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Portugal Telecom

Portugal

Rede fixa
965 milhdes de euros de receitas

> Retalho, voz e dados para grandes empresas, ISP e banda larga [PT

Comunicagdes100%]
> Voz e dados para PME [PT Prime 100%)]

Mbvel
737 milhdes de euros de receitas

> TMN 100%

Principais activos internacionais

Receitas (milhdes de euros)

Vivo 31,81%

Unitel 25% ©

Médi Télécom 32,18%
CTM 28%

MTC 34%®

CVT 40% ©

Timor Telecom 41,12%
CST 51%

UOL 29%

>
>
>
>
>
>
>

>

>

Brasil > Mével

Angola > Movel

Marrocos > Movel

Macau > Fixo, mével, Internet e dados
Namibia > Movel

Cabo Verde > Fixo, moével, Internet e dados
Timor > Fixo, mével, Internet e dados
Sao Tomé e Principe > Fixo, moével, Internet e dados
Brasil > ISP, conteldos e Internet

1.442
559
217
11

58
35
17
6
325

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

Empresas instrumentais

Servigos de sistemas e TI [PT Sistemas de Informagao 100%l]; Inovacgéo, investigacao e desenvolvimento [PT Inovacao 100%];

Servigos administrativos e de gestdo partilhada [PT PRO 100%]; Servicos de negociacdo [PT Compras 100%];

Call centers e servicos de telemarketing [PT Contact 100%]; Gestédo de fundos de pensdes [Previsao 82,05%]
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Analise dos resultados consolidados

Resultados Consolidados

Demonstragdo de resultados consolidados milhdes de euros
2T09 2708 A 09/08 1509 1508 A 09/08
Receitas operacionais 1.627,0 1.668,2 (2,5%) 3.231,5 3.240,1 (0,3%)
Rede fixa ? 473,3 476,1 (0,6%) 965,3 953,7 1,2%
Méovel Portugal - TMN @ 367,1 386,6 (5,1%) 7371 773,0 (4,6%)
Movel Brasil - Vivo " 738,7 765,9 (3,6%) 1.442,4  1.431,4 0,8%
Outros e elimina¢oes 48,0 39,6 21,3% 86,7 82,1 5,5%
Custos operacionais, excluindo PRBs e amortizagoes 1.032,1 1.082,6 (4,7%) 2.034,0 2.048,7 (0,7%)
Custos com pessoal 177,2 154,5 14,7% 338,8 311,2 8,9%
Custos directos dos servigos prestados 273,3 2751 (0,6%) 534,7 518,3 3,2%
Custos comerciais 261,7 315,5 (17,0%) 524,3 578,6 (9,4%)
Outros custos operacionais 319,8 337,6 (5,3%) 636,3 640,6 (0,7%)
EBITDA 594,9 585,5 1,6% 1.197,5 1.191,5 0,5%
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 22,4 10,9 105,7% 44,8 21,9 105,0%
Amortizagoes 3421 313,0 9,3% 668,3 609,6 9,6%
Resultado operacional 230,4 261,6  (11,9%) 484,4 560,0  (13,5%)
Outros custos (receitas) 14,9 67,8 (78,1%) 17,6 79,4 (77,8%)
Custos do programa de redugéao de efectivos, liquidos 1,6 62,7 (97,4%) 3,5 78,0 (95,5%)
Menos (mais) valias liquidas na alienacao de imobilizado (0,4) (4,2) (89,7%) 0,1 (13,3) n.m.
Outros custos (ganhos) liquidos 13,6 9,2 47,8% 14,0 14,6 (4,1%)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 215,5 193,9 11,2% 466,8 480,6 (2,9%)
Custos (ganhos) financeiros 35,9 30,1 19,4% 54,4 73,0 (25,6%)
Juros suportados liquidos 72,4 65,2 11,0% 144,7 115,6 25,2%
Perdas (ganhos) em empresas associadas (53,5) (40,9) 30,9% (102,2) (74,5) 37,3%
Outros custos (ganhos) financeiros liquidos 17,1 5,8 194,7% 11,8 31,9 (62,9%)
Resultado antes de impostos 179,6 163,8 9,7% 412,4 407,6 1,2%
Imposto sobre o rendimento (62,3) (35,5) 75,7% (117,8) (114,2) 3,2%
Resultado das operagdes continuadas 117,3 128,3 (8,6%) 294,6 293,4 0,4%
Prejuizos (lucros) atribuiveis a interesses minoritarios (27,6) (16,2) 70,0% (38,5) (41,6) (7,4%)
Resultado consolidado liquido 89,7 112,1 (20,0%) 256,1 251,9 1,7%

