para imoveis comerciais e administrativos; e (iii) no custo de adquirir ou produzir um imével semelhante com a mesma
utilizacdo para os edificios técnicos. Na aplicacado da primeira metodologia, os principais pressupostos utilizados foram a taxa de
desconto (média de 8%) e a renda mensal por metro quadrado (média de 6 euros).

A determinacéo do valor de mercado da rede de condutas foi efectuada internamente com base no método do custo de reposicao.
O processo de valorizagdo baseou-se essencialmente: (i) em precos correntes de materiais e trabalho de construcdo relativo a
instalagdo das condutas no subsolo; (i) na natureza do tipo de solo e pavimento onde as condutas estdo instaladas, situacdo que
tem impacto no custo de construcao; (iii) em custos internos directamente atribuiveis a construcao da rede de condutas; (iv) num
factor de depreciacdo, de forma a garantir que o custo de reposi¢do é consistente com a vida Util remanescente dos activos
reavaliados; e (v) num factor tecnoldgico, o qual reflecte as alteraces tecnoldgicas ocorridas, nomeadamente relacionadas com os
tipos de condutas que ja deixaram de existir e foram substituidas por outras. Genericamente, os precos de materiais e do trabalho
de construcao, jJuntamente com outros pressupostos de natureza qualitativa mencionados acima, resultaram numa valorizagéo da
rede de condutas que reflecte um custo médio por metro de conduta entre 58 euros e 119 euros, em fung¢éo da zona geogréfica
onde a rede de condutas esta instalada.

Com base em precos correntes e observaveis no ano de 2010 para os imdveis e para 0s materiais e trabalho de construcdo
relacionados com a instalagdo das condutas, a Portugal Telecom concluiu que os activos reavaliados em 2008 n&o sofreram variagdes
significativas desde entdo. Consequentemente, os valores contabilisticos desses activos em 31 de Dezembro de 2010 correspondem
aos respectivos valores de mercado nessa data, liquidos de amortizagdes acumuladas registadas desde a data em que 0s mesmos
foram reavaliados.

A amortizacdo do acréscimo de valor resultante da reserva de reavaliagdo dos iméveis e da rede de condutas ascendeu a
aproximadamente 13 milhdes de euros e 45 milhdes de euros no exercicio de 2009, respectivamente, e a aproximadamente 12
milhdes de euros e 45 milhdes de euros no exercicio de 2010, respectivamente. Consequentemente, se estes activos estivessem
reconhecidos de acordo com o modelo do custo, o valor contabilistico dos iméveis e da rede de condutas seria mais baixo em,
aproximadamente, 145 milhdes de euros e 765 milhdes de euros, respectivamente.

34.5. Outras situacoes relativas a activos tangiveis

Em 2009, os movimentos relativos a transferéncias e outros incluem essencialmente: (i) a contribuicdo em espécie de diversos imdveis
para os fundos de pensdes, os quais tinham um valor de mercado de 33,0 milhdes de euros (Nota 14.1) na data da contribuicao; (i)
abates de determinados activos fixos no montante de 13 milhdes de euros; e (i) a alienagao de diversos activos fixos tangiveis.
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Relativamente aos activos tangiveis, sao de referir as seguintes situacoes:

O equipamento basico inclui essencialmente instalacdes e equipamento de rede, incluindo a rede de condutas, equipa-
mento de comutagao, equipamento terminal e cabos submarinos.

Os bens que se encontram incluidos no imobilizado tangivel da PT Comunicacées e que nos termos do Acordo Modificativo
do Contrato de Concesséao se encontram afectos a Concessao ascendem a 1.253 milhdes de euros;

A PT Comunicagdes tem activos tangiveis localizados no estrangeiro no valor de 21 milhdes de euros, dos quais assumem
particular relevo as participacdes em consorcios de cabos submarinos;

A PT Comunicagdes tem activos tangiveis instalados em propriedade alheia ou em propriedade publica no montante de 9
milhdes de euros, e tem ainda activos que n&o se encontram registados no seu nome no montante de 10 milhdes de euros; e

Em exercicios anteriores, a PT Comunicacdes, a PT Prime e a TMN celebraram contratos de QTE (Notas 30 e 40), os quais
compreenderam a alienacdo de determinados equipamentos de telecomunicacdes a investidores estrangeiros. Em simul-
taneo, estes investidores celebraram contratos de locacéo dos equipamentos com entidades constituidas especificamente
para o efeito, as quais celebraram com a PT Comunicacodes, a PT Prime e a TMN contratos de venda condicional dos mesmos
equipamentos, por um valor idéntico ao da referida alienacdo. As empresas do Grupo PT mantém legalmente a posse desses
equipamentos, sem prejuizo das alienagdes e substituicdes de equipamentos que possam vir a efectuar. Estas operacoes de
cross border lease configuram globalmente operacées de sale and lease-back, pelo que néo foi reconhecida a venda destes
equipamentos, mantendo-se 0s mesmos registados na Demonstracédo Consolidada da Posicdo Financeira.

35.DIVIDA

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o detalhe dos financiamentos obtidos séo como segue:

31Dez2010 31 Dez 2009
...................................................................................................... o
Empresnmosporobngagoesconvemvels ............................................................. S i
Empréstimos por obrigagdes nao convertiveis - 4.375.693.026 41.811.014 4.734.508.969
Empréstimos bancérios
Empréstimos externos 174.497.832 662.384.203 244.145.559 1.027.450.534
Empréstimos internos 3.430.491 - 167.295 -
Passivo relativo a equity swaps sobre accdes proprias (Nota 41.2) 178.071.827 - 178.071.827 -
Papel comercial 88.000.000 - - -
Locagao financeira 27.456.857 47.744.387 30.289.010 83.998.242
Outros financiamentos 480.464.272 454.316.000 47.195 -
................................................................................................. T enr e e e en e ses ey
35.1. Empréstimos por obrigacoes convertiveis

Em 28 de Agosto de 2007, a PT Finance emitiu obrigagdes no montante total de 750.000.000 euros, convertiveis em ac¢des ordindrias
da Portugal Telecom, com os seguintes termos:

Preco de converséo: 13,9859 euros por acgdo ordindria da Portugal Telecom, ajustado para 11,60 euros em 30 de Outubro de
2007, no seguimento do spin-off da PT Multimédia, e para 11,06 euros em 28 de Dezembro de 2010, no seguimento do
dividendo extraordindrio pago em Dezembro de 2010, de acordo com os termos e condi¢des destas obrigagdes;

Valor nominal de cada obrigagdo: 50.000 euros;
Maturidade: 28 de Agosto de 2014, excepto se previamente adquiridas, canceladas ou convertidas; e

Taxa de juro fixa: 4,125% por ano, paga semestralmente.
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As obrigagdes convertiveis representam um instrumento financeiro composto, pelo que o valor de mercado da componente de
capital foi reconhecido directamente em capital préprio na rubrica “Outras reservas e resultados acumulados” na data de emisséo
das obrigacées e ascendia a 57.145.442 euros, enquanto a componente do passivo financeiro foi registada ao custo amortizado.

Em 31 de Dezembro de 2010, o valor de mercado das obrigagdes convertiveis, determinado com base em informacéao de mercado,
ascendia a 751 milhées de euros.

35.2. Empréstimos por obrigacoes nao convertiveis

A tabela abaixo inclui informacao detalhada sobre os empréstimos por obrigacdes nédo convertiveis em divida em 31 de Dezembro
de 2010, os quais foram emitidos pela PT Finance no ambito do Euro Medium Term Notes Program ("EMTN"):

Divida Nacional Data emissao Maturidade Taxa de juro
Eurobond .......................................................................... 750000000 ............... 2Nov-092019 ................................... 500%
Fixed rate notes 250.000.000 30-Jul-09 2017 5,20%
Eurobond 1.000.000.000 30-Abr-09 2013 6,00%
Obrigagdes nao convertiveis 50.000.000 30-Jan-09 2019 6,95%
Floating rate notes 50.000.000 7-Ago-08 2013 Euribor a 3 meses mais 1,50%
Eurobond (i) 1.300.000.000 24-Mar-05 2012 3,75%
Eurobond 500.000.000 24-Mar-05 2017 4,375%
Eurobond 500.000.000 16-Jun-05 2025 4,50%
Despesas de transacgao (ii) (24.306.974)

.................................................................................. 4375693026

(i) Inclui um montante de 300.000.000 euros relativo a obriga¢oes emitidas em 5 de Fevereiro de 2009.

(ii) Despesas incorridas na data de emissao destas obrigagdes, as quais estdo relacionadas com: (i) a diferenca entre o cupao da eurobond com maturidade em 2012 e a yield
das obrigacoes ndo convertiveis no montante de 300.000.000 euros emitidas em 2009; (i) arredondamentos na definicdo da taxa do cupao; e (iii) comissdes. Estas despesas sao
reconhecidas em resultados ao longo do periodo dos empréstimos.

Em 31 de Dezembro de 2010, o valor maximo utilizavel no ambito do Programa EMTN da PT Finance ascendia a 7.500.000.000 euros,
dos quais 4.400.000.000 estavam utilizados em 31 de Dezembro de 2010, conforme discriminado acima.

Com excepcao das obrigagdes de taxa fixa no montante de 50 milhdes de euros, cujo valor de mercado foi determinado com base
numa metodologia de fluxos de caixa descontados, o valor de mercado das restantes obrigacdes foi determinado com base em
informacao de mercado. O valor de mercado do total de obrigagdes emitidas ascendia a 4.285 milhdes de euros em 31 de Dezembro
de 2010.

Em 8 de Fevereiro de 2011, a Portugal Telecom emitiu uma Eurobond no montante de 600 milhdes de Euros, com uma maturidade
de 5 anos, através da sua subsidiaria detida a 100%, PT International Finance BV. A taxa de cupao desta emisséo foi 5,625%, com uma
margem de 295pb sobre a taxa de mid swap (Nota 47).

35.3. Empréstimos bancarios

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os empréstimos bancarios encontravam-se expressos nas seguintes moedas:

EUROS

31Dez 2010 31 Dez 2009
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ Moedaongma|EurosmoedaongmalEuros
.E. uros ............................................................................... 833 291 288 ................ 833291 2 88 ...................... 6 7852 1 147 ............ 5785 21 1 47
Reais brasileiros 15.146.150 6.829.666 1.489.389.323 593.075.030
Outras 191.572 167.211
.................................................................................................................... s 403125251271753388
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Em 31 de Dezembro de 2010, a Portugal Telecom tinha as seguintes revolving credit facilities:

Divida Montante Maturidade

= ne|rode2009(|) ........................................ b T
Outubro de 2008 365.000.000 Outubro de 2011 (300 milhdes de euros) e Outubro de 2013 (65 milhdes de euros)
Julho de 2008 50.000.000 Julho de 2011

Abril de 2011 (ii) 150.000.000 Abril de 2011

Outubro de 2004 (iii) 100.000.000 Outubro de 2011

Junho de 2004 (iv) 300.000.000 Junho de 2012

1.015.000.000

(i) Esta revolving credit facility foi assegurada com uma maturidade inicial de dois anos, prolongada para quatro anos em 2010.

(i) Esta revolving credit facility substituiu uma outra facility emitida em Outubro de 2004 com o mesmo montante e condi¢des mas com uma maturidade estendida.
(

(

iii) Esta revolving credit facility foi assegurada com uma maturidade inicial de trés anos, prolongada para sete anos em 2008.

iv) Esta revolving credit facility foi assegurada em Junho de 2004 por um montante inicial de 150 milhées de euros e uma maturidade de quatro anos, alterada em 2007 para
300 milhdes e uma maturidade de oitos anos.

Em 31 de Dezembro de 2010, os empréstimos bancarios em divida incluem essencialmente:

- Um montante de 200 milhdes de euros utilizado no ambito das facilities acima referidas;

- Financiamentos obtidos junto do Banco Europeu de Investimento (“BEI") no montante de 565 milhdes de euros com venci-
mento até 2021, incluindo dois empréstimos obtidos em 2010 de 100 milhdes cada um, com o propdsito de investir na
rede da préxima geracdo da Portugal Telecom, com vencimentos entre 2014 e 2021;

+ Um empréstimo obtido junto do KFW no montante de 50 milhdes e maturidade entre 2013 e 2015.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os empréstimos bancdrios contraidos pela Portugal Telecom ou pelas suas empresas
participadas venciam juros a taxas anuais que, equiparadas a financiamentos em euros, variavam entre:

31Dez 2010 31 Dez 2009
Taxa maxima 5,00% 5,00%
Taxa minima 1,34% 1,02%

Em 31 de Dezembro de 2010, o justo valor da totalidade dos empréstimos bancérios, calculado com base no método dos fluxos de
caixa descontados, ascendia a 801 milhoes de euros.

35.4. Papel comercial

A Portugal Telecom contratou programas de papel comercial de curto prazo que, em 31 de Dezembro de 2010, ascendiam a um
montante total de 550 milhdes de euros, dos quais 450 milhdes de euros séo com tomada firme. Em 31 de Dezembro de 2010, a
Empresa tinha emitido um montante de 88.000.000 euros sob a parcela sem tomada firme, com maturidade em Janeiro de 2011.

35.5. Locagoes

As obrigagdes com contratos de locacdo financeira em 31 de Dezembro de 2010 estdo relacionadas essencialmente com a locagao
de veiculos e edificios e com contratos para a aquisicdo de capacidade de satélite. A capacidade de satélite adquirida através de
contratos de locacdo financeira € usada actualmente pela PT Comunicacdes para o seu servico de televisdo. Os equipamentos de
transporte no ambito de contratos de locagao financeira, os quais incluem geralmente op¢des de compra na maturidade dos mesmos,
foram adquiridos por diversas empresas do Grupo e estdo a ser utilizados correntemente nos negécios do Grupo. Em 31 de Dezembro
de 2010, o valor contabilistico dos activos adquiridos através de contratos de locagdo financeira apresenta a seguinte composicao:
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EUROS

Valor bruto

Propriedade industrial e outros direitos 67.916.398
Equipamento de transporte 50.537.812
Outros 611.675
B PO P PSP P PP UPPPN ieeesans

Amortizagoes acumuladas Valor contabilistico
......................... B P
20.808.254 29.729.557

268.430 343.245
B o aeoaes

Em 31 de Dezembro de 2010, o detalhe dos pagamentos minimos futuros de locacao financeira é o seguinte:

EUROS

Valor presente

2011 27.456.857
2012 16.870.842
2013 14.702.962
2014 14.342.574
2015 1.828.009

35.6. Outros empréstimos externos

Custos financeiros Total
............................ T
2.751.505 19.622.347

1.685.230 16.388.192

781.889 15.124.463

38.800 1.866.809

........................... e

Em 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica inclui, no dmbito da transferéncia de determinadas responsabilidades néo financiadas
com pensdes, um montante de 922 milhdes de euros devido ao Estado Portugués (Nota 14), dos quais 17,4 milhdes de euros foram
pagos em Janeiro de 2011, 450,0 milhées de euros deverdo ser pagos até 20 de Dezembro de 2011 e vencem juros a taxa de juro
anual de 2,74%, e 454,3 milhées de euros deverdo ser pagos até 20 de Dezembro de 2012 e vencem juros a taxa de juro anual de
3,25%. O valor de mercado deste financiamento em 31 de Dezembro de 2010 é similar ao seu valor contabilistico.

35.7. Divida de médio e longo prazo

Em 31 de Dezembro de 2010, a parcela dos empréstimos classificados como ndo correntes tem o seguinte plano de reembolso

previsto:

2012
2013
2014
2015

2016 e anos seguintes

2.004.894.042
1.160.852.209
809.656.657
37.185.152
2.241.792.228

6.254.380.288
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35.8. Condicionalismos financeiros

Em 31 de Dezembro de 2010, os principais condicionalismos financeiros (“‘covenants”) incluidos em contratos de divida eram como
segue:

Alteracao de controlo

As obrigacdes convertiveis e as credit facilities, no montante total de 1.015 milhdes de euros, os empréstimos obtidos junto do BEI,
totalizando 565 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2010 e um empréstimo obtido em 2010 no montante de 50 milhdes de
euros conferem aos credores o direito de exigirem o pagamento de todos os montantes em divida no caso de alteragéo de controlo
da Portugal Telecom. De acordo com os termos e condicdes destes financiamentos, uma alteragcao de controlo ocorreria no caso de
uma qualquer pessoa ou grupo de pessoas actuando concertadamente adquirir ou controlar mais de 50% dos direitos de voto, quer
seja através de capital, de direitos de voto ou dos termos previstos no acordo de accionistas. Em determinados casos, obter o direito
de nomear ou remover todos ou a maioria dos administradores ou directores da Empresa, ou de dar directivas relativamente as
politicas operacionais e financeiras da Empresa, as quais tenham de ser respeitadas pelos administradores ou directores, também
sao aspectos a considerar como uma alteracéo de controlo.

As eurobonds de 1.000 milhdes de euros e de 750 milhdes de euros, ambas emitidas em 2009, conferem aos investidores o direito de
exigirem o pagamento de todos os montantes em divida no caso de alteracdo de controlo da Portugal Telecom, se simultaneamente
o credit rating da Empresa for alterado para sub-investment grade, conforme definido nos termos e condicoes daquelas eurobonds.
Condicdo também aplicavel as obrigacdes emitidas em Fevereiro de 2011.

Notacées de rating

Determinados empréstimos obtidos junto do BEI, totalizando 183 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2010, estabelecem que,
caso o rating atribuido a Portugal Telecom pelas agéncias de rating seja reduzido do rating atribuido na altura em que a clusula foi
incluida (BBB- pela S&P, Baa2 pela Moody'’s e BBB pela Fitch) a Portugal Telecom pode ser chamada a apresentar uma garantia
aceitavel pelo BEIl. As notacdes de rating actuais sdo BBB pela S&P, Baa2 pela Moody's e BBB pela Fitch. Adicionalmente, as condi¢bes
aplicaveis ao programa de papel comercial também podem ser modificadas no caso do rating atribuivel a Portugal Telecom ser
alterado.

Manutencao de controlo/alienacao das empresas participadas

Determinadas credit facilities e programas de papel comercial no montante total de 615 milhdes de euros estabelecem que a
Portugal Telecom terd de manter, directa ou indirectamente, a maioria do capital e o controlo de cada uma das suas “Material
Subsidiaries”. "Material Subsidiaries” s&o aquelas empresas cujo activo bruto seja igual ou superior a 10% do activo consolidado ou
Cujos proveitos sejam iguais ou superiores a 10% dos proveitos consolidados.

Alienacao de activos

As credit facilities no montante total de 150 milhdes de euros e 0os empréstimos obtidos junto do BEI no montante de 565 milhées
de euros em 31 de Dezembro 2010, incluem clausulas que limitam ou condicionam a alienacéo de activos da Portugal Telecom.