(1) Considerando uma taxa de cambio média euro/real de 2.5946 no 1508 e de 2,9214 no 1509. (2) Os negécios de rede fixa e movel em Portugal reflectem o impacto da
decisdo regulamentar de diminuir as tarifas de terminagdo movel (MTRs). Na TMN o impacto foi de 40,3 milhdes de euros no 1509 e de 21,5 milhdes de euros no 2T09. (3)
EBITDA = resultado operacional + custos com beneficios de reforma + amortizagdes. (4) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos +
custos com o programa de redugao de efectivos + menos (mais) valias na alienagdo de imobilizado + outros custos (ganhos) liquidos.

Receitas operacionais consolidadas

No 1509, as receitas operacionais consolidadas diminuiram 0,3% face ao 1508, para 3.231 milhdes de
euros, resultado essencialmente da diminuicdo na TMN, no seguimento de um declinio de 41% nas MTRs
entre 30 de Junho de 2008 e 30 de Junho de 2009, que mais do que compensou o crescimento das receitas
operacionais na rede fixa e na Vivo. Excluindo os efeitos da consolidagdo da Telemig, da redugao das MTRs e
assumindo uma taxa de cambio constante, as receitas operacionais consolidadas teriam aumentado 4,4%
face ao mesmo periodo do ano anterior.

No 1509, as receitas operacionais da rede fixa aumentaram 1,2% face ao 1508, suportadas na inflexdo da
evolucdo das receitas de retalho, que apresentaram um crescimento de 1,2%, em resultado do forte e
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nalise dos resultados consolidados

continuo desempenho dos servicos de TV por subscricdo e de banda larga e também da continua melhoria
na tendéncia de perda de linhas.

O sucesso da oferta de TV por subscricdo da PT ("Meo") é demonstrado pelo forte crescimento das adi¢oes
liquidas de retalho, que atingiram 137 mil no 1509, impulsionado também pela desaceleracédo da perda de
linhas e pelo crescimento nos clientes flat fee de banda larga. No 1508 perderam-se 110 mil linhas o que
compara com 65 mil no 1509. Simultaneamente, a PT continuou a ganhar quota de mercado na banda larga,
com as adi¢ées liquidas dos clientes flat fee de banda larga a atingirem 78 mil no 1509 por comparagdo com
30 mil no 1508. Em resultado deste melhor desempenho, a PT tinha 443 mil clientes de TV por subscricéo no
final do 1509, com 131 mil adi¢des liquidas no 1509, e equivalente a uma penetracdo de 56,7% na base de
clientes ADSL. A base de clientes ADSL de retalho aumentou 19,9% face ao 1508 para 781 mil clientes.

As receitas operacionais da TMN diminufram 4,6% face ao 1508 devido ao impacto da redugdo das MTRs (40
milhdes de euros), que mais do que compensou o continuo crescimento das receitas de servico (mais 1,9%
no 1509 face ao 1508). As receitas de dados no 1509 aumentaram 13,7% face ao 1508, e ja representam 22,7%
das receitas de cliente. Excluindo o impacto da reducdo das MTRs, as receitas operacionais da TMN teriam
aumentado 0,6% no 1509 face ao 1508, suportadas no crescimento de 1,9% nas receitas de facturacéo a
clientes.

As receitas provenientes das operagdes domésticas diminuiram 1,5% no 1509 face ao 1508, parcialmente em
resultado de uma reducao significativa nas vendas de equipamentos, as quais decresceram 15 milhdes de
euros no 1509, face a 1508. Os resultados das operagdes domésticas foram negativamente impactados pela
reducdo das MTRs. Excluindo este impacto adverso, as receitas das operacdes domésticas teriam aumentado
1,1% face ao 1508.

As receitas operacionais da Vivo aumentaram, face ao 1508, 0,8% em Euros e 13,5% em Reais, suportadas no
continuo crescimento dos clientes (15,8% de aumento da base de clientes face ao 1508). Excluindo o efeito
da consolidagdo da Telemig e o impacto da desvalorizacédo do real face ao euro, as receitas operacionais da
Vivo teriam aumentado 7,7% face ao 1508, com as receitas de servico a apresentarem um crescimento de
9,6% face ao 1508.

As outras receitas, incluindo as eliminac¢bes intra-grupo, aumentaram 5,5% face ao 1508, principalmente em
resultado do melhor desempenho das receitas das operagdes de "call center" da PT no Brasil, da MTC na
Namibia e da Timor Telecom, que mais do que compensou as perdas resultantes do término do contrato de
management fee da Vivo em Agosto de 2008.

Receitas por area geografica milhdes de euros
2T09 2108  N09/08 1509 1508 N09/08
Portugal 805,5 827,1 (2,6%) 1.632,9 1.657,6 (1,5%)
Brasil @ 764,6 786,0 (2,7%) 1.489,2 1.470,0 1,3%
Outros e eliminagdes ? 56,8 55,1 3,2% 109,4 112,6 (2,8%)
Total das receitas operacionais 1.627,0 1.668,2 (2,5%) 3.231,5 3.240,1 (0,3%)

(1) As operagdes domeésticas incluem o segmento de rede fixa, segmento movel, PT Inovagao, PT SI, PT Pro e PT Contact. (2) Considerando uma taxa de cambio média
euro/real de 2,5946 no 1508 e de 2,9214 no 1509. Inclui essencialmente a Vivo e a Dedic. (3) Inclui os activos internacionais consolidados integralmente, nomeadamente a
MTC, CVT, CST e Timor Telecom, e as empresas holdings.

O contributo para as receitas operacionais dos activos internacionais consolidados, integral e
proporcionalmente, aumentou de 48,8% no 1508 para 49,8% no 1509. O Brasil representou 46,1% das receitas
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operacionais consolidadas, um aumento de 0,7pp face ao 1508, ndo obstante o impacto negativo da
depreciacao do real face ao Euro.

Custos operacionais consolidados, excluindo custos com beneficios de reforma
e amortizacoes

Os custos operacionais consolidados, excluindo custos com beneficios de reforma e amortiza¢des
diminuiram 0,7% no 1509 para 2.034 milhdes de euros, em comparacdo com 2.049 milhdes de euros no
perfodo homologo do ano anterior, em resultado essencialmente da menor contribui¢do da (1) Vivo (60
milhdes de euros), reflectindo o impacto da depreciacdo do Real (122 milhdes de euros) parcialmente
compensado pelo impacto da consolidacdo da Telemig (55 milhdes de euros), e (2) TMN (30 milhdes de
euros), devido ao impacto da reducdo das taxas de terminacdo movel (MTRs). Estes efeitos foram
parcialmente compensados pela maior contribuicdo da rede fixa (63 milhdes de euros), devido ao aumento
da actividade comercial. Excluindo os efeitos da consolidacdo da Telemig, da reducdo dos MTR's e da
desvalorizagdo do Real, os custos operacionais consolidados excluindo custos com beneficios de reforma e
amortizagdes, teriam aumentado 4,3% no 1509 para 2.137 milhdes de euros.

Os custos com o pessoal aumentaram 8,9% no 1509 para 339 milhdes de euros, principalmente em
resultado do aumento na Vivo (4 milhdes de euros), explicado essencialmente pela consolidagéo da Telemig
(6 milhdes de euros), e na operacdo de call center no Brasil (8 milhdes de euros). Os custos com o pessoal
representavam 10,5% das receitas operacionais consolidadas.