Racios financeiros

Determinadas facilities, empréstimos e programas de papel comercial no montante total de 815 milhdes de euros prevéem a
obrigacdo de assegurar que a divida liquida consolidada n&o excede 3,5 vezes o EBITDA consolidado. Outras credit facilities de 200
milhdes de euros prevéem a obrigacdo de assegurar que a divida liquida consolidada ndo excede 4,0 vezes o EBITDA consolidado.
Adicionalmente, as condicdes aplicaveis a determinadas facilities e ao programa de papel comercial no montante total de 1.115
milhdes de euros podem ser alteradas em fungao do racio Divida liquida consolidada/EBITDA. Finalmente, alguns empréstimos do
BEI, no montante total de 49 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2010, requerem que a Portugal Telecom apresente uma
garantia aceitavel pelo BEI se o rdcio Divida liquida/EBITDA exceder 3,5 vezes.
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Negative pledge

O Programa Euro Medium Term Notes, o empréstimo por obrigacdes convertiveis, as revolving credit facilities, o empréstimo obtido em
2010 no valor de 50 milhdes de euros e um dos programas de papel comercial estdo abrangidos por cldusulas de Negative pledge, as
quais impbem restricdes a constituicdo de garantias reais sobre 0s activos das empresas englobadas na consolidagédo do Grupo.

No que diz respeito a alienacdo da participacdo de 50% na Brasilcel, a Portugal Telecom obteve uma comunicagao formal de uma
instituicdo financeira informando que ndo se opunha a venda deste investimento.

As penalidades aplicaveis no caso de incumprimento de qualquer um destes condicionalismos financeiros traduzem-se
genericamente no pagamento antecipado dos financiamentos obtidos ou no cancelamento das linhas de crédito disponiveis. Em
31 de Dezembro de 2010, a Portugal Telecom cumpria integralmente todos os condicionalismos financeiros acima mencionados.

36. CONTAS A PAGAR

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicao:

Fornecedores conta corrente 429.333.218 738.472.863
Fornecedores de imobilizado 184.116.757 522.361.418
Pessoal 10.601.965 20.298.442
Outros 87.437.355 53.994.654

A reducdo nesta rubrica é essencialmente explicada pela contribuicao da Vivo em 31 de Dezembro de 2009 no montante de 497
milhdes de euros, dado que a Portugal Telecom ja ndo consolidou proporcionalmente os seus activos e passivos da Vivo em 31 de
Dezembro de 2010, e pela redugao das contas a pagar de clientes nas operagdes em Portugal.

37. ACRESCIMOS DE CUSTOS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicao:

Fornecimentos e servicos externos 154.668.971 258.140.723
Juros a liquidar (i) 180.678.848 186.865.070
Encargos com férias, subsidio de férias e outros encargos com pessoal 113.198.643 110.481.588
Descontos a conceder a clientes 42.596.436 32.492.296
Outros 67.832.029 48.911.709
s Gieseane

(i) Em 31 de Dezembro de 2009, esta rubrica inclui: 1,5 milhdes de euros (Nota 42) relacionados com o valor de mercado dos derivados de taxa de cambio de taxa de juro
contratados pela Vivo e 3,2 milhdes de euros (Nota 42) relacionados com a componente de juro de derivados de taxa de cambio e de taxa de juro contratados pela Vivo.
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38. PROVEITOS DIFERIDOS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

2010 2009

o agéo o teC|pada ........................................................................................................................................................................

Trafego nao consumido 53.009.857 160.681.525

Outra facturagdo antecipada 53.176.589 84.660.401

Indemnizagdes por incumprimento contratual dos clientes 84.163.223 62.408.821

Programas de fidelizagdo de clientes (Notas 3.p e 4) (i) 16.649.282 43.677.105
Outros 80.809.142 66.350.08

287.808.093

(i) Esta rubrica corresponde as receitas diferidas no ambito dos programas de fidelizacéo de clientes operados pelo Grupo, as quais sao reconhecidas em resultados como
receita no momento em que os pontos sdo consumidos. A reducdo é essencialmente explicada pela alienacdo da Vivo.

A reducao desta rubrica é explicada essencialmente pela contribuicdao da Vivo em 31 de Dezembro de 2009 no valor de 117 milhdes
de euros, dado que a Portugal Telecom j& nao consolidou proporcionalmente os seus activos e passivos em 31 de Dezembro de 2010.

39. PROVISOES E AJUSTAMENTOS

Os movimentos nas rubricas de provisdes e ajustamentos, nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, sdo como segue:

EUROS

Alteragao do Ajustamentos Utilizagoes

Saldo perimetro de de conversao e outros Saldo

31 Dez 2009 C lidagao A Redugdes cambial movimentos 31Dez 2010

A,us t amenms ....................................................................................................................................................................................
Contas a receber (Notas 25 e 26) 397.678.206 (48.941.260) 81.241.919 (5.518.775) 5.891.129 (88.575.142) 341.776.077
Existéncias (Nota 27) 39.791.436 (5.080.260) 19.845.670 (8.367.285) 628.458 (73.140) 46.744.879
Investimentos (Notas 31 e 32) 33.093.661 (4.510.164) 8.181.581 (3.072.806) 483.285 49.029 34.224.586
""""""""""""""""""""""""""""" 470563303 (58531.684) 109269170  (16.958.866) 7.002.872  (88.599.253)  422.745.542
Prows 5 es . para"sms een(ar gos ...............................................................................................................................................................
Processos judiciais em curso (Nota 46) 69.769.307 (54.450.230) 37.881.407 (2.809.850) 4.662.179 (27.789.354) 27.263.459
Impostos 37.969.785 (8.166.695) 31.123.696 (13.051.898) 2.294.489 4.591.776 54.761.153
Qutras 3 ( (1.684.021) 21

651.008.958 (161.578.755) 194.285.474 (34.504.635) 17.132.781 (114.967.948) 551.375.875
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EUROS
Ajustamentos

Saldo de conversao Saldo

31Dez 2008 Aumentos Reducobes cambial Outros 31Dez 2009

Ajustamentos ..................................................................................................................................................................................
Contas a receber (Notas 24 e 25) 368.186.993 99.956.219 (25.188.352) 22.483.839 (67.760.493) 397.678.206
Existéncias (Nota 27) 23.630.621 18.474.232 (4.124.484) 1.791.679 19.388 39.791.436
Investimentos (Notas 31 e 32) 38.060.349 2.821.365 (920.805) 933628 (7 800 876) 33.093.661
""""""""""""""""""""""""""""""" 429.877.963  121.251.816  (30.233.641)  25.209.146  (75.541.981)  470.563.303
o sparansco se encargo s
Processos judiciais em curso (Nota 46) 53.802.708 33.600.030 (2.196.321) 13.904.028 (29.341.138) 69.769.307
Impostos 37.499.364 5.288.777 (5.070.763) 2.871.235 (2.618.828) 37.969.785
Outras 77.718.434 6.713.813 (8.354.612) 3.090.929 (6.462.001) 72.706.563
169.020.506 45.602.620 (15.621.696) 19.866.192 (38.421.967) 180.445.655
S 508,808,469 166.854.436  (45.855.337)  45.075.338  (113.963.948)  651.008.958

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica de “Provisdes para riscos e encargos”foi classificada na Demonstracao Consolidada da
Posicao Financeira de acordo com a data expectével de liquidacéo da correspondente obrigacdo, conforme segue:

2010 2009
Prov|56escorrentes ..........................................................................................................................................................................
Processos judiciais em curso (Nota 46.2) 26.777.138 45.774.534
Impostos (Nota 46.3) 49.325.590 27.679.316
Outras 11.580.403 4.362.015
87683131 ................... 77815865
.r., rov|56es nﬁo correntes .....................................................................................................................................................................
Processos judiciais em curso (Nota 46.2) 486.321 23.994.773
Impostos (Nota 46.3) 5.435.563 10.290.469
Outras 35.025.318 68.344.548
.................................................................................................................................................... 40947202102629790
128630333 ................. 180445655

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica “Outras provisdes para riscos e encargos’tem a seguinte Composicao:

2010 2009
; emogaoe G ﬁxos(No - 3q ) .............................................................................. e i
Investimentos financeiros negativos (Nota 30) (i) 1.518.114 4.672.403
Outros 13.792.047 6.791.291
s e

(i) Esta provisao corresponde as perdas acumuladas resultantes da aplicagao da equivaléncia patrimonial que excederam o valor das componentes do investimento financeiro,
incluindo empréstimos (Nota 2.a).
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Nos exercicios de 2010 e 2009, os refor¢os das provisdes e ajustamentos sao registados nas seguintes rubricas da Demonstracéo
Consolidada dos Resultados:

2010 2009

Opera gc“) L
Provisoes e ajustamentos 45.825.541 57.560.652
Imposto sobre o rendimento (Notas 19 e 28) 19.036.271 3.200.341
Custo das mercadorias vendidas (Nota 10) 2.667.642 3.748.870
Perdas em empresas participadas 8.181.581 1.208.928
Outros (i) 54.156.148 22.833.101
Operagdes descontinuadas 64.418.291 78.302.544
O s aeae

(i) Em 2010, esta rubrica inclui principalmente provisdes e ajustamentos nao recorrentes no montante de, aproximadamente, 50 milhdes (Nota 15) reconhecidos para ajustar
determinadas contas a receber e existéncias aos seus valores recuperaveis, e para reflectir perdas estimadas com determinadas accées legais.

Nos exercicios de 2010 e 2009, as redugdes das provisdes e ajustamentos séo registados nas seguintes rubricas da Demonstracao
Consolidada dos Resultados:

2010 2009

Opera go L
Provisdes e ajustamentos 10.335.275 27.931.009
Custo das mercadorias vendidas (Nota 10) 3.592.773 -
Imposto sobre o rendimento (Notas 19 e 28) 5.240.619 4.634.804
Outros 4.099.272 5.083.784
Operagdes descontinuadas 11.236.696 8.205.740
.................................................................................................................................................... A enere T e

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica “Provisdes e ajustamentos” da Demonstracdo Consolidada dos
Resultados tem a seguinte composicao:

2010 2009
Aumentos nas provisoes e ajustamentos para contas a receber eoutros 45825541 57.560.652
Reducdes nas provisdes e ajustamentos para contas a receber e outros (10.335.275) (27.931.009)
Dividas incobréveis 2.552.853 3.503.821
Recuperacéo de dividas incobraveis (3.091.175) (2.627.971)
.................................................................................................................................................... aesiena T S s e

As alteragdes no perimetro de consolidacdo em 2010 correspondem essencialmente a alienagdo da participacdo de 50% na Brasilcel.

Os ajustamentos de conversao cambial em 2010 e 2009 estéo relacionados essencialmente com o impacto da valorizagao do Real
face ao Euro.

Na rubrica de "Ajustamentos a contas a receber’, a reducdo na coluna de “Utilizagdes e movimentos” decorre essencialmente da
anulacdo de saldos de contas a receber de clientes, totalmente ajustados, que em 2010 inclui 52 milhées de euros relacionados com
operagdes descontinuadas.

As reducdes na coluna de”Utilizagdes e movimentos”na rubrica“Provisdes para processos judiciais em curso”resultam essencialmente
da resolucédo desfavoravel de diversos processos, incluindo 19 milhdes de euros relativos a operacdes descontinuadas em 2010 e 6,9
milhdes de euros referentes ao processo apresentado pela Oni SGPS, SA contra a TMN (Nota 46.1).
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40. OUTROS PASSIVOS CORRENTES E NAO CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composicao:

EUROS

2010 2009 (reexpresso)
Outros passivos correntes '
Contas a pagar relativas as operagdes de QTE (Notas 3.Lviii) e 30) 24.558.468 20.201.231
Dividendos a pagar (i) 3.193.702 72.421.302
Outros (ii) 639.422 49.748.311
.................................................................................................................................................... Saersey T s e
Outrospasswosnao L
Contas a pagar relativas as operagdes de QTE (Notas 3.L.viii) e 30) 273.592.641 276.544.156
Valor de mercado de instrumentos financeiros (Nota 42) 3.396.359 4.204.918
Outros 20.596.145 19.073.343
.................................................................................................................................................. o sesas T e e

(i) Em 31 de Dezembro de 2009, esta rubrica respeita essencialmente a dividendos atribuidos por empresas participadas da Brasilcel que ainda se encontravam por liquidar, que
ja nao foram consolidados proporcionalmente em 31 de Dezembro de 2010.

(i) Em 31 de Dezembro de 2009, esta rubrica inclui essencialmente uma conta a pagar a accionistas das empresas participadas da Brasilcel, em resultado de uma operacao
de agrupamento de acgoes efectuada por essas empresas em anos anteriores. Apos a venda da participacao de 50% da Brasilcel, este passivo ja nao foi consolidado em 31 de
Dezembro de 2010.

41.CAPITAL PROPRIO

41.1. Capital social

O capital social da Portugal Telecom, totalmente subscrito e realizado, ascende em 31 de Dezembro de 2010 a 26.895.375 euros,
representado por 896.512.500 ac¢des, com um valor nominal de trés céntimos de euro cada e com a seguinte distribuigao:

+ 896.512.000 accoes ordinarias; e

+ 500 acgbes de Categoria A.
As matérias indicadas em seguida ndo podem ser aprovadas em Assembleia Geral contra a maioria dos votos correspondentes as
accoes de Categoria A:

- Autorizacdo de aquisicdo de ac¢des ordinarias representativas de mais de 10% do capital social por accionistas que exercam,
directa ou indirectamente, actividade concorrente com a actividade desenvolvida pelas sociedades em relacdo de dominio
com a Portugal Telecom;

. Alteragdes aos estatutos e aumentos de capital, bem como a limitagéo ou supressao do direito de preferéncia e a fixacao de
parametros para os aumentos de capital a deliberar pelo Conselho de Administracao;

- Emisséo de obriga¢des ou outros valores mobilidrios, fixacdo do valor das emissées daqueles valores mobilidrios a deliberar
pelo Conselho de Administracao e limitacao ou supressao de direito de preferéncia na emissao de obrigacdes convertiveis
em acgoes, bem como fixacado de parametros para as emissoes de obrigacdes daquela natureza a deliberar pelo Conselho
de Administracao;

- Tomada de deliberacdes sobre a aplicacdo dos resultados do exercicio e resultados acumulados, em caso de distribuicdo de
um dividendo aos accionistas numa percentagem superior a 40% dos lucros distribufveis;

+ Eleicdo da mesa da Assembleia Geral, assim como do Presidente da Comisséo de Auditoria e do Revisor Oficial de Contas;
+ Aprovagédo dos objectivos gerais e principios fundamentais das politicas da Sociedade;

- Definicdo dos principios gerais da politica de participacdes em sociedades, bem como, nos casos em que aqueles principios
exijam a prévia autorizacdo da Assembleia Geral, tomada de deliberacdes sobre as respectivas aquisicoes e alienacoes;

- Autorizacdo para deslocacao da sede da Sociedade.
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Adicionalmente, para a eleicdo de um terco do numero total dos Administradores, incluindo o Presidente do Conselho Executivo, é
necessdria a concorréncia dos votos emitidos pelo Estado, enquanto titular das acgdes da Categoria A.

Os Estatutos da Sociedade determinam ainda que, de entre os membros da Comissdo Executiva designada pelo Conselho de
Administracéo, pelo menos um ou dois dos administradores designados, consoante a Comissao Executiva seja composta por cinco
ou sete membros, tenham sido eleitos de acordo com aquela regra de eleicdo que confere direitos especiais ao Estado enquanto
titular da accoes da Categoria A.

41.2. Accoes proprias

Esta rubrica inclui equity swaps contratados pela Portugal Telecom até essa data e que foram reconhecidos como uma aquisicao
efectiva de acc¢ées, originando o registo de um passivo pelo correspondente valor de aquisicdo (Nota 35). Em 31 de Dezembro de
2010 e 2009, esta rubrica ascendia a 178.071.827 euros, correspondente a contratos de equity swaps sobre 20.640.000 ac¢des, a um
preco de 8,63 euros por accao.

41.3. Reserva legal

A legislacdo comercial e os estatutos da Portugal Telecom estabelecem que, pelo menos, 5% do resultado liquido anual tem de ser
destinado ao reforco da reserva legal, até que esta represente 20% do capital. Esta reserva néo € distribuivel a ndo ser em caso de
liquidacdo da empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para
incorporagdo no capital. Em 31 de Dezembro de 2010, a reserva legal j& se encontrava totalmente constituida, correspondendo a
mais de 20% do capital social.

41.4. Reserva de ac¢Oes proprias

A reserva de acgdes proprias estd relacionada com o reconhecimento de uma reserva indisponivel de valor equivalente ao valor
nominal das ac¢des canceladas ou ao custo de aquisicdo das acgdes proprias detidas pela Portugal Telecom. A reserva de acges
préprias tem um regime legal equivalente ao da reserva legal. Em 31 de Dezembro de 2010, esta reserva refere-se as accoes
canceladas em 20 de Dezembro de 2007, 24 de Marco de 2008 e 10 de Dezembro de 2008.

41.5. Reserva de reavaliacao e outras reservas e resultados acumulados

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os movimentos ocorridos nestas rubricas foram como segue:

Impactofiscalda
Saldo Saldo componentede capital
31Dez 2009 Rendi Dividend das obrigacoes Outros Saldo
(reexpresso) integral (Nota 22) convertiveis (Nota 19) movimentos (ii) 31Dez 2010

Resu"adosrecn"hecldosd"ect amemeno cap, ta| pmp"o ...................................................................................................................................

Perdas actuariais liquidas (Nota 14) (1.795.396.528) (450.674.906) - - 1.794.573.604 (451.497.830)

Ajustamentos de conversao cambial e outros (i) 909.629.554 (852.720.074) - - - 56.909.480

Derivados de cobertura (2.673.669) 68.060 - - - (2.605.609)
............................................................ (888440543)(1303325920)__1794573504(397193959)
Efeltoﬁsca| ................................................... 476693427 ............. 8 5730091 ........................ R e ( 44864340” PR 113780”7
............................................................ (411747215)(1217595829)1345930203(283413842)
.R. ese,vas reconheﬂd as . d, rectamente no caplt a| pmp"o .....................................................................................................................................

Reservas de reavaliacao de activos tangiveis (Nota 34) 967.694.440 - - - (57.407.414) 910.287.026

Efeito fiscal (245.586.305) 14.181.908 - - 14.400.773 (217.003.624)
.............................................................. 72210813514181908(43005541)593283402
Tota| de res u |tadosereservas ,eco nhec|d°s ....................................................................................................................................................

directamente no capital 310.360.919 (1.203.414.921) - - 1.302.923.562 409.869.560
Resultados transitados e outras reservas 460.649.177 - 181.107.455 (15.143.542) (1.302.923.562) (676.310.472)
Resultado liquido atribuivel aos accionistas

da Portugal Telecom 684.734.143 5.672.194.967 (684.734.143) - - 5.672.194.967
Dividendos antecipados - - (875.872.500) - - (875.872.500)
............................................................ 1455744239 B 4468780045 B (1379499188) PR (15143542) s 4529881555
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EUROS

Saldo Reestruturacao Saldo

1Jan 2009 Rendimento Dividendos societaria na Vivo Outros 31Dez 2009

(reexpresso) integral (Nota 22) (Nota 21) movimentos (ii) (reexpresso)

Res u"ado Sremnheﬂdmdlrect amemeno cap, ta| proprm ...................................................................................................................................
Perdas actuariais liquidas (Nota 14) (1.960.169.943) 164.773.415 - - - (1.795.396.528)
Ajustamentos de conversao cambial e outros (i) 240.750.206 668.879.348 - - - 909.629.554
Derivados de cobertura (1.899.997) (773.672) - - - (2.673.669)
.......................................................... (1721319734)832879091--(888440643)
Efeito fiscal 520.153.359 (43.459.932) - - - 476.693.427

Reservas reconhecidas directamente no capital proprio

Reservas de reavaliagao de activos tangiveis (Nota 34) 1.075.033.022 - - - (107.338.582) 967.694.440
Efeito fiscal (284.346.234) 12.116.738 - - 26.643.191 (245.586.305)
790.686.788 12.116.738 - - (80.695.391) 722.108.135

Total de resultados e reservas reconhecidos
directamente no capital (410.479.587) 801.535.897 - (80.695.391) 310.360.919
Resultados transitados e outras reservas 203.838.888 72.473.431 103.641.467 80.695.391 460.649.177

Resultado liquido atribuivel aos accionistas
da Portugal Telecom 576.100.119 684.734.143 (576.100.119) - - 684.734.143

369.459.420 1.486.270.040 (503.626.688) 103.641.467 - 1.455.744.239

(i) Esta rubrica inclui os ajustamentos de conversao cambial dos activos e passivos denominados em moeda estrangeira desde 1 de Janeiro de 2004 (Nota 3.9), os quais estao
relacionados essencialmente com os investimentos da Portugal Telecom no Brasil até a data da alienacao da participacao de 50% na Brasilcel, no seguimento da qual os
ajustamentos de conversao cambial acumulados, com saldo positivo relacionados com o investimento na Vivo foram transferidos para resultado liquido e assim realizadas. Em
31 de Dezembro de 2010, esta rubrica corresponde essencialmente aos investimentos da Portugal Telecom expostos ao Real Brasileiro, nomeadamente a UOL e a Dedic, e ao
Délar, nomeadamente a Unitel, a MTC, e a Timor Telecom.

(i) Estes movimentos correspondem (1) as perdas actuariais transferidas para resultados transitados em 2010, relacionadas com as responsabilidades nao financiadas com
pensdes transferidas para o Estado Portugués (Nota 14) e (2) a transferéncia para resultados transitados em 2010 e 2009 da reserva de reavaliacao e respectivo impacto fiscal,
no seguimento do reconhecimento na Demonstracao Consolidada dos Resultados da amortizacao dos activos reavaliados.

42.INSTRUMENTOS FINANCEIROS

42.1. Riscos financeiros

A Portugal Telecom encontra-se exposta basicamente a (i) riscos de mercado relacionados essencialmente com alteragcdes nas taxas
de cambio e nas taxas de juro, (ii) riscos de crédito e (iii) riscos de liquidez. O principal objectivo da gestao de risco da Portugal
Telecom é o de reduzir estes riscos a um nivel aceitavel. Os instrumentos financeiros derivados sdo utilizados pela Portugal Telecom
essencialmente com o objectivo de minimizar os riscos de exposicéo a variagdes de taxa de juro e de taxa de cambio.

A contratagdo destes derivados é efectuada apds andlise cuidada dos riscos e beneficios inerentes a este tipo de operacdes e envolvem
a consulta a diversas instituicoes intervenientes no mercado. Estas operagdes sao sujeitas a aprovacao prévia da Comissao Executiva
e implicam o acompanhamento periédico da evolucdo dos mercados financeiros e das posicoes detidas pelo Grupo. O valor de
mercado (fair value) destes instrumentos € apurado regularmente ao longo do ano, essencialmente com base em informacéo de
mercado, no sentido de permitir uma avaliacdo continua das implicacdes econdmicas e financeiras de diferentes cenérios.

Taxa de cambio

Os riscos de taxa de cambio estao essencialmente relacionados com a divida denominada em moeda diferente da moeda funcional
do pais onde opera a empresa que contraiu a divida. O risco de taxa de cambio relativo aos investimentos da Portugal Telecom no
Brasil e em outros paises estrangeiros diminuiu de forma significativa em 2010 ap6s a alienagao da participagdo de 50% na Brasilcel.
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Em 31 de Dezembro de 2010, estes riscos estavam relacionados essencialmente com a divida denominada em Délares Americanos
(USD) contratada pela Portugal Telecom no montante de 10 milhdes de ddlares americanos (8 milhdes de euros), para a qual a
Portugal Telecom contratou derivados de taxa de cambio e taxa de juro.

A maior parte dos activos e passivos financeiros néo relacionados com derivados estdo directa ou indirectamente cobertos por
instrumentos financeiros de cobertura. Desta forma, alteragdes na taxa de cambio ndo teriam impacto significativo na demonstracéo
dos resultados ou no capital proprio das empresas onde esses activos e passivos estao registados.

Taxa de juro

Os riscos de taxa de juro estdao essencialmente relacionados com os juros suportados com a divida contratada a taxa de juro variavel.
Em 31 de Dezembro de 2010, a Portugal Telecom esta essencialmente exposta a estes riscos na zona euro. Com o propdsito de
reduzir o impacto deste risco, o Grupo contratou swaps de taxa de juro, de modo a converter a divida de taxa varidvel em divida de
taxa fixa.

Em 31 de Dezembro de 2010,91,0% da divida bruta vencia juros a taxas fixas, directamente ou indirectamente mediante a contratagéo
dos referidos instrumentos financeiros derivados. Os restantes 9,0% encontravam-se expostos a alteragdes nas taxas de juro de
mercado. Se as taxas de juro de mercado tivessem sido superiores (inferiores) em 1% durante o exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2010, os juros suportados liquidos dos juros obtidos desse periodo teriam sido inferiores (superiores) em aproximadamente 3
milhdes de euros (3 milhdes de euros), dado que o efeito da divida exposta a flutuagdes nas taxas de juro de mercado é compensado
pelo impacto da caixa e equivalentes de caixa também expostos a flutuacdes nas taxas de juro de mercado.

O Grupo contratou igualmente alguns derivados que incluem uma componente de taxa de juro, os quais se encontram classificados
como derivados detidos para negociacédo, apesar do seu objectivo econémico ter sido a cobertura do risco de taxa de juro. Se as
taxas de juro de mercado relevantes tivessem sido inferiores (superiores) em 1% durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de
2010, os juros suportados liquidos do periodo teriam sido superiores (inferiores) em aproximadamente 0,3 milhdes de euros (0,3
milhdes de euros).

Os riscos de taxa de juro também resultam da exposicao a alteragdes no justo valor da divida de médio e longo prazo sujeita a taxas
de juro fixas, devido a alteragdes nas taxas de juro de mercado.

Risco de crédito

Orisco de crédito estéd essencialmente relacionado com o risco de uma contraparte falhar nas suas obrigagdes contratuais, resultando
numa perda financeira para o Grupo. A Portugal Telecom esta sujeita essencialmente ao risco de crédito nas suas actividades
operacionais e de tesouraria.

O risco de crédito nas operacdes estd essencialmente relacionado com contas a receber de servicos prestados a clientes (Notas 25
e 26). O Grupo ndo apresenta um risco de crédito significativo com um cliente em particular, na medida em que as contas a receber
derivam de um elevado nuimero de clientes, espalhados por diversos negécios e dreas geograficas. Estes riscos sao monitorizados
numa base regular por cada um dos negdcios do Grupo, sendo que o objectivo da gestédo do Grupo Portugal Telecom é: (a) limitar
o crédito concedido a clientes, considerando o respectivo perfil e a antiguidade da conta a receber de cada cliente; (b) monitorizar
a evolugdo do nivel de crédito concedido; (c) realizar andlises de recuperabilidade dos valores a receber numa base regular; e (d)
analisar o risco do mercado onde o cliente estd localizado. Deste modo, os critérios utilizados para calcular estes ajustamentos tém
por base estes factores. O movimento destes ajustamentos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 encontra-se
divulgado na Nota 39. Em 31 de Dezembro de 2010, as contas a receber do Grupo que ndo estdo ajustadas ou diferidas com uma
maturidade acima de 180 dias ascenderam a 111 milhdes de euros. Em 31 de Dezembro de 2010, o Grupo entende que n&o existe
a necessidade de reforcar os ajustamentos para contas a receber de cobranga duvidosa para além do montante j& existente e
incluido na Nota 39.
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Os riscos relacionados com actividades de tesouraria resultam essencialmente dos investimentos efectuados pelo Grupo em
disponibilidades monetarias. Com o objectivo de mitigar este risco, a politica da Portugal Telecom é a de investir em aplicacées de
curto prazo, junto de instituicoes financeiras diversificadas e com rating de crédito elevado.

Riscos de liquidez

Estes riscos podem ocorrer se as fontes de financiamento, como sejam as disponibilidades, os fluxos de caixa operacionais e 0s
obtidos através de operagdes de desinvestimento, de linhas de crédito e de financiamento, ndo satisfizerem as necessidades
existentes como sejam as saidas de caixa para actividades operacionais e de financiamento, para investimentos, para remuneracao
dos accionistas e reembolso de divida. Com base nos fluxos de caixa gerados pelas operacdes, nas disponibilidades de caixa e no
valor ndo utilizado de linhas de crédito, conforme discriminado abaixo, a Portugal Telecom entende que o Grupo tem capacidade
para cumprir as suas obrigacgoes.

Como forma de mitigar este risco, a Portugal Telecom 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 obrigagdes contratuais, tal como
mencionado acima. Em 31 de Dezembro de 2010, o valor de disponibilidades de caixa excluindo as operacdes internacionais, de
papel comercial tomado firme nao utilizado (caixa disponivel mediante um aviso de 2 ou 3 dias) e de linhas de crédito, ascendia a
6.297 milhdes de euros, um aumento de 2.864 milhdes de euros face a 31 de Dezembro de 2009, decorrente principalmente dos
recebimentos obtidos pela alienacao da Vivo. A maturidade média da divida liquida em 31 de Dezembro de 2010 é de 9,9 anos.

A estrutura de capital da Portugal Telecom é gerida de forma a assegurar a capacidade de prossecucdo das actividades dos diversos
negocios e a maximizagao do retorno dos accionistas. A estrutura de capital do Grupo inclui a divida (Nota 35), caixa e equivalentes
de caixa, investimentos de curto prazo (Nota 24) e o capital atribuivel aos accionistas da empresa-méae, o qual inclui o capital social
emitido, accdes proprias, reservas e resultados acumulados (Nota 41). O Grupo revé periodicamente a sua estrutura de capital
considerando os riscos associados a cada uma das supra referidas classes de capital.

Em 31 de Dezembro de 2010, o gearing ratio, determinado como a proporcao da divida liquida (divida menos caixa e equivalentes
de caixa e investimentos de curto prazo) sobre a divida liquida mais o capital diminuiu para 31,3%, de 70,0% em 31 de Dezembro de
2009, principalmente como resultado do ganho e dos montantes recebidos com a venda da participacdo de 50% na Brasilcel. O
indicador do capital mais a divida de longo prazo sobre o total dos activos aumentou de 60,2% para 71,5% em 31 de Dezembro de
2010.

As principais obrigacdes contratuais do Grupo Portugal Telecom sdo aquelas relacionadas com os empréstimos obtidos (Nota 35) e
respectivos juros, os pagamentos de beneficios de reforma, as locacdes operacionais (Nota 12) e outros compromissos financeiros
ndo contingentes. A tabela abaixo resume as obrigacdes contratuais esperadas e compromissos financeiros da Portugal Telecom em
31 de Dezembro de 2010, em termos consolidados:

MILHOES DE EUROS

Mais de

Total 2011 2012 2013 2014 2015 cinco anos

D,V,da ............................................................... 7 206'3 ............... 9 519 ............ 2 0049 .............. 1 . 1609 ............... 3097 ............. 372 ............. 2 2413
Juros relativos a divida (i) 1.496,9 279,3 287,2 205,4 140,4 106,0 478,5
Pagamentos de beneficios de reforma (ii) 1.210,9 179,0 163,4 149,3 135,1 121,7 462,3
Obrigagdes com locagdes operacionais 210,5 55,3 29,4 26,7 23,2 18,9 57,0
Compromissos financeiros nao contingentes (iii) 140,4 139,3 11 - - - -
Total de obrigagdes contratuais 102650 16089 2480 1523 - 11084 2838 32396

(i) As obrigacbes esperadas da Portugal Telecom relacionadas com os juros suportados com empréstimos obtidos sdo calculadas com base na divida em 31 de Dezembro de
2010 e baseiam-se em pressupostos relativos a taxas de juro com impacto na parcela da divida contratada com taxa de juro variavel, pelo que estas obrigacdes podem variar
significativamente dos montantes aqui apresentados, dependendo de eventuais refinanciamentos futuros e das taxas de juro de mercado.

(i) Os montantes apresentados correspondem aos pagamentos nao descontados a efectuar pela Portugal Telecom relativos a salarios devidos a pré-reformados e suspensos
e a contribui¢des estimadas para os fundos. Para a parcela de responsabilidades nao financiadas e para efeitos de calculos, a Portugal Telecom assumiu contribuicées lineares
ao longo dos proximos anos. Este montante difere do passivo reconhecido na Demonstracao Consolidada da Posicao Financeira essencialmente porque este ultimo refere-se
ao desconto das responsabilidades nao financiadas.

(iii) Conforme descriminado na Nota 43, os compromissos financeiros ndo contingentes estdo relacionados essencialmente com acordos celebrados com fornecedores de
imobilizado (incluindo todos os montantes relativos a aquisicao de equipamentos de rede, de telecomunicagdes e terminais moveis).

PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010



Adicionalmente, a Portugal Telecom anunciou uma proposta de remuneracdo accionista que inclui:

- Umdividendo extraordindrio de 1,65 euros por ac¢ao, dos quais 1 euro por ac¢ao foi pago em Dezembro de 2010 (em antecipacao
dos lucros de 2010) e 0,65 euros a serem pagos em 2011, sujeito a aprovacdo em Assembleia Geral de Accionistas; e

- Um dividendo ordinério de 0,65 euros por accao para o exercicio findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2011, um aumento
de 13% comparado com o comprometimento inicial de 0,575 euros para 0 mesmo periodo, também sujeito a aprovagado em
Assembleia Geral de Accionistas.

Se esta proposta de remuneracéo for aprovada pela Assembleia Geral de Accionistas, a Portugal Telecom pagard, durante o ano de

2011, um montante total de 1.137,5 milhdes de euros.

42.2. Instrumentos financeiros derivados

Instrumentos de cobertura

O Grupo procede periodicamente a analise da classificacdo dos derivados contratados de modo a identificar os que cumprem os
requisitos estabelecidos no IAS 39 para serem classificados como instrumentos de cobertura. Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009,
0s seguintes instrumentos financeiros foram classificados como derivados de cobertura de fluxos de caixa e de justo valor (valores
em milhées de euros, incluindo 100% dos valores dos instrumentos contratados pela Vivo em 31 de Dezembro de 2009):

31 DEZ 2010 MILHOES DE EUROS

Maturidade
média (anos)

Empresa

Portugal Telecom
Cobertura de justo valor

MTC 10,2  Forwards USD/NAD 04 Eliminar o risco de variacao da taxa de cambio em despesas em ddlares americanos

MILHOES DE EUROS

w
-
v
m
N
N
(=]
(=]
O

Valor Maturidade
Empresa nominal Tipo de operagao média (anos) Objectivo econémico
c°|, er tura de ﬂuxo s d e :ama ....................................................................................................................................................................
Portugal Telecom 2022 SwapsdetaxadejuoemEUR 27 Eliminar o risco de variacao da taxa de juro em financiamentos
Cobertura de justo valor
wo T 2878 Swapsdetaxade cAmbioUSD/BRL - 46 Eliminar o risco de variago da taxa de cambio em financiamentos
Vivo 10,1 Swaps de taxa de cambio JPY/BRL 1,0 Eliminar o risco de variagdo da taxa de cambio em financiamentos
MTC 2,5 Forwards USD/NAD 0,1 Eliminar o risco de variagdo da taxa de cambio nas despesas em ddlares

Instrumentos financeiros detidos para negociacao

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os seguintes instrumentos financeiros foram classificados como derivados detidos para
negociacao (valores em milhdes de euros, incluindo 100% dos valores dos instrumentos contratados pela Vivo em 31 de Dezembro
de 2009):

31 DEZ 2010 MILHOES DE EUROS

Valor Maturidade
Empresa nominal Tipo de operagao média (anos) Objectivo econémico
Portugal Telecom 24,4  Swaps de taxa de juro em EUR 1,2 Instrumentos resultantes de cobertura anteriores de risco de taxa de juro
Portugal Telecom 8,0 Swaps de taxa de cambio EUR/USD 1,0 Eliminar o risco de variagéo da taxa de cambio em financiamentos
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Valor Maturidade
Empresa nominal Tipo de operagao média (anos) Objectivo econémico
Portugal Telecom 344 SwapsdetaxadejuoemEUR 17 Instrumentos resultantes e cobertura anteriores de risco de taxa de juro
Portugal Telecom 14,8  Swaps de taxa de cambio EUR/USD 15 Eliminar o risco de variagéo da taxa de cambio em financiamentos
Vivo 0,8 Swaps de taxa de cambio USD/BRL 0,8 Instrumentos resultantes de cobertura anteriores de risco de taxa de juro
Vivo 72,5 Swaps de taxa de juro em BRL 20 Eliminar o risco de variagdo do valor de mercado de financiamentos

em resultado da variagdo da taxa de juro

Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

Os instrumentos financeiros derivados contratados pela Empresa em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 foram registados nas seguintes
rubricas da Demonstracéo Consolidada da Posicao Financeira (valores em milhées de euros):

MILHOES DE EUROS

2010 2009
Acréscimos Outros passivos Acréscimos Outros passivos
de custos néo correntes Investimentos de custos néo correntes
Divida (Nota 37) (Nota 40) Total de curto prazo (Nota 37) (Nota 40) Total

Operagdes continuadas

Derivados de cobertura de justo valor
Taxa de cambio - 0,7) - 0,7) - - 0,3) - 03)

Derivados detidos para negociacao

Taxa de cambio e taxa de juro 210 - - 2,1 - (5.2) - - (5,.2)

Taxa de juro - - (1,3 (1,3 - - - (2,2 (2,2
Derivados de cobertura de fluxos de caixa

Taxa de juro - - 2,1 (PA)] - - - (2,0) (2,0)
Subtotal ............................................ (2'1) ............ (.().’.7.). .............. (3]4) ........... (5,2) .................. e (5’2) TR ( 0' .3.) ............... (4' 2) ....... (9’ 8)

Operagoes descontinuadas
Derivados de cobertura de justo valor
Taxa de cambio e taxa de juro - - - - - 8,2 (3,2 - 49

Derivados detidos para negociagao

Taxa de cambio e taxa de juro - - - - - - (1,5) - (1,5)
Taxa de juro - - - - 4.8 - - - 4.8
P [ R R 4'88’2(4’8)_ ......... 8’2
e (2,1) ............ (0,7) .............. (3,4) ........... (6’2) ............... 4,82’9(5,” ............... (4,2) ....... (1’5)

O movimento ocorrido no valor de mercado dos derivados durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é como
segue (valores em milhdes de euros):

MILHOES DE EUROS

Variagdo novalor  Variagao no valor Ajustamentos de

Saldo de mercado de mercado Adigoes e conversao Saldo

31Dez 2009 atravésderesultado através de reservas liquidagoes cambial e outros 31Dez 2010

.[.) e"vado Sd e wbe"u ra de jus‘ovahr .........................................................................................................................................................