Os custos directos dos servicos prestados aumentaram 3,2% para 535 milhdes de euros no 1509, e
representavam 16,5% das receitas operacionais consolidadas. Este crescimento é explicado essencialmente
pelo aumento dos custos de programacéo (31 milhdes de euros) associados ao crescimento na base de
clientes de TV por subscricdo no negdécio de rede fixa , e pelo maior contributo da Vivo (8 milhdes de euros),
reflectindo o impacto da consolidagdo da Telemig (19 milhdes de euros) e o aumento dos custos de tréfego
e interligagao relacionados com o aumento da base de clientes e desenvolvimento dos servicos 3G, cujos
efeitos foram parcialmente compensados pela depreciacdo do Real (33 milhdes de euros). Estes efeitos
foram parcialmente compensados pela reducdo dos custos directos no negoécio moével doméstico, no
seguimento da reducdo das MTRs (20 milhdes de euros).

Os custos comerciais diminuiram 9,4% para os 524 milhdes de euros no 1509 e representavam 16,2% das
receitas operacionais consolidadas. O decréscimo da TMN (19 milhdes de euros) e da Vivo (36 milhdes de
euros) é essencialmente explicado pela reducdo nas vendas de equipamentos. Os custos comerciais da Vivo
s&o também afectados pelo impacto da depreciacdo do Real (41 milhdes de euros) e pelo impacto da
consolidagdo da Telemig (15 milhées de euros).

Os outros custos operacionais, que incluem os servicos de suporte, os fornecimentos e servigos externos,
0s impostos indirectos e 0s ajustamentos e provisdes, registaram uma diminuicao de 0,7% no 1509, para 0s
636 milhdes de euros. Excluindo os efeitos da consolidacdo da Telemig (15 milhdes de euros) e da
desvalorizacdo do Real (38 milhdes de euros), 0s outros custos operacionais teriam aumentado 2,9% no 1509
para 0s 659 milhdes de euros, essencialmente explicado pelo aumento dos outros custos operacionais no
negécio de rede fixa, devido ao incremento da actividade comercial e dos custos de suporte relacionados
com o servico de TV por subscricao.
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EBITDA

O EBITDA aumentou 0,5% face ao 1508, para 1.197 milhdes de euros, equivalente a uma margem de 37,1%.
Excluindo os efeitos da consolidagdo da Telemig, da redugdo das MTRs e utilizando uma taxa de cambio
constante, o EBITDA consolidado teria aumentado 4,5% face ao 1508. O desempenho do EBITDA no periodo
foi suportado pelo crescimento da Vivo, e de outros activos internacionais tendo sido parcialmente
compensado pela diminui¢cdo nos negdcios domésticos e pelo término do management fee da Vivo.

O EBITDA da rede fixa totalizou 409 milhdes de euros no 1509, equivalente a uma margem de 42,3%. A
margem EBITDA continuou a ser impactada principalmente pelo aumento dos custos de programacédo e de
atendimento a clientes e dos custos com os servicos de apoio relacionados com o servico de TV por
subscricdo, como resultado da sua relativa menor escala . No 1509, as despesas com pessoal no segmento de
rede fixa aumentaram 1,5% face ao 1508, em resultado da decisdo de suspender o programa de redugédo de
efectivos e focalizagdo em programas de insourcing que permitiram a reducdo das obrigagcdes relativas a
saldrios de pré-reformados e empregados suspensos (53 milhdes de euros no 1509) e dos correspondentes
pagamentos.