Taxa de cambio 0,3) 0,3) - - 0,1 0,7)

Derivados detidos para negociagao

Taxa de cdmbio e taxa de juro (5,2) 1,0 - 2.2 - 2,1

Taxa de juro (2,2) 09 - - - (1,3)
Derivados de cobertura de fluxos de caixa

Taxa de juro (2,0) (3,9 0,1 37 - (2,1)

.............................................................................. (9’8)(2'2)0115’8(0'1)(6'2)
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MILHOES DE EUROS

Variagao novalor  Variagao no valor Ajustamentos de

Saldo de mercado de mercado Adicoes e conversao Saldo

31Dez2008 atravésderesultado através de reservas liquidagoe cambial e out 31Dez 2010

6 e"vadns de CObertu ra de lustovalm .........................................................................................................................................................

Taxa de cambio - 0,3) - 0,1) 0,3)

Derivados detidos para negociagao

Taxa de cambio (Nota 44) (43,3) 5.7 - 376 - -

Taxa de cambio e taxa de juro (16,0) 0,7) - 10,6 09 (5.2)

Taxa de juro 2,5 03 - N - (2,2)
Derivados de cobertura de fluxos de caixa

Taxa de juro (1,0) (1,8) 0,8) 1,6 - (2,0)

............................................................................ (52,9)3’2(0,8)49’90,8(9,8)

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a variagcdo no valor de mercado dos instrumentos financeiros derivados de
operacdes continuadas foi registada nas seguintes rubricas da Demonstracdo Consolidada dos Resultados (valores em milhdes de euros):

MILHOES DE EUROS
2010 2009

Perdas com Perdas (ganhos) Perdas com Perdas (ganhos)
variagbes em activos variagbes em activos
cambiais, financeiros, cambiais, financeiros,
Juros liquidos liquidas  liquidos (Nota 17) Total Juros liquidos liquidas liquidos (Nota 17) Total
6 e"vadOSde CObertura de ,ustovah,, .........................................................................................................................................................
Taxa de cambio - 0,3 - 0,3 - 0,3 - 0,3
Derivados detidos para negociagao
Taxa de cambio - - - - - - (5.7) (5.7)
Taxa de cambio e taxa de juro - (1,0) - (1,0) - 07 - 0,7
Taxa de juro - - 0,9 0,9 - - 0,3) 03)
Derivados de cobertura de fluxos de caixa
Taxa de juro 3,7 - 0,2 39 1,6 - 0,2 1,8
3,7(0,7) .............. (0'7) ......... 2,2 .............. 1,5 ............. 1'0 ................ (5,3) ....... (3'2)
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42.3. Outras divulgac¢oes sobre instrumentos financeiros

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, tal como definido pelo IAS 39, o valor contabilistico de cada uma das seguintes categorias de
activos e passivos financeiros, foi reconhecido como segue (valores em milhées de euros):

MILHOES DE EUROS

Rubrica 2010 2009

Activos financeiros registados ao custo amortizado:

Caixa e equivalentes de caixa 4.764,7 1.449,5
Investimentos de curto-prazo (Nota 24) 341,8 26,9
Contas a receber - Clientes (Nota 25) 1.055,5 1.401,5
Contas a receber - Outros (i) 2.336,5 150,9
QOutros activos correntes e ndo correntes - transacgoes de QTE (Nota 30) 298,2 296,7
Inve ntos em empresas associadas - empréstimos (Nota 31) 23,6

D dos de cobertura de justo valor:
QOutros passivos nao-correntes - derivados de taxa de juro - cobertura de fluxo de caixa (Nota 42.2) (2,1) (2,0)
Empréstimos bancérios - derivados de taxa de juro e cambio - cobertura de justo valor (Nota 42.2) (ii) 2,1 2,9
Acréscimo de custos - derivados de taxa de juro e cambio - cobertura de justo valor (Nota 42.2) 0,7) (3,2)
B R
Divida - obrigacées convertiveis (Nota 35) 714,2 705,6
Divida - obrigagdes (Nota 35) 4.375,7 4.776,3
Divida - empréstimos bancarios (ii) 838,2 1.274,7
Divida - equity swaps sobre ac¢oes préprias (Nota 35) 178,1 178,1
Divida - outros empréstimos (Nota 35) 1.022,8 0,0
Contas a pagar (Nota 36) 711,5 1.335,1
Acréscimo de custos 558,3 632,1
Outros passivos correntes 3,8 122,2
e GaonE S0
Barivio i para nego aagéo .....................................................................................................................................................
Acréscimo de custos - derivados de taxa de cdmbio e taxa de juro (Nota 42.2) - 15
Outros passivos ndo correntes - derivados de taxa de juro (Nota 42.2) 13 2,2
1,3 3,7

Passivos financeiros registados de acordo com o IAS 17:
Divida - locagbes financeiras (Nota 35)
QOutros passivos correntes e nao correntes - transaccdes de QTE (Nota 40)

(i) A rubrica da Demonstracdo Consolidada da Posicéo Financeira “Contas a receber — outros” inclui determinados activos, tais como depdsitos judiciais, os quais nao respeitam
os requisitos para que sejam classificados como activos financeiros e, como tal, foram excluidos desta rubrica.

(ii) O valor total de empréstimos bancarios inclui os valores nominais, os quais foram registados ao custo amortizado, e o justo valor de determinados derivados de taxa de juro
e taxa de cambio.

Com excepcao da divida, cujo justo valor é divulgado na Nota 35, e dos derivados, que se encontram registados ao justo valor, o valor
de mercado dos restantes activos e passivos financeiros é semelhante ao seu valor contabilistico. O valor de mercado dos
instrumentos financeiros foi determinado da seguinte forma:

- Com excepcao das obrigagdes de taxa fixa no montante de 50 milhdes de euros, cujo valor de mercado foi determinado
com base na metodologia de fluxos de caixa descontados, equivalente ao nivel 2 da hierarquia de valor de mercado definida
pelo paragrafo 27A da IFRS 7 (outros inputs observéaveis que ndo valores cotados), o valor de mercado das restantes obriga-
¢coes convertiveis e ndo convertiveis foi determinado com base em valores cotados em mercados activos, o que € equivalente
ao nivel 1 da hierarquia de valor de mercado (valores cotados ndo ajustados em mercados activos);

+ No caso dos empréstimos bancarios, o valor de mercado foi determinado internamente com base na metodologia dos
fluxos de caixa descontados, utilizando inputs directamente observaveis no mercado, o que é equivalente ao nivel 2 da
hierarquia de valor de mercado acima mencionada;
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+ No caso do passivo relativo a equity swaps sobre ac¢oes proprias, o valor de mercado destes instrumentos financeiros, repre-
sentando um montante negativo de 10,2 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2010, foi determinado externamente
através da diferenca entre o preco de exercicio destes equity swaps e a cotagcao da accdo da Portugal Telecom aquela data,
0 que é equivalente ao nivel 2 da hierarquia de valor de mercado acima mencionada;

+ No caso dos derivados contratados em Portugal, o valor de mercado foi determinado externamente com base na metodo-
logia de fluxos de caixa descontados, utilizando inputs observéveis no mercado, o que é equivalente ao nivel 2 da hierarquia
de valor de mercado acima mencionada;

- No caso de outros empréstimos contratados em Portugal, o valor de mercado foi determinado internamente com base na
metodologia de fluxos de caixa descontados, utilizando inputs observéveis no mercado, o que é equivalente ao nivel 2 da
hierarquia de valor de mercado acima mencionada.

A Portugal Telecom considera que o principal pressuposto utilizado na metodologia de fluxos de caixa descontados preparada
internamente estd relacionado com a taxa de desconto, a qual para os instrumentos financeiros contratados em Portugal com
maturidades entre 1 més e 10 anos varia entre 2,1% e 6,6%. Adicionalmente, a Portugal Telecom também utilizou taxas forward de
juro e de cambio obtidas directamente através de informagdes de mercado, tomando em consideracdo a maturidade e a moeda de
cada instrumento financeiro.

43. GARANTIAS E COMPROMISSOS FINANCEIROS

Em 31 de Dezembro de 2010, a Empresa tinha apresentado garantias bancérias e cartas de conforto a favor de terceiros correspondentes
as seguintes situacoes:

EUROS

Garantias bancérias e fiancas a favor da Administragao Fiscal 267.831.608
Garantias bancérias a favor de tribunais 1.956.629

Garantias bancérias a favor de terceiros, solicitadas por:

TMN 2.098.711
PT Comunicagbes 12.895.864
Outras 14.198.104
Cartas de conforto e avales a favor de terceiros 433.999

Total 299.414.915

As garantias bancarias e fiancas a favor da Administracdo Fiscal incluem 203 milhées de euros relativos a liquidagdes fiscais recebidas
pela Portugal Telecom referentes aos exercicios de 2005 a 2007, em que o principal assunto levantado pelas autoridades fiscais se
prende com a dedutibilidade de certos custos financeiros incorridos nesses anos e com uma menos-valia realizada em 2006 na
sequéncia da liquidacdo de uma subsididria, conforme explicado na Nota 46.3.

As garantias bancarias solicitadas pela PT Comunicacdes foram apresentadas as seguintes entidades: (1) Autarquias e Camaras
Municipais, as quais estao relacionadas essencialmente com processos intentados contra a empresa referentes as taxas de ocupacao
da via publica; e (2) Anacom, as quais estdo relacionadas essencialmente com o concurso para a atribuicdo do direito de utilizacdo
nacional das frequéncias para o servico de televisdo.

Em 31 de Dezembro de 2010, além dos compromissos ja reflectidos nas demonstracdes financeiras, o Grupo tinha assumido outros
compromissos financeiros com fornecedores no montante de 137 milhdes de euros, essencialmente relacionados com a compra de
equipamentos e existéncias.
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Em 31 de Dezembro de 2010, as garantias prestadas por terceiros relacionadas com os empréstimos bancérios (Nota 35) eram as
seguintes (euros):

« Garantias bancarias a favor do Banco Europeu de Investimento 332.857.143

- Aval do Estado a favor do Kreditantsalt Fir Wiederaufbau 377.845

No ambito das operagdes de cross-border lease celebradas pela TMN e pela PT Comunicagdes (Notas 30 e 40), a Empresa contratou
a emissdo de cartas de crédito por instituicbes financeiras a favor de entidades envolvidas nestas transac¢des (entidades que
financiaram estas operacoes). Em 31 de Dezembro de 2010, o montante total dessas cartas de crédito ascendia a 42.425.449 dolares
americanos, equivalentes a 31.750.823 euros a taxa de cambio de 31 de Dezembro de 2010.

44, DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA

a) Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento

A reducdo nesta rubrica esta relacionada essencialmente com as operacdées em Portugal, reflectindo menores pagamentos por
conta, que ascenderam a 48 milhdes de euros em 2010 e 108 milhdes de euros em 2009, e maiores recebimentos em 2010 referente
a Ultima prestacdo do imposto de 2009 (59 milhées de euros), em compara¢do com o recebimento do ano anterior (11 milhdes de
euros), em resultado da diminuicdo dos resultados fiscais das operacdées em Portugal. Este efeito foi parcialmente compensado por
aumentos nos impostos pagos por determinadas operagdes estrangeiras, incluindo a GPTI que foi consolidada a partir de 1 de
Marco de 2010.

b) Pagamentos relativos a impostos indirectos, taxas e outros
A rubrica inclui essencialmente pagamentos relacionados com despesas registadas na Demonstragao Consolidada de Resultados na
rubrica “Impostos indirectos” (Nota 13), e ainda, pagamentos de Imposto sobre o Valor Acrescentado em Portugal.

) Aplicacoes financeiras de curto prazo

Estas rubricas incluem essencialmente pagamentos em numerério decorrentes de novas aplicagdes de tesouraria de curto prazo e
recebimentos de aplicacdes de tesouraria de curto prazo vencidas. Os recebimentos liquidos ascenderam a 320.167.898 euros em
2010, em comparacao com recebimentos liquidos de 13.204.259 euros em 2009.

d) Recebimentos provenientes de investimentos financeiros

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica “Recebimentos provenientes de investimentos financeiros”tem
a seguinte composicao:

2010 2009
SportlnvesteMultlmed|a(Nota31)1700000
Médi Télécom (Notas 1,7 e 31) - 400.000.000
Outras 2.743.356 1.981.890
................................................................................................................................................. A
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e) Recebimentos provenientes de dividendos

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os recebimentos provenientes de dividendos foram como segue:

2010 2009
Un|te|(|) ...................................................................................................................................... 4 4087222 ....................... 121408615
™ 8.347.332 17.967.803
Outros 1.668.186 787.738
................................................................................................................................................ 5 4102740140164156

(i) Em 2009 esta rubrica inclui os dividendos recebidos da Unitel relativos aos seus resultados de 2007 e 2008 nos montantes de 80 milhdes de ddlares americanos e 90 milhdes
de dolares americanos, respectivamente (Nota 26). Em 2010, esta rubrica inclui 60 milhdes de ddlares americanos (Nota 26) relativos aos resultados de 2008 que nao foram
pagos em 2009.

f) Empréstimos obtidos e reembolsados
Estas rubricas incluem essencialmente a renovacao regular de papel comercial e outros empréstimos bancarios.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, os recebimentos provenientes de novos empréstimos obtidos, liquidos dos
reembolsos de empréstimos obtidos, ascenderam 199.302.809 euros. Como mencionado na Nota 35, 0s recebimentos provenientes
de empréstimos obtidos incluem essencialmente dois empréstimos obtidos do BEI no total de 200 milhdes de euros.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009, os recebimentos de novos empréstimos obtidos, liquidos dos reembolsos
de empréstimos obtidos, ascenderam a 501.653.825 euros. Os recebimentos provenientes de novos empréstimos obtidos incluem
essencialmente as obrigagdes emitidas pela PT Finance em 2009 (2.050 milhdes de euros) e as floating rate notes emitidas pela PT
Finance em Julho de 2009 (250 milhées de euros). Os pagamentos respeitantes a reembolsos de empréstimos obtidos incluem
essencialmente o reembolso dos seguintes financiamentos: (1) obrigagdes emitidas pela PT Finance em 1999 (880 milhdes de
euros); (2) papel comercial em divida em 31 de Dezembro de 2008 (649 milhdes de euros); e (3) floating rate notes emitidas pela PT
Finance em Dezembro de 2008 (200 milhdes de euros).

g) Dividendos pagos

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o detalhe dos dividendos pagos é como segue:

2010 2009
Portugal S (Nota 5 1) ...................................................................................................................................................................
Dividendo ordinario 503.626.688 503.626.688
Dividendo antecipado relativo aos lucros de 2010 875.872.500 -
Cabo Verde Telecom 22.727.792 14.104.445
MTC 40.603.314 10.629.021
Timor Telecom 6.242.334 4.877.754
Outras 2.879.247 2.263.833
B PSPPI PPPP R PUPPPRRN e Gavsorar

(h) Pagamentos respeitantes a outras actividades de financiamento

Os pagamentos respeitantes a outras actividades de financiamento em 2009 incluem um montante de 38 milhdes de euros (Nota
42.2) referente a liquidacdo de derivados de taxa de cambio anteriormente detidos pela Portugal Telecom e classificados como
detidos para negociacéo.
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45. PARTES RELACIONADAS

a) Empresas associadas e conjuntamente controladas

Os saldos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 e as transac¢oes ocorridas durante os exercicios findos nessas datas entre a Portugal
Telecom e empresas associadas sao como segue:

EUROS

Contas a receber Contas a pagar Empréstimos concedidos
Empresa 31Dez2010 - 31Dez2009  31Dez2010 31Dez2009  31Dez2010  31Dez2009
Empresas . mtemac.una.s ........................................................................................................................................................................
Unitel (i) 264.643.043 54.117.992 9.962.132 6.336.992 - -
Multitel 5.495.659 5.311.686 195.296 420.208 897.608 892.378
™ 191.380 223513 61.249 61.075 - -
Outras 1.492.935 1.991.467 173.452 482915 - 73.849
Empresas nacionais:
Paginas Amarelas 8.722.197 6.329.784 13.880.468 23.568.950 - -
Entigere 52.766 4.735.767 129.633 34.466 - -
Siresp 7.341 2.794.179 95 - 4.292.800 4.179.410
Fundagao PT 431.712 554.492 20 - - -
PT-ACS 3.974.227 469.509 1.093.317 540.364 - -
Sportinveste Multimédia 21978 880.605 400.912 404.519 33.618.668 35.318.668
Outras 268.925 913.038 352.865 902.319 457.068 3.069.979
..................................................................... 285302153 78322032 e 26249439 TR 32751808 e 39255144 s 43534284

(i) As contas a receber da Unitel em 31 de Dezembro 2010 e 2009 incluem dividendos atribuidos nos montantes de 249 milhoes de euros e 42 milhdes de euros, respectivamente
(Nota 26).

EUROS

Custos Receitas Juros cobrados
Empress 2010 ................... 2009 ................. 2010 ................... 2009 .............. 2010 ............... 2009
Empresas . mtemaﬂo“als ........................................................................................................................................................................
Unitel 13.387.555 11.666.558 13.981.301 19.151.798 - 8.951
Multitel 161.880 206.554 1.105.396 1.044.045 - -
™ 130.686 176.506 254.770 439.398 - -
Outras 353.449 2.055.049 376.055 651.914 - -
Empresas nacionais:
Péginas Amarelas 49.854.541 57.416.758 4.053.841 3.631.198 - -
PT-ACS 5.218.260 4.642.683 2.367.743 610.559 - -
Sportinveste Multimédia 1.325.699 1.235.366 82,614 103.861 93.676 179.660
Caixanet 131.276 340317 522.137 6.244.822 - -
Siresp - - 13.666.789 16.824.115 114.076 94.619
Outras 1.102.793 1.684.042 3.909.169 3.366.472 (1) -
71555139 ............ 79423833 .......... 40319315 ............ 52053132 ........... 2 07751 ............ 233230

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

- Custos suportados pela PT Comunicagdes relacionados com os servicos prestados pela Paginas Amarelas no ambito do
contrato existente entre estas duas empresas relacionado com a producao e distribuicao de listas telefénicas;

« Acordos de roaming celebrados com a Unitel.
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Como mencionado acima, a Portugal Telecom concluiu em 27 de Setembro de 2010 a venda da sua participacao de 50% na Brasilcel
(a joint-venture que controla a Vivo) a Telefénica por um valor total de 7.500 milhdes de euros, tendo recebido 4.500 milhdes de euros
nesse dia e 1.000 milhdes de euros em 30 de Dezembro de 2010, com o montante remanescente a ser recebido até 31 de Outubro
de 2011, em conformidade com os termos do acordo celebrado com a Telefénica. Como resultado desta venda, a Portugal Telecom
reconheceu um ganho liquido de 5423 milhdes de euros. Apds a concluséo desta transacgao, a Vivo ja ndo foi considerada como
parte relacionada em 31 de Dezembro de 2010. As transacgdes entre a Portugal Telecom e a Vivo em 2010, até a alienagéo, e em 2009,
que consistiram essencialmente em servicos de call centre prestados pela Dedic, ascenderam a 101 milhdes de euros e 115 milhdes
de euros, respectivamente, correspondendo principalmente a 100% das receitas operacionais reconhecidas pela Portugal Telecom e
as suas subsididrias com a Vivo, uma vez que os resultados da Vivo deixaram de ser consolidados proporcionalmente. Em 31 de
Dezembro de 2009, a Portugal Telecom e as suas subsididrias tinham contas a receber liquidas da Vivo no montante de 21 milhdes de
euros, correspondente a quota de 50% que néo era detida pela Portugal Telecom nessa data, uma vez que os activos e passivos da
Vivo foram consolidados proporcionalmente na Demonstracao Consolidada da Posicéo Financeira em 31 de Dezembro de 2009.

b) Accionistas

Alguns dos principais accionistas da Portugal Telecom sao instituicdes financeiras com as quais sdo estabelecidos acordos comerciais
no normal curso da actividade. As transac¢des ocorridas durante o exercicio de 2010 e os saldos em 31 de Dezembro de 2010 com
0s principais accionistas da Portugal Telecom séo como segue (incluindo IVA):

Fornecimentos e

Vendas e servigos servigos prestados Juros obtidos

prestados pela a Portugal (suportados), Contas a Contas a
Empresa Portugal Telecom Telecom liquidos receber pagar
Caixa Geral de Depésitos 31323477 2892271 15878413 5560157 716720
BES 18.143.635 37.051.991 34.363.830 2.204.019 (3.709)
Visabeira 7.777.657 96.461.263 - 1.421.253 521.112
Controlinveste 4.327.074 51.138.427 - 617.172 5.166.059
Ongoing 750.846 2.606.519 - 324.296 519.518
Barclays 443.627 3.656 (3.275.886) 176.830 -
Deutsche Bank 105.235 52312 (107.027) 10.019 -
B PSSP PP UPPPI e e e sse e oAl Seiage

Os termos destes acordos comerciais sdo substancialmente idénticos aos que normalmente seriam contratados, aceites e praticados
entre entidades independentes em operacdes comparaveis. As actividades desenvolvidas no ambito desses acordos comerciais
respeitam essencialmente a prestacdo de servicos de consultoria financeira e seguros por parte das instituicdes financeiras
mencionadas acima.

Os fundos de pensdes e cuidados de satide, os quais foram constituidos para cobrir as responsabilidades com beneficios de reforma
(Nota 14), sdo geridos de acordo com uma politica de investimentos definida pela Portugal Telecom. As carteiras de activos dos
fundos incluem acgdes, obrigacdes e outros investimentos dos Nnossos accionistas, e também investimentos em imdveis arrendados
ao Grupo. Em 31 de Dezembro de 2010, a exposicao total desses investimentos a Portugal Telecom, BES, e Ongoing ascendia a 71
milhdes de euros, 88 milhdes de euros e 74 milhdes de euros, respectivamente.

c) Outros

As remuneragdes fixas atribuidas aos membros dos érgaos sociais da Empresa nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e
2009 foram as seguintes:

2010 2009
e . e e
Administradores nao executivos 1.357.598 1.454.888
Comisséo de Auditoria 581.714 589.708
................................................................................................................................................................ e e
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A Comissao Executiva aumentou em Marco de 2009 de 4 membros para 7 membros e reduziu para 5 membros em Marco de 2010.

Nos termos da politica de remuneracdes estabelecida pela Comissao de Vencimentos, os administradores executivos tém direito a
auferir: (i) uma remuneracédo varidvel anual ("RVA") relacionada com a sua performance no ano, a qual é paga no ano seguinte,
excepto a parcela excedente a 50% da remuneragao variavel total atribuida no ano, cujo pagamento é diferido por um periodo de 3
anos, e (i) uma remuneragao varidvel associada ao desempenho de médio prazo ("RVMP”), cujo pagamento é diferido por um
periodo de 3 anos. Anualmente, a Portugal Telecom reconhece os encargos relativos a estas remuneragoes varidveis. A remuneragao
varidvel anual referente ao exercicio de 2009 paga em 2010 aos sete administradores executivos ascendeu a 3,5 milhdes de euros, o
que compara com 2,2 milhdes de euros referentes a remuneragao varidvel anual de 2008 paga em 2009 aos quatro administradores
executivos. No exercicio de 2010, ndo ocorreu qualquer pagamento de RVMP e no exercicio de 2009, no seguimento da conclusdo
do mandato do triénio 2006/2008 e considerando a performance conseguida nesse periodo, os administradores executivos e o
Presidente do Conselho de Administracéo, o qual exerceu fungdes de administrador executivo em 2006 e 2007, auferiram uma RVMP
de 3,8 milhoes de euros.

Em 2010, a Portugal Telecom pagou um montante total de 1,8 milhdes de euros a 2 administradores executivos que renunciaram
aos seus cargos em Marco de 2010, relativos a indemnizacdo por cessdo de fungdes e a compensacdo para um acordo de ndo
concorréncia pago a um dos membros executivos.

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, as remuneracdes fixas dos dirigentes do Grupo Portugal Telecom
ascenderam a 6,9 milhdes de euros e 7,0 milhdes de euros, respectivamente, e as remuneragdes varidveis ascenderam a 3,4 milhées
de euros e 4,1 milhdes de euros, respectivamente.

Em complemento da politica de remuneragdo acima referidas, os administradores executivos e os dirigentes da gestao tém direito
a um conjunto de beneficios que sdo utilizados essencialmente no exercicio das suas fun¢ées didrias, em linha com uma politica
transversal ao Grupo Portugal Telecom. Em 31 de Dezembro de 2010, nenhum membro do Conselho de Administracdo tinha direito
a beneficios de reforma ao abrigo dos planos da PT Comunicacdes e quatro dirigentes do Grupo Portugal Telecom tinham direitos
a beneficios de reforma ao abrigo desse plano ascendendo a 0,5 milhdes de euros o valor acumulado da responsabilidade em 31 de
Dezembro de 2010.

Em 31 de Dezembro de 2010, ndo estava em vigor qualquer programa de pagamentos com base em ac¢des nem qualquer programa
de compensacao por término de servico.

Para informacdo adicional relacionada com as remuneracdes dos membros do Conselho de Administracdo e dos dirigentes,
remetemos os leitores para o Relatério do Governo da Sociedade inclufdo no Relatério Anual.

Um dos administradores nao executivos da Portugal Telecom é gerente da“Heidrick & Struggles - Consultores de Gestao, Lda’, a qual
no curso normal das suas operacdes, prestou servicos de consultoria a Portugal Telecom no montante de, aproximadamente, 2,1
milhdes de euros (excluindo IVA) em 2010.

Em 31 de Dezembro de 2010, a Portugal Telecom ndo tinha quaisquer saldos em aberto com membros do Conselho de Administracéo
ou com dirigentes do Grupo.

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, os honorarios pagos ao Revisor Oficial de Contas da Portugal Telecom ascenderam
a 0,3 milhdes de euros e correspondem a honorarios de auditoria relativos as seguintes empresas: Portugal Telecom, PT Investimentos
Internacionais, PT Ventures, PT Participagdes, Timor Telecom e PT Imobiliaria.

46. PROCESSOS JUDICIAIS EM CURSO

46.1. Processos com entidades reguladoras

Os seguintes processos judiciais em curso relatam as principais queixas e accdes legais contra determinadas subsididrias do Grupo,
algumas das quais a Empresa considera, com base na opinido dos seus consultores judiciais internos e externos, que as perdas
relativas aos mesmos sdo remotas, de acordo com as definicdes do IAS 37.
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a) Acgoes relacionadas com a taxa municipal de direitos de passagem

No seguimento da legislacado de 1 de Agosto de 1997, como operador da rede bésica de telecomunicagdes, a Portugal Telecom ficou
isenta da obrigacédo do pagamento de taxas municipais, direitos de passagem e outras taxas relacionadas com a rede e com as
obrigagdes inerentes a Concessao. Adicionalmente, no passado, o Estado Portugués informou a Portugal Telecom que esta legislagdo
confirmou a isencdo de pagamento de taxas estabelecida no contrato de Concesséo. O Estado Portugués informou a Portugal
Telecom de que continuard a tomar as acgdes necessérias para que a Portugal Telecom mantenha os beneficios econdmicos
previstos no Contrato de Concesséo. Neste momento, ndo é possivel a Portugal Telecom assegurar que os tribunais portugueses
reconhecam que esta legislacdo resolvera favoravelmente todas as ac¢des interpostas contra a Empresa relacionadas com as taxas
municipais para o perfodo anterior a sua entrada em vigor.

Em 1999, o Municipio do Porto instaurou um processo judicial solicitando o pagamento de taxas e outros encargos relacionados
com a utilizacdo pela PT Comunicacdes de direitos de passagem em 1998. O Tribunal Administrativo do Circulo do Porto decidiu a
favor da PT Comunicagdes em Marco de 2003, declarando que os regulamentos do Municipio do Porto, que serviam de suporte para
a imposicao de taxas municipais e encargos pelo direito de passagem a PT Comunicagdes, eram inconstitucionais. O Municipio do
Porto interpds recurso da decisao do tribunal de 12 Instancia para o Tribunal Administrativo Central. Este recurso foi parcialmente
favoravel a PT Comunicagdes, mas o Municipio do Porto interpds recurso para o Supremo Tribunal Administrativo, onde a decisao
ainda esta pendente.

Em caso de decisdo desfavoravel deste recurso contra a PT Comunicac¢bes, outros municipios poderdo interpor novas acgdes contra
a Empresa. A legislacdo fiscal portuguesa determina um prazo limite de quatro anos para a liquidagdo de impostos, taxas ou encargos
similares. No entanto, para taxas ou impostos anteriores a 1 de Janeiro de 1998, o periodo de caducidade do direito de reclamacéao
estende-se a cinco anos. Considerando que o prazo de caducidade j& expirou, a Portugal Telecom nédo espera que sejam interpostas
novas accoes contra a Empresa.

A Lei 5/2004, de 10 de Fevereiro, estabeleceu um novo regime para o direito de passagem em Portugal, no qual cada municipio
pode aplicar uma taxa de 0,25% sobre a facturacédo de cada cliente que possua uma assinatura de rede no municipio. Este regime
foi implementado em 2005, ndo sendo aplicado retroactivamente, ndo tendo impacto sobre os processos indicados anteriormente.
Entretanto, o Decreto-Lei 123/2009, de 21 de Maio, clarificou que nenhuma outra taxa deveria ser cobrada pelos municipios, além
do regime estabelecido pela Lei 5/2004. Em 6 de Outubro de 2010, no ambito do processo 0363/10, esta interpretacao foi confirmada
pelo Supremo Tribunal Administrativo de Portugal.

N&o obstante, alguns municipios continuam ainda a defender que a Lei 5/2004 ndo derrogou outras taxas que os municipios
queiram estabelecer, uma vez que a Lei 5/2004 ndo é aplicavel ao dominio publico municipal. Actualmente existem accdes
interpostas por alguns municipios contra a PT Comunicacdes sobre esta matéria.

b) Processos regulatérios

As operagdes da Portugal Telecom sdo sujeitas regularmente a investigacoes e inspecgdes, essencialmente pela ANACOM (regulador
de telecomunicacdes), pela Comissdo Europeia e pela Autoridade da Concorréncia, no ambito da verificacdo do cumprimento das
normas e regulamentos aplicaveis. Actualmente, estdo em curso investigacdes conduzidas pela Autoridade da Concorréncia
relativamente a PT Comunicagdes por alegadas praticas anti-concorrenciais no mercado da rede fixa telefonica. A Portugal Telecom
considera que as empresas do Grupo seguiram consistentemente a politica de cumprimento da legislagdo em vigor. A Portugal
Telecom revé continuamente as suas ofertas comerciais de forma a reduzir o risco de incumprimento da legislagédo da concorréncia.
A Portugal Telecom acredita que a maioria das alega¢des que resultaram destas investigacdes serdo indeferidas devido a natureza
dos alegados abusos e ao cardcter recente da legislagdo da concorréncia. No entanto, se empresas do Grupo PT forem consideradas
como estando em violagdo da legislagao aplicdvel no ambito destas ou de outras investigagdes, elas poderdo vir a estar sujeitas a
penalidades, multas ou outras sangdes. Com base na legislacdo nacional, €, no entanto, permitida a interposicdo de recurso judicial
relativamente a qualquer decisdo adversa nestas matérias. Este recurso tem efeito suspensivo relativamente as decisdes da
Autoridade da Concorréncia.

Em 2004, a Autoridade da Concorréncia iniciou um processo contra-ordenacional contra a PT Comunicacoes, através da adopcao de
uma “nota de ilicitude”alegando que a PT Comunicagdes recusou ilegitimamente o acesso as condutas onde se encontra instalada
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arede de telecomunicacoes fixas. Em Junho de 2005, a Autoridade da Concorréncia emitiu nova“nota de ilicitude”revista, no ambito
deste processo. A PT Comunicagdes respondeu a “nota de ilicitude” e ndo acredita que tenha violado a legislacao aplicével. No
entanto, em 1 de Agosto de 2007, a Autoridade da Concorréncia adoptou uma decisao de aplicagdo de uma coima, no valor de 38
milhdes de euros, a PT Comunicacdes. A Empresa recorreu da decisdo da Autoridade da Concorréncia para o Tribunal de Comércio
de Lisboa, em 30 de Agosto de 2007. Este recurso suspendeu a decisao da Autoridade da Concorréncia. No dia 2 de Margo de 2010,
o Tribunal do Comércio de Lisboa anulou a multa de 38 milhdes de euros aplicada a Portugal Telecom. No dia 12 de Marco de 2010,
a Autoridade da Concorréncia apelou para um Tribunal superior. No dia 22 de Dezembro de 2010, o Tribunal Superior confirmou a
decisdo do Tribunal de Comércio de Lisboa que cancelou a multa de 38 milhdes de euros aplicada a Portugal Telecom. A Portugal
Telecom nao registou qualquer provisdo sobre esta matéria.

Em Abril de 2007, a Autoridade da Concorréncia acusou ainda a PT Comunicagdes de alegado abuso de posicdo dominante pela
atribuicdo, de descontos discriminatérios no mercado de circuitos alugados. Em resposta a esta acusacdo a PT Comunicagdes
contestou as alegacdes da Autoridade da Concorréncia nesta matéria. Contudo, em 1 de Setembro de 2009, a Autoridade da
Concorréncia impds uma coima de 2,1 milhdes de euros a PT Comunicacdes. A PT Comunicagdes recorreu para o Tribunal do
Comércio de Lisboa em 29 de Setembro de 2009. Este recurso suspendeu a decisdo da Autoridade da Concorréncia.

Em Setembro de 2009, a Portugal Telecom foi notificada da decisao da Autoridade da Concorréncia relativa ao processo de contra-
ordenagdo n° 05/03, que a condena ao pagamento de uma coima de 45 milhdes de euros por alegado abuso de posi¢cdo dominante
relacionado com a aplicacao, entre 22 de Maio de 2002 e 30 de Junho de 2003, das versdes 11 a 15.9 da oferta grossista “Rede ADSL
PT" Em 29 de Setembro de 2009, a Portugal Telecom recorreu desta decisdo para o Tribunal de Comércio de Lisboa, sendo que este
recurso suspende a decisdo da Autoridade da Concorréncia. A Portugal Telecom discorda da decisdo tomada e entende que, ainda
que uma sangao se justificasse, 0 que ndo acontece, a coima infligida ultrapassa de forma incompreensivel o limite méximo permitido
pelo quadro legal aplicavel. Desta forma, baseada na opinido dos seus consultores legais internos e externos, a Portugal Telecom nao
registou qualquer provisdo para este processo.

A 8 de Junho de 2005, a Portugal Telecom foi informada através da imprensa que a Sonaecom, SGPS, SA (“Sonaecom” — um
concorrente da Portugal Telecom) apresentou uma queixa contra a Empresa junto da Comissdo Europeia, no ambito do Artigo 82°
doTratado da EU, alegando o abuso de posicdo dominante no mercado Portugués pelo facto de o Grupo prestar, simultaneamente,
servicos no ambito do negdcio de cabo e no negdcio de rede fixa. A Sonaecom requereu que a Comissdo Europeia impusesse a
Portugal Telecom a separagao dos dois negdcios, ou seja, 0 negdcio de televisdo por cabo e o negdcio de telecomunicagdes por
rede fixa — designado por “remédio estrutural” No entanto, a 2 de Fevereiro de 2006, a Comissao respondeu que a queixa em causa
deveria ser interposta junto da Autoridade da Concorréncia Nacional. Do conhecimento da Portugal Telecom, a queixa interposta
perante a Comissao Europeia sobre este tema encontra-se arquivada. A Portugal Telecom ainda nao recebeu quaisquer informagoes
adicionais sobre as intencdes da Sonaecom quanto a confirmacéo deste assunto junto da Autoridade da Concorréncia, na sequéncia
da conclusao do spin-off da PT Multimédia em Novembro de 2007.

A Sonaecom submeteu igualmente uma queixa junto da Comissdo Europeia alegando “ajuda estatal” ilegal a Portugal Telecom
relacionada com a alienagédo por parte do Estado Portugués da rede bésica de telecomunica¢des a PT Comunicagdes em 2002 e a
exclusdo do pagamento de taxas municipais no ambito do Contrato de Concessdo. A Sonaecom reclama que o valor de alienacdo
da rede basica de telecomunicagdes a PT Comunicacdes foi efectuado por um valor abaixo do valor de mercado, afectando assim o
Estado portugués negativamente. A Sonaecom, igualmente, alega que a auséncia de uma oferta publica de venda e de uma
avaliacdo independente para o estabelecimento de um valor minimo de alienagdo constitui uma “ajuda estatal”ilegal. Ao abrigo do
Contrato de Concesséo, a PT Comunicagdes estava isenta, na qualidade de prestador do servico universal, do pagamento de taxas
municipais desde 1995 até a data da respectiva revogacao, pela Lei 5/2004, de 10 de Fevereiro de 2004, em contraste com o disposto
relativamente aos novos operadores de telecomunicacdes, apds a liberalizacdo do mercado de telecomunicagdes em 2000. Estes
operadores, de forma a construirem a sua infra-estrutura, estavam sujeitos ao pagamento de taxas municipais pela utilizacdo de
subsolo municipal. A Sonaecom alega que esta discriminagdo contra os novos operadores constitui uma “ajuda estatal” ilegal,
prejudicando os novos operadores e os municipios. A Portugal Telecom néo recebeu qualquer informagédo por parte da Comisséo
Europeia ou das Autoridades Portuguesas relacionada com esta queixa.

Em Abril de 2006, a Comissao Europeia enviou ao Estado Portugués um pedido formal de abandono dos direitos especiais detidos
na Portugal Telecom, como detentor Unico das accoes preferenciais da Categoria A. A Comissdo Europeia acredita que os poderes
especiais atribuidos ao Estado Portugués constituem um desincentivo ao investimento por parte de empresas de outros Estados
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membros da Unido Europeia, em violagao das regras do Tratado da Comunidade Europeia. Em 31 de Janeiro de 2008, a Comissao
Europeia informou que o caso dos direitos especiais detidos pelo estado portugués na Portugal Telecom foi encaminhado para o
Tribunal europeu de Justica. Em 8 de Julho de 2010, o Tribunal Europeu de Justica decidiu que os direitos especiais detidos pelo
Estado Portugués na Portugal Telecom sdo contrérios as regras e normas do Tratado da Comunidade Europeia.