EBITDA por segmento de negécio ”? milhdes de euros
2T09 2T08 A 09/08 1509 1508 A 09/08
Rede fixa 200,6 2259 (11,2%) 408,7 459,8  (11,1%)
Mével Portugal - TMN 161,7 170,9 (5,4%) 331,4 3373 (1,7%)
Mével Brasil » Vivo " 214,6 163,7 31,0% 418,2 347,4 20,4%
Outros e eliminacées 18,1 25,0 (27,7%) 39,1 47,0 (16,7%)
EBITDA total 594,9 585,5 1,6% 1.197,5 1.191,5 0,5%
Margem EBITDA (%) 36,6 35,1 1,5pp 37,1 36,8 0,3pp
Operacdes domésticas ) 360,8 395,2 (8,7%) 737,0 793,8 (7,2%)
Brasil @ 217,4 168,8 28,8% 422,6 354,7 19,1%
Outros 16,7 21,4 (22,0%) 37,9 42,9 (11,8%)

(1) Considerando uma taxa de cambio média euro/real de 25946 no 1508 e de 2,9214 no 1509. (2) EBITDA = resultado operacional + custos com beneficios de reforma +
amortizagdes. (3) As operagdes domésticas incluem o segmento de rede fixa, segmento movel, PT Inovagéo, PT PRO, PT S, e PT Contact. (4) Inclui essencialmente a Vivo e a
Dedic. (5) Inclui apenas os activos internacionais consolidados integralmente, nomeadamente a MTC, CVT, CST e Timor Telecom, e as empresas holdings.

No 1509, o EBITDA da TMN diminuiu 1,7% face ao 1508, para 331 milhdes de euros, equivalente a uma
margem de 45,0%, principalmente em resultado da reducdo das MTRs. Excluindo esse efeito (20,6 milhdes de
euros), o EBITDA da TMN teria aumentado 4,4% no 1509 face ao mesmo periodo do ano anterior, suportado
num rigoroso controlo de custos e no crescimento das receitas de servico.

O EBITDA da Vivo no 1509 aumentou 20,4% face ao 1508, suportado no crescimento da base de clientes e
num rigoroso controlo dos custos. Excluindo os efeitos da consolida¢do da Telemig e assumindo o cambio
constante, o EBITDA da Vivo teria aumentado 29,5% face ao 1508. A margem EBITDA da Vivo atingiu 29,0%
no 1509, uma melhoria de 4,7pp face ao 1508.

O EBITDA dos outros negdcios no 1509 diminuiu 16,7% face ao 1508 para 39 milhdes de euros,
principalmente em resultado do término do contrato de management fee da Vivo a partir de Agosto de
2008, apesar da melhoria do desempenho da MTC na Namibia e da Timor Telecom.

Os activos internacionais consolidados, integral e proporcionalmente, contribuiram no 1509, com 41,1% do
EBITDA consolidado, um aumento face a 34,6% no 1508. Os negdécios no Brasil representaram 35,3% do
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EBITDA no 1509, o que compara com 29,8% no 1508. No 1509, o desempenho do EBITDA dos activos em
Africa consolidados integralmente representou 4,7% do EBITDA consolidado, mais 0,6pp que no mesmo
perfodo do ano anterior.

Resultado Liquido

Os custos com beneficios de reforma ascenderam a 45 milhdes de euros no 1509, em compara¢do com 22
milhdes de euros no 1508, principalmente em resultado da reducdo da rentabilidade esperada dos activos
(20 milh&es de euros), no seguimento da desvalorizagdo dos activos dos fundos ocorrida em 2008.

As amortizagées aumentaram 9,6% face ao 1508, para 668 milhdes de euros, reflectindo maiores
contribuicées de: (1) Vivo, que representa aproximadamente 78% do aumento das amortizacbes, em
resultado do efeito da aquisicdo e consolidagcdo da Telemig e de maiores taxas de amortizagdo para a rede
CDMA, na sequéncia da implementagdo da rede GSM, cujos efeitos foram parcialmente compensados pelo
impacto da desvalorizacdo do real face ao euro no1509, e (2) negécio de rede fixa em Portugal, em resultado
dos investimentos com a implementacdo dos servicos de TV por subscricdo, e também da reavaliacdo de
condutas e de activos imobilidrios realizadas em 2008. Excluindo os efeitos da consolidacdo da Telemig, e
assumindo uma taxa de cambio constante, as amortizacdes consolidadas teriam aumentado 11,8% face ao
1508.