Em 19 de Janeiro de 2011, a Comissao Europeia iniciou uma investigagdo a um acordo entre a Telefénica e a Portugal Telecom com
o intuito de alegadamente nao concorrerem no mercado Ibérico de telecomunicacdes. A abertura deste processo nao implica que
a Comissdo Europeia tenha provas conclusivas de uma infraccao, significando que a Comissao tratard do caso como uma questdo
prioritaria.

c) Outros processos legais

Em Marco de 2004, a TV TEL Grande Porto — Comunicacées, S.A., ou TV TEL, uma empresa de telecomunicacées sedeada no Porto,
instaurou uma acgao contra a PT Comunicag¢des no Tribunal Judicial de Lisboa. ATV TEL alegou que a PT Comunicagdes, desde 2001,
restringiu e/ou recusou de forma ilegal o acesso as suas condutas de telecomunicagdes no Porto, atrasando a instalagéo e o
desenvolvimento da rede de telecomunicacdes da TV TEL. ATV TEL alega que a PT Comunicagdes tinha a intencao de se auto-
favorecer e de favorecer a CATVP-TV Cabo Portugal, SA, uma empresa subsidiaria da PT Multimédia e concorrente directo da TV TEL.
ATVTEL reclama da Portugal Telecom o montante aproximado de 15 milhdes de euros por danos e perdas alegadamente causadas,
em resultado do atraso na instalacdo da sua rede de telecomunicagdes no Porto. Adicionalmente, a TV TEL solicitou que a PT
Comunicagoes fosse obrigada a garantir acesso total as suas condutas no Porto. A PT Comunicagoes contestou a referida accdo em
Junho de 2004, defendendo que: (1) a TV TEL ndo possui um direito de livre acesso a sua rede de condutas; (2) todos os pedidos da
TVTEL foram legal e tempestivamente respondidos pela PT Comunicacdes de acordo com a sua politica geral de gestao e acesso as
suas infra-estruturas; e (3) as perdas e danos invocados pela TV TEL ndo foram factualmente sustentados. A audicdo preliminar deste
processo foi concluida e as partes aguardam o agendamento da data de julgamento.

Em Dezembro de 2008, a Oni SGPS, SA, SA ("Oni") instaurou um processo arbitral contra a TMN na Camara do Comércio e IndUstria
de Lisboa para o reembolso de mais de 36 milhdes de euros, em resultado do ndo cumprimento do acordo nacional de roaming
celebrado entre a TMN e a Oni Way - Infocomunicacées, SA. ATMN submeteu a sua defesa a esta reclamagéo em Fevereiro de 2009,
afirmando que a Oni ndo tem quaisquer factos que suportem esta reclamacéo além da sua responsabilidade ou dos riscos inerentes
ao negdcio da Oni Way. Em Fevereiro de 2010, o Centro de Comércio Arbitral divulgou a sua decisdo final, condenando a TMN ao
pagamento de um montante de 6,9 milhdes de euros (Nota 39). A Empresa tinha registado uma proviséo para esta contingéncia em
31 de Dezembro de 2009 e pagou este montante em 2010.

46.2. Processos judiciais em curso

a) Processos com perda provavel

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, existem diversos processos judiciais e arbitrais em curso intentados contra diversas empresas
do Grupo, classificados como processos com perda provavel, de acordo com o I1AS 37, tendo sido registada uma provisdo (Nota 39),
com base na opinido dos consultores judiciais internos e externos, para fazer face a saida provavel de recursos do Grupo com estes
processos. A natureza destes processos, a data de 31 de Dezembro de 2010 e 2009, é conforme segue:

2010 2009
Responsab|l|dadec|v|| ..................................................................................................................... s e
Responsabilidade laboral 4.230.646 20.678.751
Outras responsabilidades 4.915.363 2.902.515
et P
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b) Processos com perda possivel

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, existem diversos processos judiciais e arbitrais em curso intentados contra algumas empresas
do Grupo, os quais estao classificados como processos com perda possivel, de acordo com informacdes dos advogados que
acompanham estes processos. O seu detalhe é conforme segue:

2010 2009
; espo s gy e
Responsabilidade laboral 30.968.381 60.995.691
Outras responsabilidades 35.996.745 46.881.288
.............................................................................................................................................. sy aeRey T

A reducédo nos processos com perda possivel é principalmente explicada pela alienacdo da Vivo concluida em Setembro de 2010.

46.3. Contingéncias fiscais

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a Portugal Telecom registou provisdes para impostos nos montantes de 54.761.153 euros e
37.969.785 euros (Nota 39), respectivamente, a qual se destina a fazer face a responsabilidades decorrentes de contingéncias
provaveis de natureza fiscal, estimadas com base em informacdes dos servicos internos das diversas empresas do Grupo e de
consultores fiscais.

Adicionalmente, existem diversos processos referentes a contingéncias fiscais contra algumas empresas do Grupo, os quais estdao
classificados como de perda possivel, de acordo com informagées dos advogados. Em 31 de Dezembro de 2010, estas contingéncias
fiscais ascendiam a 43 milhdes de euros, as quais incluiam 7 milhées de euros relativos as operagdes em Portugal e 36 milhdes de
euros relativos a operagoes estrangeiras.

Além das contingéncias acima mencionadas, existem algumas contingéncias fiscais contra determinadas empresas do Grupo
localizadas em Portugal, as quais estao relacionadas essencialmente com a dedutibilidade de certos encargos financeiros incorridos
entre 2004 e 2009 (168 milhdes de euros) e com a dedutibilidade de uma menos-valia apurada em 2006 na sequéncia da liquidacao
de uma empresa subsidiaria (63 milhdes de euros). A Portugal Telecom ja recebeu liquidagoes fiscais relativamente a parte destas
contingéncias e apresentou garantias bancarias as autoridades fiscais para os anos de 2005 a 2007 no montante total de 235 milhoes
de euros (Nota 43). Em 31 de Dezembro de 2010, a Portugal Telecom discorda fortemente destas liquidagoes e, com base na opinido
dos seus consultores fiscais, considera que existem argumentos sélidos para contrapor a posicéo das autoridades fiscais.

47.EVENTOS SUBSEQUENTES

No dia 26 de Janeiro de 2011, a Portugal Telecom assinou com a Oi e com os seus accionistas controladores, os acordos definitivos
de compra e venda, de subscri¢do e de accionistas. Com a assinatura destes acordos em ligagdo com este investimento estratégico,
a Portugal Telecom continuard a beneficiar da escala e da diversificacdo geografica em mercados de elevado potencial de
crescimento. Os termos relevantes da transaccdao foram mantidos de acordo com a natureza estratégica deste investimento: (1)
posicdo econdmica minima, directa e indirecta, na Oi de 22,38%; (2) investimento de 8,32 mil milhdes de reais e um multiplo EV/LTM
EBITDA maximo de 6,3x, e (3) atribuicdo a Portugal Telecom de direitos significativos no governo da sociedade, resultando na
consolidacdo proporcional da posicdo accionista directa e indirecta na Telemar Participaces (25,6%). Estes entendimentos foram
alcancados no seguimento de acordo de intengdes celebrado, em 28 de Julho de 2010, pela Portugal Telecom juntamente com a
Andrade Gutierrez Participacdes, SA e a LF Tel, SA, dois dos maiores accionistas da Telemar Participacdes, SA, que estabelecia os
principios para o desenvolvimento de uma parceria estratégica entre a Portugal Telecom e o Grupo Oi, a empresa lider de prestagdo
de servicos de telecomunicacdes no mercado brasileiro e 0 maior operador fixo de telecomunicacdes na América do Sul, em termos
de clientes activos.
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Adicionalmente, CTX Participacoes SA, holding controladora da Contax, tem intencao de incorporar Dedic/GPTl através da fusao de
ambas as operacoes de contact centres, IT e BPO. Esta integracao permitira: (1) gerar sinergias substanciais, beneficiando assim todos
os accionistas da Dedic/GPTl e Contax, e (2) a cristalizagdo pela Portugal Telecom o valor da Dedic/GPTI. A Contax € uma das empresas
l{deres em servicos corporativos e a empresa lider em contact centres no Brasil (Nota 31).

No dia 27 de Janeiro de 2011, a Portugal Telecom concluiu a alienagdo a uma terceira parte da participacdo de 28,78% na UOL, por
um total de 356 milhdes de reais, equivalente a um preco por accao de 10,3 reais brasileiros (Nota 31).

No dia 8 de Fevereiro de 2011, a Portugal Telecom emite uma Eurobond no montante de 600 milhdes de Euros, com uma maturidade
de 5 anos, através da sua subsididria detida a 100%, PT International Finance BY. O cupdo da emisséo agora colocada é de 5,625%,
com uma margem de 295pb sobre a taxa de mid swap (Nota 35).

Em 23 de Marco de 2011, a Portugal Telecom assegurou uma nova linha de crédito no montante de 900 milhées de euros. A
maturidade desta linha ocorre em Marco de 2014.
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ANEXO |

EMPRESAS SUBSIDIARIAS

As empresas incluidas no perimetro de consolidagao em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 encontram-se detalhadas abaixo:

BSIDIARIAS LOCALIZADAS EM PORTUG PARTICIPACAO NO CAPITAL

Portugal Telecom (Empresa-mae)

Directel - Listas Telefonicas
Internacionais, Lda. (“Directel”)

Infonet Portugal - Servigos de
Valor Acrescentado, Lda

Janela Digital - Informativo e
Telecomunicagdes, Lda

Openideia - Tecnologias de

Telecomunicagdes e Sistemas de

Informacao

Portugal Telecom Inovagao, SA
(“PT Inovagao”)

Postal Network — Prestacdo
Servigos de Gestdo
Infra-estrutura.cominic. ACE

Previsao - Sociedade Gestora de

Fundos de Pensoes, SA

PT Centro Corporativo, SA

PT Compras - Servigos de Consul-

toria e Negociagdo, SA

PT Comunicagoes, SA

PT Contact - Telemarketing e
Servigos de Informagao, SA ("PT
Contact")

PT Imobiliaria, SA

PT Investimentos Internacionais,

SA(PTII")

PT Méveis, SGPS, SA (“PT Méveis”)

PT Participagoes, SGPS, SA
PT Portugal, SGPS, SA

PT Prestagdes-Mandatéria de

Aquisi¢des e Gestdo de Bens, SA

(“PT Prestacoes”)

PT Prime - Solugdes Empresariais
de Telecomunicagdes e Sistemas,

SA

PT Prime Tradecom - Solugdes
Empresariais de Comércio
Electronico, SA ("Tradecom”)

PT Pro, Servicos Administrativos e

de Gestao Partilhados, SA
PT Sales - Servicos de

Telecomunicagdes e Sistemas de

Informag&o, SA ("PT Sales")
PT Ventures, SGPS, SA

PT-Sistemas de Informagao, SA
(“PTSI")

TMN —Telecomunicagoes Moveis

Nacionais, SA

TPT - Telecomunicagoes Publicas

deTimor, SA (“TPT")

Use.it® - Virott e Associados, Lda.

(b)

©

(@

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Caldas da Rainha

Aveiro

Aveiro

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Madeira

Qeiras

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Actividade

Empresa-mée

Publicagao de listas telefénicas e exploragao das bases de dados que
Ihes s&o afins, em operagbes internacionais.

Comercializagdo de produtos e servigos de valor acrescentado na area
da informacéo e comunicagao por computador, através do acesso a
rede mundial Infonet.

Desenvolvimento de tecnologias de informacéo para mediadores
imobilidrios.

Prestacdo de servicos na area de sistemas e tecnologias de
informacao.

Inovacdo, investigacao, desenvolvimento e integracao de servigos e
solugdes em telecomunicagbes, servigos de engenharia e formagao
em telecomunicagdes.

Prestacdo de servicos postais.

Gestao de fundos de pensoes.

Prestacao de servicos de consultoria a empresas do Grupo.

Prestagdo de servigos de consultoria e negociagdo relacionados com
processos de aquisicao de bens e servigos.

Estabelecimento, gestdo e exploracdo de infra-estruturas de
telecomunicagdes e prestagao do servico publico de telecomunica-
¢oes e do servico de teledifusao.

Produgao, promogao e comercializagao de sistemas de informacao,
incluindo produtos e servigos de informacéo e correspondente
assisténcia técnica.

Administracao de bens imobilidrios, consultoria em investimentos
imobiliarios, gestao de empreendimentos imobilidrios, aquisicao e
alienacéo de imoveis.

Servicos de consultoria de negdcio e gestao de negdcios. Elaboragao
de projectos e estudos econdmicos e gestao de investimentos.

Gestdo de participagbes sociais no ambito dos negocios méveis.
Gestao de participagdes sociais
Gestao de participagdes sociais

Aquisicao e gestao de bens méveis e iméveis, bem como a realizagdo
de investimentos.

Prestacdo de servicos de telecomunicagées, estabelecimento, gestao
e exploragao de redes de telecomunicagdes, e actividades no ambito
das tecnologias de informagao e respectivos contetidos.

Prestagdo de servigos de desenvolvimento e consultoria no @mbito
do comércio electrénico, contetidos e tecnologias de informagao

Prestacdo de servicos de assessoria empresarial, administracao e
gestdo empresarial.

PrestacOes servigos nas areas de telecomunicagoes, servicos e
sistemas de informagao.

Gestao de participagdes sociais no ambito dos investimentos
Internacionais.

Prestacdo de servicos na drea de sistemas e tecnologias de
informacao.

Prestacdo de servicos de telecomunicagoes moveis e estabeleci-
mento, gestdo e exploragao de redes de telecomunicagdes.

Prestagdo de servicos e compra e venda de produtos de
telecomunicages, multimédia e tecnologias de informagéo em
Timor.

Prestacéo de servicos de research, desenho, programacéo, sistemas
de informacéo e de suporte.

(a) Estas empresas foram consolidadas pelo método da equivaléncia patrimonial.
(b) Esta empresa foi constituida em 2010, tendo sido consolidada pelo método de equivaléncia patrimonial.

(c) Em 2010, a Portugal Telecom alienou uma participacao de 36,65% na PT Prime Tradecom, tendo reduzido a sua participagdo para 33,33%. Consequentemente, o método de

consolidagao desta empresa foi alterado para o método de equivaléncia patrimonial.
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Africatel (100%)

PT Prime (90%)

PT Comunicagoes (50%)

PT Inovagéo (100%)

PT Portugal (100%)

PT Prime (51%)

Portugal Telecom (82.05%)

Portugal Telecom (100%)

Portugal Telecom (100%)

PT Portugal (100%)

PT Portugal (100%)

Portugal Telecom (100%)

Portugal Telecom (100%)

TMN (100%)
Portugal Telecom (100%)
Portugal Telecom (100%)

PT Comunicagoes (100%)

PT Comunicagdes (100%)

PT Portugal (100%)

PT Portugal (100%)

Africatel (100%)

PT Portugal (99.8%); PT
Comunicagoes (0.1%); TMN
(0.1%)

PT Comunicagdes (100%)

PT Participacoes (76.14%)

PT SGPS (52.50%)

Dez10

75,00%

90,00%

50,00%

100,00%

100,00%

51,00%

82,05%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

75,00%

100,00%

100,00%

76,14%

52,50%

Dez09

75,00%

90,00%

50,00%

100,00%

51,00%

82,05%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%

68,98%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

76,14%

52,50%
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SUBSIDIARIAS LOCALIZADAS NO BRASIL PARTICIPACAO NO CAPITAL

Dez10 Dez09

Empresa Notas  Sede Actividade Directa Efectiva  Efectiva
Dedic, SA (a) S&o Paulo Prestagdo de servicos de telecomunicagdes, de transmissao de dados PT Brasil (87,5%) 87,50% 100,00%

einformagoes
GPTI-Tecnologias de Informagéo, ~ (a) S&o Paulo Prestagdo de servicos na drea de sistemas e tecnologias de Dedic (100%) 87,50% -
SA informagao.
Istres Holding S.A (b) S&o Paulo Gestao de investimentos. Bratel BV (99,99%); Cvtel  100,00% -

(0,01%)

Portugal Telecom Brasil, SA Séo Paulo Gestdo de investimentos. Portugal Telecom (99.95%);  10000%  100,00%
("PT Brasil") PT Comunicagoes (0.05%)
Portugal Telecom Inovacao Brasil, S&o Paulo Desenvolvimento de actividade nas éreas de tecnologias de PT Inovagéo (100%) 100,00% 100,00%
Ltda. informacao e telecomunicagoes.
PT Multimédia.com Brasil, Ltda. Sao Paulo Gestao de participagoes sociais. PT Brasil (100%) 100,00% 100,00%

(“PTM.com Brasil")

(a) Conforme referido na Nota 2, em 7 de Fevereiro de 2010, a Dedic chegou a um acordo para a aquisicao de uma participagao de 100% na GPTI, com o respectivo preco de
aquisicéo a incluir a emissao de acgdes da Dedic representativas de 12,5% do seu capital.
(b) Esta empresa foi constituida em 2010.

SUBSIDIARIAS LOCALIZADAS EM AFRICA PARTICIPAGAO NO CAPITAL

Dez10 Dez09

Empresa Notas  Sede Actividade Directa Efectiva  Efectiva

Cabo Verde Mével (a) Praia Exploragéo do servigo de telecomunicagdes moveis. Cabo Verde Telecom (100%) 30,00% 30,00%

Cabo Verde Multimédia (a) Praia Exploragdo de servicos de multimédia. Cabo Verde Telecom (100%) 30,00% 30,00%

Cabo Verde Telecom (a) Praia Exploragéo de servicos de telecomunicagoes. PT Ventures (40%) 30,00% 30,00%

Cellco - Ste Cellulaire du Congo Congo Exploragéo de servigos de telecomunicagées, no Congo. PTI1(61%) 61,00% 61,00%

SARL

Contact Cabo Verde - Telemarke- Praia Gestao de call e de contact center. PT Contact (100%) 100,00% 100,00%

ting e Servicos de Informacao, SA

CST - Companhia Santomense SaoTomé Exploragdo do servigo publico de telecomunicagdes em Sao Tomé e Africatel (51%) 38,25% 38,25%

de Telecomunicagoes, SARL. Principe

Directel Cabo Verde - Servicos de Praia Publicacao de listas telefénicas e exploracao das bases de dados que Directel (60%); Cabo Verde 57,00% 57,00%

Comunicagdo, Lda. Ihes sdo afins em Cabo Verde. Telecom (40%)

Directel Uganda - Telephone (b) Uganda Publicagao de listas telefonicas.. Directel (100%) 75,00% 75,00%

Directories, Limited

Elta - Empresa de Listas Telefo- Luanda Publicacao de listas telefonicas.. Directel (55%) 41,25% 41,25%

nicas de Angola, Lda.

T-Innova (© Casablanca Prestacao de servigos na area de sistemas e tecnologias de PTInovagao (100%) 100,00% -
informagao.

Guinetel, S.A (d) Bissau Prestacdo de servicos de telecomunicagoes. - - 41,25%

Inovetel - Inovagdo e Sistemasde (¢ Casablanca PrestacOes servigos nas areas de telecomunicagées, servicos e PT Inovagao (100%) 100,00%  100,00%

Comunicagdo, SA sistemas de informacao.

Kenya Postel Directories, Ltd. Nairobi Producdo, edicdo e distribuicdo de listas telefonicas e outras Directel (60%) 45,00% 45,00%
publicacoes.

LTM - Listas Telefonicas de Maputo Gestdo, edicao, exploracéo e comercializagao de listas de assinatura e Directel (50%) 37,50% 37,50%

Mogambique, Lda. classificadas de telecomunicagoes.

Mobile Telecommunications () Namibia Exploragéo do servico mével. Africatel (34%) 25,50% 25,50%

Limited

TMM -Telecomunicagoes Méveis  (f) Maputo Exploragéo do servico mével. Portugal Telecom (98%) 98,00% -

de Mogambique

(a) A Portugal Telecom detém a maioria dos membros da comissao executiva da Cabo Verde Telecom, controlando deste modo as suas politicas financeiras e operacionais.
(b) Esta empresa foi consolidada pelo método da equivaléncia patrimonial.

(c) Esta empresa foi constituida em 2010 e consolidada pelo método de equivaléncia patrimonial.

(d) O investimento nesta empresa foi alienado em 2010 pelo montante de 1.000.000 euros.

(e) A Portugal Telecom celebrou com os restantes accionistas da MTC um acordo parassocial, que Ihe atribui o poder necessario para definir e controlar as politicas financeiras
e operacionais desta participada.

f) Esta empresa foi constituida em 2010.
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OUTRAS SUBSIDIARIAS PARTICIPACAO NO CAPITAL

Empresa
Bratel Brasil, SA

Bratel BV

Carrigans Finance SARL
Africatel

CVTEL, BV

Direct Media Asia

Portugal Telecom Asia, Lda. ("PT

Asia")

Portugal Telecom Europa, S.PRL.

("PT Europa")

Portugal Telecom Internacional

Finance BV

TimorTelecom, SA

Notas
@

(@
(@

(b)

Sede

Amesterdao
Amesterdao
Luxemburgo
Amesterdao
Amesterdao
Hong Kong

Macau

Bruxelas

Amesterdao

Timor

(a) Estas empresas foram constituidas em 2010.
(b) Estas empresas foram consolidadas pelo método da equivaléncia patrimonial dado que estdo actualmente sem actividade.

ANEXO 1l

EMPRESAS CONSOLIDADAS PELO METODO PROPORCIONAL

No seguimento da alienagdo da participacdo de 50% na Brasilcel em Setembro de 2010, a Portugal Telecom ja ndo consolidou
proporcionalmente os activos, passivos e resultados desta empresa e das suas subsidiérias e, consequentemente, este negocio foi
classsificado como operacao descontinuada (Nota 20). A tabela abaixo lista as empresas que eram consolidadas pelo método

Actividade

Gestédo de investimentos.
Gestdo de investimentos.
Gestdo de investimentos.
Gestdo de investimentos.
Gestdo de investimentos.

Publicacao de directérios B2B e similares em suporte de papel e/ou
electronico.

Promogao e marketing de servicos de telecomunicagées.

Consultoria de gestao, técnica e comercial no dominio das
comunicagdes, no que respeita aos mercados europeus e assuntos
comunitarios.

Obtengéo de fundos no mercado internacional.

Concessionaria dos servicos de telecomunicagdes em Timor.

proporcional antes da conclusdo desta transaccao.

PARTICIPACAO NO CAPITAL

Empresa

Portelcom Participagdes, SA

(“Portelcom’”)

Ptelecom Brasil, SA (“Ptelecom”)

TBS Celular Participages, SA

(“TBS")

Telemig Celular

Vivo Participagoes, SA (“Vivo

Participacoes”)
Vivo, SA

Brasilcel, N.V. (“Brasilcel”)
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Notas

Sede

Séo Paulo

Séo Paulo

Séo Paulo

Minas Gerais

Séo Paulo

Curitiba

Amesterdao

Actividade

Gestao de participagdes sociais.
Gestao de participagoes sociais.
Gestao de participagoes sociais.
Exploragdo do servico mével celular.
Gestao de participagdes sociais.
Exploracdo do servigo mével celular.

Gestao de participagdes sociais.

Directa
Bratel BV (99%); Cvtel (1%)

PT Méveis (100,00%)

PT Méveis (100,00%)
Portugal Telecom (75%)

PT Méveis (100%)

Directel (100%)

Portugal Telecom (99.84%);
PT Comunicagoes (0.16%)
Portugal Telecom (98.67%)

Portugal Telecom (100%)

TPT (54.01%)

Directa

Dez10
Efectiva

100,00%
100,00%
100,00%
75,00%

100,00%

75,00%

100,00%

98,67%

100,00%

41,12%

Dez10
Efectiva

Dez 09
Efectiva

75,00%
100,00%

75,00%

100,00%

98,67%

100,00%

41,12%

Dez09
Efectiva

50,00%

50,00%

48,13%

29,71%

29,71%

29,71%

50,00%
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ANEXO 11l

EMPRESAS ASSOCIADAS

As empresas associadas a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 encontram-se detalhadas em baixo.

EMPRESAS ASSOCIADAS LOCALIZADAS EM PORTUGAL PARTICIPAGAO NO CAPITAL

Empresa

Broadnet Portugal
Caixanet - Telematica e
Comunicagoes, SA
Capital Criativo - SCR, SA

Entigere - Entidade Gestora Rede

Multiservigos, Lda.
INESC - Instituto de Engenharia

de Sistemas e Computadores, SA

("INESC")

INESC Inovagéo - Instituto de
novas tecnologias

Multicert - Servigos de
Certificagdo Electronica, SA

Paginas Amarelas, SA ("Paginas
Amarelas")

PTP&F ACE

PT Prime Tradecom - Solugoes
Empresariais de Comércio
Electronico, SA ("Tradecom”)

SGPICE - Sociedade de Gestao de

Portais de Internet e Consultoria
de Empresas, SA

Siresp — Gestao de Rede Digitais
de Seguranca e Emergéncia, SA

Sportinvest Multimédia, S.A.

Sportinvest Multimédia, SGPS, SA

Tele Larm Portugal - Transmisséo

de Sinais, SA

Tradeforum-Solugbes de
Comercio Electronico, ACE.

Vantec - Tecnologias de
Vanguarda Sistemas de
Informagao, S.A.

(a) Conforme referido acima, a Portugal Telecom alienou uma participacao de 36,65% na PT Prime Tradecom, tendo reduzido a sua participagao para 33,33%. Consequentemente,

Notas

(@

Sede

Lisboa

Lisboa

Loures

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Actividade

Disponibilizagao de servigos de acesso a internet.

Prestacdo de servicos financeiros através da internet.

Gestdo de investimentos.

Gestdo de redes.

Gestao de redes.

Gestdo de redes.

Prestacdo de servicos de certificacao electronica.

Producéo, edicéo e distribuicao de listas telefénicas e outras.

Prestacdo de servicos de consultoria, assessoria e apoio a
implementacéo de processos de envelopagem.

Prestacdo de servicos de desenvolvimento e consultoria no ambito
do comércio electrénico, contetidos e tecnologias de informagao

Oferta de um conjunto completo de informagao, produtos e servigos
através da Internet.

Gestéo de redes.

Servicos de contetidos desportivos para os principais agentes de
mercado, nomeadamente Televisoes, Operadores Mveis e ISP's.

Gestao de Participagoes Sociais.
Exploragéo de servicos de transmisséo e supervisao de alarmes,
telemedida, telecontrolo e troca de dados.

Fornecimento de solugées de comércio electronico business-to-
business no mercado nacional e de solugdes de automatizagao dos
processos de compra.

Comercializagdo de solugdes e equipamentos para o sector
audiovisual.

o0 método desta empresa foi alterado para o método de equivaléncia patrimonial.

EMPRESAS ASSOCIADAS LOCALIZADAS EM AFRICA PARTICIPAGAO NO CAPITAL

Empresa

Guiné Telecom — Companhia de
Telecomunicagoes da
Guiné-Bissau, SARL.

Multitel - Servicos de
Telecomunicagoes, Lda.

Teledata de Mogambique, Lda.

Unitel

Notas
(@

(b)

Sede

Bissau

Luanda

Maputo

Luanda

Actividade

Prestagdo de servico publico de telecomunicagoes.

Exploracdo e prestagdo de servicos de comunicacao de dados e
outros servicos de comunicagao digital de informagao.

Exploracéo e comercializagao do servico publico de telecomunica-
¢oes de dados e outros servigos telemdticos.

Exploracdo do servigo mével celular em Angola.

(a) O investimento nesta empresa foi alienado em 2010 pelo montante de 200.000 euros.
(b) O investimento nesta empresa foi alienado em 2010 pelo montante de 131.811 euros.

Directa
Portugal Telecom (21.27%)

PT Prime (10%); PT SI (5%)

PT Comunicages (20%)

PT Participacoes (25%)

Portugal Telecom (26.36%);
PT Comunicagoes (9.53%)

INESC (90%)

PT Prime (20%)

Portugal Telecom (24.88%);
PT Prime (0.125%)

PT Comunicagdes (49%)

Portugal Telecom (33,33%)

PT Prime Tradecom
(100.00%)

PT Participagdes (30.55%)
Sportinvest Multimédia

(100%)
Portugal Telecom (50%)

PT Prime (50%)

PT Prime Tradecom (50%)

Portugal Telecom (25%)

Directa

PT Ventures (40%)

PT Ventures (25%)

Dez10
Efectiva

21,27%

15,00%

20,00%

25,00%

35,89%

32,30%

20,00%

25,00%

49,00%

3333%

3333%

30,55%

50,00%

50,00%

50,00%

16,50%

25,00%

Dez10
Efectiva

30,00%

18,75%

Dez09
Efectiva

21,27%

15,00%

20,00%

25,00%

35,89%

32,30%

20,00%

25,00%

49,00%

3333%

30,55%

50,00%

50,00%

50,00%

33,00%

25,00%

Dez09
Efectiva

30,11%

30,00%

18,75%

18,75%
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EMPRESAS ASSOCIADAS (INCLUINDO BRASIL) PARTICIPACAO NO CAPIT

Empresa Notas  Sede Actividade

UOL, Inc (a) S&o Paulo Prestagéo de servicos de ISP e producéo e disponibilizagao de
contetidos para Internet.

CTM - Companhia de Macau Prestacdo de servicos de telecomunicagdes publicas em Macau.

Telecomunicagdes de Macau,

SARL.

Hungaro Digitel KFT Budapeste Prestagdo de servicos de comunicagdes empresariais.

Dez10
Directa Efectiva
Portugal Telecom (21.95%); 28,78%
PT Brasil (6.83%)
PT Comunicagdes (3%); PT 28,00%
Participagdes (25%)
PT Participacoes (44.62%) 44,62%

Dez09
Efectiva
28,78%

28,00%

44,62%

(a) Conforme mencionado na Nota 47, em 27 de Janeiro de 2011, a Portugal Telecom concluiu a alienacao do investimento nesta empresa associada pelo montante total de 356

milhoes de reais (equivalente a 160,5 milhées de euros a 31 de Dezembro de 2010).
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RELATORIO E PARECER DA COMISSAO DE AUDITORIA SOBRE O RELATORIO
E CONTAS CONSOLIDADOS DO EXERCICIO DE 2010

1. Introducao

Nos termos e para os efeitos do disposto na alinea g) do artigo 423.°-F do Cédigo das Sociedades Comerciais e no artigo 28.° dos
Estatutos da Sociedade, vem a Comissdo de Auditoria da Portugal Telecom, SGPS, SA (“Sociedade”ou "PT SGPS”") emitir o seu relatério
e dar o seu parecer sobre o Relatério e Contas Consolidados do Grupo Portugal Telecom para o exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2010.

2. Actividades de fiscalizagao

No ambito das suas competéncias enquanto 6rgao de fiscalizacdo da Sociedade, em 2010, a Comissao de Auditoria acompanhou a
gestao e a evolugdo dos negécios da Sociedade e o cumprimento das normas legais, regulamentares e contabilisticas aplicaveis e
desenvolveu um conjunto de acgdes de fiscalizacdo quanto a qualidade e integridade do processo de elaboracdo e divulgacdo da
informacao financeira constante dos documentos de prestacao de contas consolidadas do Grupo Portugal Telecom.

No exercicio de 2010, a Comissdo de Auditoria emitiu (a) 10 Pareceres Prévios sobre Propostas de Transacgdes com Partes
Relacionadas, nos termos definidos na Ordem de Servigo .2 409CA, de 17 de Dezembro de 2009, dos quais se destacam os pareceres
relativos a proposta de alienacdo da participagcao do Grupo PT na BrasilCel/Vivo e a proposta de transferéncia dos planos de pensées
regulamentares do Grupo PT para o Estado Portugués, bem como (b) 6 outros Pareceres e Deliberagoes sobre assuntos vérios, a
solicitagdo dos Presidentes do Conselho de Administragdo e/ou da Comissao Executiva, dos quais se destacam o parecer relativo a
conformidade da actuagdo dos administradores e colaboradores do Grupo Portugal Telecom no quadro de potenciais ou projectados
investimentos em ¢rgdos de comunicacao social, designadamente na Media Capital, e a deliberacdo de consentimento ao
pagamento de um adiantamento sobre os lucros do exercicio de 2010, tendo ainda (c) apresentado a sua resposta a Consulta
Publica da Comissao Europeia sobre um conjunto de temas relacionados com “Audit Policy: Lessons from the Crisis” (Green Paper).

Ao longo do exercicio, a Comissao reuniu periodicamente com os responsaveis pela preparacao do Relatério e Contas Consolidados
da Sociedade e das contas de subsidiarias relevantes, bem como com os Auditores Externos e o Revisor Oficial de Contas da
Sociedade, com quem comentou a adequacdo dos principios contabilisticos e critérios valorimétricos adoptados no fecho das
contas e dos critérios adoptados na elaboracao do relatério de gestdo. Adicionalmente, a Comissdo de Auditoria apreciou os termos
da Certificacao Legal das Contas emitida pelo Revisor Oficial de Contas e do Relatério de Auditoria dos Auditores Externos, ambos
sobre as referidas demonstra¢oes financeiras consolidadas aprovadas pelo Conselho de Administracao, os quais foram emitidos sem
quaisquer reservas.

A Comissao de Auditoria exerceu também as suas competéncias em matéria de supervisdo das habilitacdes, independéncia e
execucdo de fungdes dos Auditores Externos e do Revisor Oficial de Contas da Sociedade e de supervisdo da qualidade, integridade
e eficdcia do sistema de controlo interno e de gestao de riscos e da fungdo de auditoria interna da PT SGPS.

Relativamente ao sistema de controlo interno, destaca-se a sua certificagdo em 2010, por referéncia ao exercicio de 2009, pelos
Auditores Externos da Sociedade, em conformidade com os requisitos definidos na Section 404 do Sarbanes-Oxley Act, com base
na metodologia definida pelo COSO (Committee of Sponsoring Organizations), encontrando-se ainda em curso idéntica revisdéo com
referéncia a 31/12/2010.

Conforme previsto no n.° 5 do Artigo 420.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, a Comissédo de Auditoria verificou, ainda, que o
relatorio sobre a estrutura e praticas de governo societério divulgado inclui os elementos referidos no Artigo 245.2-A do Cédigo dos
Valores Mobilidrios que s&o aplicaveis ao Grupo PT.

As actividades de fiscalizagdo acima descritas serao tratadas mais pormenorizadamente no relatério de actividades da Comissao de
Auditoria relativo ao exercicio de 2010 divulgado no website da Sociedade.
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3. Declaracao de Responsabilidade

Para efeitos do disposto no nimero 1, alinea ¢) do artigo 2452 do Cédigo dos Valores Mobilidrios, os membros da Comisséo de
Auditoria da Portugal Telecom, SGPS, SA, abaixo identificados declaram, na qualidade e no dmbito das fun¢des que Ihe competem
tal como ai referidas, que, tanto quanto é do seu conhecimento e tendo por base a informacdo a que tiveram acesso no seio da
Comissao de Auditoria, no exercicio das suas funcoes:

- Ainformacédo constante do relatério de gestdo, das contas anuais, da certificacdo legal de contas e dos demais documentos
de prestacédo de contas exigidos por lei ou regulamento relativamente ao exercicio social findo em 31 de Dezembro de 2010
foi elaborada em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do
activo e do passivo, da situagdo financeira e dos resultados da Portugal Telecom, SGPS, S.A. e das empresas incluidas no
respectivo perimetro de consolidacéo;

- Orelatério de gestao relativo aquele exercicio social expoe fielmente a evolugao dos negécios, do desempenho e da posicao
da Portugal Telecom, SGPS, SA e das empresas incluidas no respectivo perimetro de consolidacao, contendo nomeada-
mente uma descricao correcta dos principais riscos e incertezas com que tais entidades se defrontam.

4, Parecer sobre o relatorio e contas consolidados relativos ao exercicio de 2010

Em face do exposto, é conviccao da Comisséo de Auditoria que o Relatério Consolidado de Gestéo e as Demonstracoes Financeiras
Consolidadas do Grupo Portugal Telecom do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, as quais compreendem as demonstragoes
consolidadas dos resultados, do rendimento integral, da posicao financeira, das alteragdes nos capitais préprios e dos fluxos de caixa
e respectivas notas anexas, referentes ao exercicio findo naquela data, estdo de acordo com as disposicoes contabilisticas e legais e
estatutdrias aplicaveis, pelo que deveréo ser aprovados pela Assembleia Geral Anual da PT SGPS.

Lisboa, 25 de Margo de 2011

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE AUDITORIA

(Jodo Manuel de Mello Franco)
OS VOGAIS

(José Guilherme Xavier de Basto)

(Mério Jodo de Matos Gomes)
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS CONSOLIDADAS

Introducao

1. Examindmos as demonstracoes financeiras consolidadas da Portugal Telecom, SGPS, S.A. ("Empresa”) do exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2010, as quais compreendem a demonstragao consolidada da posicao financeira em 31 de Dezembro de 2010 (que
evidencia um total de 15.169.932.161 Euros e um total do capital proprio de 4.609.145.135 Euros, incluindo um resultado liquido
consolidado do exercicio atribuivel aos accionistas da Empresa e reconhecido na demonstracao consolidada dos resultados de
5.672.194.967 Euros e um total dos interesses nao-controladores de 147.871.835 Euros), as demonstracdes consolidadas dos
resultados, do rendimento integral, das alteracdes nos capitais préprios e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, e
as correspondentes notas as demonstracdes financeiras consolidadas. Estas demonstracdes financeiras consolidadas foram
preparadas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (International Financial Reporting Standards
("IFRSs”)), tal como adoptadas pela Unido Europeia.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracéo a preparacdo de demonstracoes financeiras consolidadas que apresentem
de forma verdadeira e apropriada a posi¢édo financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidacdo, os resultados e
rendimento integral consolidados das suas operagdes, as alteracdes no seu capital préprio consolidado e os seus fluxos de caixa
consolidados, a adopcao de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutencdo de um sistema de controlo interno
apropriado, bem como a informacdo de quaisquer factos relevantes que tenham influenciado a actividade, posicao financeira ou
resultados das empresas incluidas no perimetro da consolidacéo.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente, baseada no nosso exame daquelas
demonstraces financeiras.