Os custos com o programa de reducao de efectivos ascenderam a 3 milhdes de euros no 1509, em
comparacdo com 78 milhdes de euros no mesmo periodo do ano anterior, em resultado da suspensdo do
referido programa.

As perdas liquidas com a alienacdo de activos fixos ascenderam a 0,1 milhdes de euros no 1509, em
comparac¢do com os ganhos liquidos de 13 milhdes de euros no mesmo periodo do ano anterior. Os ganhos
registados no 1508 relacionados com a alienacdo de imdveis geraram recebimentos no montante de 15
milhdes de euros no periodo.

Os juros liquidos suportados aumentaram para 145 milhdes de euros, um aumento de 25,2% que inclui: (1)
22 milhdes de euros devido ao aumento da divida liquida média da PT no periodo, relacionado com o
programa de recompra de ac¢bes préprias concluido em 2008, com a aquisi¢do da Telemig e de licengas 3G
no Brasil, e (2) 5 milhdes de euros devido ao aumento do custo médio da divida no Brasil. O custo médio
consolidado da divida da PT foi de 4,9% no 1509 (4,6% no 1508). Excluindo o Brasil, o custo médio da divida
foi de 4,0% (4,0% no 1508).

Os ganhos em empresas associadas incluem, maioritariamente, a participacdo da PT nos ganhos da Unitel,
CTM, Médi Télécom e UOL e ascenderam a 102 milhdes de euros no 1509, que comparam com 74 milhdes
de euros no 1508, um aumento de 37,3% face ao mesmo periodo do ano anterior, principalmente
relacionado com a performance da Unitel.

As outras perdas financeiras liquidas, que incluem os ganhos com variagdes cambiais, ganhos liquidos em
activos financeiros e outras despesas financeiras, ascenderam a 12 milhdes de euros no 1509, face a 32
milhdes de euros no 1508. Os ganhos liquidos com variagdes cambiais totalizaram 2 milhdes de euros no
1509, uma melhoria face as perdas de 13 milhdes de euros no 1508, relacionados essencialmente com o
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impacto da desvalorizagdo do dolar face ao euro nos activos liquidos denominados em ddlares. Os ganhos
liquidos em activos financeiros totalizaram 7 milhdes de euros no 1509 (perdas de 4 milhdes de euros no
1508) e referem-se basicamente a variacdo no valor de mercado de instrumentos financeiros derivados
cambiais. As outras despesas financeiras, que incluem servicos bancarios, comissdes, descontos financeiros e
outros custos de financiamento, aumentaram para 21 milhdes de euros no 1509, que comparam com 15
milhdes de euros no 1508.

A provisdo para impostos sobre o rendimento aumentou de 114 milhdes de euros no 1508 para 118
milhdes euros no 1509, correspondente a uma taxa efectiva de imposto de 28,6% no 1509 e de 28,0% no
1508.

O lucro atribuivel a interesses minoritarios diminuiu para 38 milhdes de euros no 1509, em comparagao
com 42 milhdes de euros no 1508. A reducgao nesta rubrica é principalmente atribuivel a diminui¢do dos
lucros atribuiveis a interesses minoritarios da: (1) Vivo, que ascenderam a 13 milhdes de euros no 1509 que
comparam com 16 milhdes de euros no 1508, e (2) Africatel, que ascenderam a 21 milhdes de euros no 1509
que comparam com 24 milhdes de euros no 1508. A redugéo no resultado liquido da Vivo, e logo assim dos
interesses minoritarios, estd relacionada principalmente com o aumento das amortizacdes, parcialmente
relacionado com a aquisicado da Telemig, que mais do que compensou o impacto da melhoria do EBITDA.

O resultado liquido aumentou 1,7% no 1509 face ao mesmo periodo do ano anterior, para 256 milhdes de
euros, que comparam com 252 milhdes de euros no 1508. Para além do aumento do EBITDA no periodo, a PT
beneficiou de menores custos com o programa de reducdo de efectivos e da melhoria dos resultados de
empresas associadas cujos efeitos mais do que compensaram custos mais elevados com amortizagdes e
juros.