Ambito

4.0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranca aceitdvel de que as demonstragcdes financeiras consolidadas estao isentas de distorcdes materialmente relevantes. Para
tanto,oexameincluiu a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e informagdes divulgadas nas demonstragoes
financeiras e a avaliacdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administracao, utilizadas na sua
preparacao, a verificacdo das operacdes de consolidacéo e de terem sido apropriadamente examinadas as demonstracdes financeiras
das empresas incluidas na consolidacdo, a apreciacdo da adequacdo das politicas contabilisticas adoptadas, da sua aplicacao
uniforme e da sua divulgacédo, tendo em conta as circunstancias, a verificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade das
operacgoes, e a apreciacao da adequacédo, em termos globais, da apresentacao das demonstracoes financeiras consolidadas.

5.0 nosso exame abrangeu também a verificagcdo da concordancia da informagao constante do Relatério Consolidado de Gestéo
com os restantes documentos de prestacao consolidada de contas, bem como as verificacdes previstas nos nimeros 4 e 5 do artigo
4510 do Cdédigo das Sociedades Comerciais.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressao da nossa opinigo.
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Opiniao

7. Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em
todos os aspectos materialmente relevantes, a posicao financeira consolidada da Portugal Telecom, SGPS, SA e suas subsididrias em
31 de Dezembro de 2010, os resultados e o rendimento integral consolidados das suas operacdes, as alteracdes no seu capital
proprio consolidado e os seus fluxos de caixa consolidados no exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (International Financial Reporting Standards (“IFRSs”)), tal como adoptadas pela Unido Europeia,
aplicadas de forma consistente com o exercicio anterior.

Relato sobre outros requisitos legais

8. E também nossa opinido que a informacdo financeira consolidada constante do relatério consolidado de gestdo é concordante
com as demonstracoes financeiras consolidadas do exercicio e que o relatério do governo da sociedade inclui os elementos exigiveis
nos termos do artigo 245°-A do Cédigo dos Valores Mobilirios.

Lisboa, 28 de Marco de 2011

P.Matos Silva, Garcia Jr,, P. Caiado & Associados
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas

Representada por Pedro Matos Silva
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RELATORIO DE AUDITORIA
CONTAS CONSOLIDADAS

Introducao

1. Para os efeitos do artigo 245° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, apresentamos o nosso Relatério de Auditoria sobre a informagdo
financeira consolidada contida no Relatério de Gestdo e as demonstracdes financeiras consolidadas anexas do exercicio findo em 31
de Dezembro de 2010 da Portugal Telecom, SGPS, S.A. ("Empresa”) e suas subsididrias, as quais compreendem a demonstra¢éo
consolidada da posicao financeira em 31 de Dezembro de 2010, que evidencia um total de 15.169.932.161 Euros e capitais proprios
de 4.609.145.135 Euros (liquidos da distribuicdo de um adiantamento sobre os lucros de 2010 no montante de 875.872.500 Euros),
incluindo um resultado liquido consolidado atribuivel aos accionistas da Empresa de 5.672.194.967 Euros, as demonstracoes
consolidadas dos resultados, dos rendimentos integrais, das alteracdes nos capitais proprios consolidados e dos fluxos de caixa no
exercicio findo naquela data e o correspondente anexo.

Responsabilidades

2.E daresponsabilidade do Conselho de Administracéo: (i) a preparacdo de demonstracdes financeiras consolidadas que apresentem
de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidagado, o resultado e o
rendimento integral consolidado das suas operagdes, as alteragdes no seu capital proprio consolidado e os seus fluxos de caixa
consolidados; (i) que a informacao financeira historica seja preparada de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
tal como adoptadas pela Unido Europeia e que seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo
Codigo dos Valores Mobilidrios; (iii) a adopgao de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutengao de um sistema de
controlo interno apropriado; e (iv) a informacdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a actividade do conjunto das
empresas incluidas na consolidagao, a sua posicao financeira ou o seu resultado e rendimento integral.

3. A nossa responsabilidade consiste em examinar a informacao financeira contida nos documentos de prestagdo de contas acima
referidos, incluindo a verificacdo se, para os aspectos materialmente relevantes, é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita,
conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no
Nosso exame.

Ambito

4.0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que este seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranca
aceitdvel sobre se as demonstracdes financeiras consolidadas estdo isentas de distorcdes materialmente relevantes. Este exame
incluiu a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e informagdes divulgadas nas demonstragdes financeiras
e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragao, utilizadas na sua preparagao.
Este exame incluiu, igualmente, a verificacdo das operagdes de consolidacdo e de terem sido apropriadamente examinadas as
demonstracoes financeiras das empresas incluidas na consolidacédo, a apreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas
adoptadas, a sua aplicagdo uniforme e a sua divulgagao, tendo em conta as circunstancias, a verificacdo da aplicabilidade do principio
da continuidade das operacoées, a apreciacao sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstracdes financeiras
consolidadas, e a apreciacéo, para os aspectos materialmente relevantes, se a informacéo financeira é completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita. O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informacéo financeira consolidada constante
do Relatério de Gestdo com os restantes documentos de prestacdo de contas consolidadas, bem como as verificacdes previstas nos
numeros 4 e 5 do artigo 451° do Cédigo das Sociedades Comerciais. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base
aceitdvel para a expressdo da nossa opinido.
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Opiniao

5. Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas referidas no pardgrafo 1 acima, apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicéo financeira consolidada da Portugal Telecom, SGPS, S.A. e suas
subsididrias em 31 de Dezembro de 2010, o resultado consolidado das suas operagdes, os seus rendimentos integrais consolidados,
os seus fluxos consolidados de caixa e as alteracdes no seu capital préprio consolidado no exercicio findo naquela data, em
conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas pela Unido Europeia, aplicadas de forma
consistente com o exercicio anterior e a informacdo nelas constante é, nos termos das definicdes incluidas nas directrizes
mencionadas no paragrafo 4 acima, completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Relato sobre outros requisitos legais

6. E também nossa opinido que a informacédo financeira consolidada constante do Relatério de Gestdo ¢ concordante com as
demonstracoes financeiras consolidadas do exercicio e o relato sobre as praticas de governo societario inclui os elementos exigiveis
a Empresa nos termos do artigo 245° - A do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

Lisboa, 25 de Marco de 2011

Deloitte & Associados, SROC S.A.

Representada por Jodo Luis Falua Costa da Silva
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GLOSSARIO

ADR | American Depositary Receipt. Titulo que esta cotado na NYSE
em representacéo de accées de empresas ndo americanas. 1 ADR
daPT=1accédodaPT.

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

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

Capex | Capital expenditure. Investimento em imobilizado cor-
poreo e incorporeo.

Cash flow | A diferenca entre os cash inflows e os cash outflows
num determinado periodo.

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

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

CRM | Customer Relationship Management. Gestao do relaciona-
mento com os clientes.

Custos de curtailment | Custos decorrentes do programa de
reducéo de efectivos.

EBITDA | Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amorti-
sation. Resultados operacionais antes de amortizacdes. EBITDA =
resultado operacional + amortizagdes + custos com beneficios de
reforma.

Euronext ou Euronext Lisbon | Bolsa de valores de Lisboa,
mercadoonde asaccdesda PTestao cotadas e sao transaccionadas.

Freecashflow | free cash flow = cash flow operacional+/-
aquisicdes/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.

FTTH | Rede de fibra dptica.

Gearing | Gearing = divida liquida / (divida liquida + capital
proprio).

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

HDTV | High Definition Television. Transmissao do sinal de televisao
com uma resolucdo maior do que os formatos tradicionais.

IAS/IFRS | 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.

IP | Internet Protocol. Standard que especifica o formato exacto dos
pacotes de dados transmitidos através da rede Internet.
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IPTV | Internet Protocol Television. Servico de televisdo digital
disponibilizado na linha telefénica, através de uma conexdo de
banda larga.

ISP | Internet Service Provider. Empresa que fornece o acesso a
Internet.

Margem EBITDA | Margem EBITDA = EBITDA / receitas opera-
cionais.

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

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

NGAN | Next generation acess network. Redes de acesso de nova
geracao.

NYSE | New York Stock Exchange. Bolsa de Valores de Nova lorque.
Oferta triple-play | Oferta integrada de voz, TV e Internet.

Pay to basic ratio | Pay to basic rdcio. Racio que representa
a percentagem do numero total de subscricdes dos servicos
premium em relacdo ao numero total de clientes de TV por
subscricao.

POC | Plano Oficial de Contabilidade.
PRB | Custos com beneficios de reforma

PSTN | Public Switched Telephone Network. Sistema de telefone
tradicional instalado sobre linhas de cobre.

RDIS | Rede Digital com Integragao de Servicos. Rede de teleco-
municacoes digital que permite a transmissdo em simultaneo de
voz e de dados sobre um acesso fixo.

Resultado operacional | Resultado operacional = resultado
antes de resultados financeiros e impostos + custos do programa
de reducédo de efectivos + menos (mais) valias na alienacdo de
imobilizado + outros custos liquidos.

SARC | Subscriber Acquisition and Retention Cost. Custos de
aquisicao e de retengdo por cliente. SARC = (70% dos custos de
marketing e de publicidade + comissdes + subsidios) / (adicoes
brutas + upgrades).

SEC | Securities and Exchange Commission. Regulador americano
para o mercado de capitais.

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

VoD | Video-on-demand. Sistema que permite seleccionar e ver
videos.

3G | 3Generation. Terceira geragéo é um termo genérico que cobre
varias tecnologias para redes moveis (UMTS, W-CDMA e EDGE), as
quais integram servicos de multimédia, permitindo a transmissao
de dados a uma velocidade superior a da tecnologia GSM.
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INDICADORES-CHAVE

DESTAQUES FINANCEIROS CONSOLIDADOS (1)

4710 4709
: eceltasoperaaonal s sigy T T St
Custos operacionais, excluindo PRBs e amortiza¢oes 587,2 581,4
EBITDA @ 362,5 379,9
Resultado operacional © 168,4 132,3
Resultado liquido “ 54,5 312,1
Capex ® 304,9 327,5
Capex em % das receitas operacionais (%) 32,1 34,1
EBITDA menos Capex 57,6 52,4
Free cash flow 833,7 5574
Divida liquida © 2.099,8 4.829,0
Resp. nédo fin. com benef. de reforma lig. de impostos 71,4 1.078,5
MargemEBITDA(%)‘7’382 ............ S T e T e
Divida liquida / EBITDA (x) © 1,4 32
EBITDA / juros liquidos (x) 38,2 6,0
Resultadollqwdoporacgao006 ............ Tk TR
Resultado liquido por accao diluido © 0,06 0,34

(1) Os valores relativos a 2009 foram ajustados de forma a reconhecer o negécio da Vivo como operacao descontinuada e a reflectir os impactos da adopcéo da IFRIC 12. (2)
EBITDA = resultado operacional + PRBs + amortizacdes. (3) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos com o programa de reducao
de efectivos + menos (mais) valias na alienagao de imobilizado + outros custos (ganhos) liquidos. (4) Em 2010, o resultado liquido inclui itens extraordinarios relacionados
com a mais-valia obtida com a aliena¢ao da Brasilcel, ajustamentos de converséao cambial acumulados que foram reconhecidos no resultado liquido na data da alienacao
e ajustamentos ao valor contabilistico de certos activos, provisdes para contingéncias e outros custos nao recorrentes. No 4T09 o resultado liquido inclui uma mais-valia
relacionada com a alienagao da Médi Télécom. (5) Exclui a aquisicao de activos imobilidrios aos fundos de pensdes no 4T10 (236 milhdes de euros) e compromissos adicionais
nos termos da licenca UMTS no 1T09 (11,5 milhdes de euros). (6) A divida liquida em 2009 é proforma, a fim de reflectir a desconsolidagao da Vivo. (7) A margem EBITDA =
EBITDA / receitas operacionais. (8) O resultado liquido por acgao diluido considera o lucro liquido excluindo os custos relativos as obrigagdes convertiveis, dividido pelo nimero

de acgoes diluidas.
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009/10
(1,2%)
1,0%
(4,6%)
27,3%
(82,5%)
(6,9%)
(2,0pp)
9,9%
49,6%
(56,5%)
(34,0%)
(1,4pp)
(1,7x)

(82,5%)
(81,7%)

2010
3.742,3
2.250,6
1.491,7

694,9
5.672,2

798,4

21,3

693,3
5.485,5
2.099,8

MILHOES DE EUROS

37334
2.176,5
1.556,9
7504
684,7
848,1
22,7
708,8
679,1
4.829,0

009/10
0,2%
3,4%
(4,2%)
(7,4%)
n.s.
(5,9%)
(1,4pp)
(2,2%)
n.s.
(56,5%)

(34,0%)
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INDICADORES-CHAVE

DADOS OPERACIONAIS - REDE FIXA

4710 4709 A09/10 2010 2009 A09/10

hewssas ooy gy G P R E
Acessos de retalho 4,527 4189 8,0% 4527 4189 8,0%
PSTN/RDIS 2.695 2.746 (1,9%) 2.695 2.746 (1,9%)
Linhas geradoras de trafego 2.600 2612 (0,5%) 2.600 2.612 (0,5%)
Pré-seleccao 95 134 (28,9%) 95 134 (28,9%)
Banda larga fixa de retalho 1.001 862 16,1% 1.001 862 16,1%
Clientes de TV 830 581 42,9% 830 581 42,9%
Acessos de wholesale 356 398 (10,5%) 356 398 (10,5%)
Lacetes locais desagregados 242 281 (13,7%) 242 281 (13,7%)
Acessos ORLA 62 63 (2,4%) 62 63 (2,4%)
ADSL wholesale 52 54 (3,4%) 52 54 %)

Adicoes liquidas (‘000) 82 93 (12,2%) 295 289 %
Acessos de retalho 98 109 (9,9%) 337 325 3,7%
PSTN/RDIS 1 17) 104,3% (51) (96) 47,1%
Linhas geradoras de trafego ] (7) 202,2% 12) (56) 78,0%
Pré-seleccao (7) 9) 25,1% (39) (40) 4,3%
Banda larga fixa de retalho 37 50 (25,8%) 139 152 (8,7%)
Clientes de TV 61 76 (20,2%) 249 269 (7,4%)
Acessos de wholesale (16) (16) (4,0%) (42) (36) (16,1%)
Lacetes locais desagregados (15) (16) 6,3% (38) (25) (55,4%)
Acessos ORLA (1) 1 (173,2%) 2) (12) 87,7%
Banda larga fixa wholesale (0) (1) 20,9% 2) 1 (271,1%)
'FI{GIU'a'e'e}éfé'lhablaf'z;\.c'é.s';c;.""’ .............................. N T T ee ey o
ARPU (euros) 30,0 304 (1,5%) 30,1 30,1 (0,1%)
Trafego total (milhées de minutos) 2.725 2.826 (3,5%) 10.867 11.225 (3,2%)
Trafego de retalho 1.164 1.201 (3,0%) 4,581 4713 (2,8%)
Trafego de wholesale 1.561 1.625 (3,9%) 6.286 6.512 (3,5%)
Trabalhadores 6.177 6.450 (4,2%) 6.177 6.450 (4,2%)

(1) Acessos de retalho por acessos PSTN/RDIS.

DADOS OPERACIONAIS « MOVEL™

4710 4709 A09/10 2010 2009 A09/10
Cllemaciigon) S Sy g e
Adicoes liquidas (‘000) 105 180 (41,6%) 167 319 (47,7%)
Trafego total (milhdes de minutos) 2.690 2.595 3,7% 10.539 9.848 7,0%
MOU (minutos) 123 121 0,9% 121 117 2,9%
ARPU (euros) 13,8 15,9 (13,3%) 14,5 16,2 (10,8%)

Cliente 121 13,8 (12,7%) 12,6 14,0 (10,1%)
Interligacéo 1,5 1,8 (18,0%) 1,6 1,9 (15,4%)
Dados em % das receitas de servico (%) 24,7 23,7 1,1pp 24,6 23,1 1,5pp
SARC (euros) 35,8 36,7 (2,4%) 33,0 36,0 (8,5%)
Trabalhadores 1.029 1.004 2,5% 1.029 1.004 2,5%

(1) Inclui subscritores MVNO.

224 PORTUGAL TELECOM | RELATORIO & CONTAS CONSOLIDADAS 2010






DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

INFORMACAO ADICIONAL ACCIONISTA

NEGOCIACAO DAS ACCOES E ADRs

As accoes da PT estdo cotadas na Euronext (codigo: PTC.LS) e na Bolsa de Nova York, sob a forma de ADR - American Depositary

Receipts (codigo: PT). Um ADR é egivalente a uma acgao ordindria.

Em 31 de dezembro de 2010, o capital social da Empresa encontrava-se representado por 896.512.500 acgdes com o valor nominal
de 3 céntimos cada, estando cotadas em bolsa 896.512.000 ac¢des na Euronext e na Bolsa de Nova York. Na mesma data, o nimero
de ADRs registrados ascendia a 25.524.794, representando 2,8% do total do capital social da PT.O numero de ac¢des em circulacdo
de 876mn foi ajustado por 20.64mn de ac¢oes proprias detidas através de equity swaps.

INFORMAGCAO BOLSISTA

Capital social (euros)
Numero de acgoes

Numero de ac¢des em circulacdo

Cotacao (euros)

26.895.375 26.895.375

896.512.500 896.512.500
875.872.500 875.872.500
8,380 8,520

Dividendo bruto por accéo (euros)
Dividend yield

Resultado liquido (milhdes de euros)

Co agoes / transagaoes

Cotagao maxima (euros)

Cotagao minima (euros)

Cotacao média (euros)

Transacgdes em volume (milhoes de acgdes)

Tra 6es em valor (milhdes de euros)

26,3%
5.672

35,5%

11,000 8,690
6,480 5479
8,736 6,930
1.203 777

10.418 5.370

Variagédo anual
Portugal Telecom
PSI-20

DJ Stoxx Telecom Europe

CALENDARIO FINANCEIRO 2010
26 de Maio | Resultados do primeiro trimestre de 2011
4 de Agosto | Resultados do primeiro semestre de 2011

3 de Novembro | Resultados dos primeiros nove meses de 2011
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7,0% 40,4%
(10,3%) 33,5%
2,9% 11,3%
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DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

CONTACTOS

RELAGCAO COM INVESTIDORES

Nuno Vieira

Director de Relacao com Investidores
Portugal Telecom

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

Tel: +351 215001 701

Fax: +351 215 000 800

E-mail: nuno.tvieira@telecom.pt

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

BANCO DEPOSITARIO

The Bank of New York
ADR Division

101 Barclay Street, 22nd Floor
New York, NY 10286, USA
Tel:+1212 815 2367

Fax:+1 212571 3050

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

PAGINA DA INTERNET

Todas as publicagcdes e comunicagdes, bem como informacgdes sobre os produtos, servicos e negocios da
Empresa, estdo 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: +351 215 002 000
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