Resultado liquido por accao

O resultado liquido por acgdo aumentou 9,6% no 1509, face ao 1508, para 29 céntimos de euro, beneficiando
da reducdo do nimero de ac¢des apds a concluséo do programa de recompra de acgdes préprias.

O numero médio de accdes em circulagao diminuiu 7,2% no 1509 para 876 milhdes, enquanto o ndmero
médio diluido de ac¢des em circulagdo, durante o mesmo periodo, diminuiu 6,8% para 941 milhdes. No final
de Junho de 2009, o nimero de acgdes em circulagdo, excluindo as 20,6 milhdes de acgdes proprias
reconhecidas na demonstracao da posicéo financeira, era de 876 milhdes.

Resultado liquido, excluindo impactos extraordinarios milhdes de euros

2709 2708 A 09/08 1509 1508 A 09/08
Resultado liquido 89,7 112,1 (20,0%) 256,1 251,9 1,7%
Impactos extraordinarios liquidos 1,2 36,3 (96,7%) 2,6 47,6 (94,6%)
Custos do programa de redugédo de efectivos, liquidos 1,6 62,7 (97,4%) 3,5 78,0 (95,5%)
Efeito fiscal e int. minoritarios sobre os impac. referidos (0,4) (17,3) (97,5%) (0,9) (21,4) (95,7%)
Resultado lig., excluindo impactos extraordinarios 90,9 148,4 (38,8%) 258,7 299,4 (13,6%)

(1) O nimero de acgées diluidas foi calculado admitindo a conversao integral das obrigagdes convertiveis. (2) Os resultados diluidos foram calculados excluindo os custos
das obrigagoes convertivesis.
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Capex
Capex por segmento de negdcio © milhdes de euros
2T09 2T08 09/08 1509 1508 09/08
Rede fixa 125,9 77,0 63,5% 227,3 125,7 80,8%
Mével Portugal - TMN 33,4 48,6 (31,2%) 58,0 80,1  (27,6%)
Mével Brasil + Vivo (¢ 104,7 80,7 29,8% 191,3 128,2 49,2%
Outros 18,0 9,5 89,1% 29,3 24,3 20,4%
Capex total 282,1 215,9 30,6% 505,9 358,4 41,1%
Capex em % das receitas operacionais (%) 17,3 12,9 4,4pp 15,7 11,1 4,6pp

(1) Considerando uma taxa de cambio média euro/real de 2,5946 no 1508 e de 2,9214 no 1509. (2) O capex exclui compromissos adicionais nos termos da licenga UMTS
(11,5 milhdes de euros no 1509). (3) Exclui a aquisi¢ao de licengas 3G no Brasil (227 milhdes de euros no 2T08).

O capex total aumentou 41,1% no 1509 para Euro 506 milhdes, equivalente a 15,7% das receitas, em
resultado do crescimento do capex da rede fixa e da Vivo, que mais do que compensou a reducdo do capex
na TMN.

O capex da rede fixa aumentou de 126 milhdes de euros no 1508 para 227 milhdes de euros no 1509,
principalmente em resultado da: (1) implementacdo de servicos FTTH e investimento em upgrades na rede
de forma a proporcionar maior largura de banda, decorrente do continuo sucesso dos servicos de IPTV, e (2)
um aumento das adi¢des liquidas de TV por subscricdo, resultando num aumento de capex de cliente (35
milhées de euros) durante o 1S09.

O capex da TMN diminuiu 27,6%, face ao 1508, para 58 milhdes de euros no 1509. A diminuicdo do capex da
TMN ¢é explicada principalmente pelos investimentos efectuados em 2008 na implementacdo das redes
3G/3.5G em termos de capacidade e de cobertura e que resultaram na melhoria da qualidade do servico
movel de voz e dados em Portugal. Como resultado, num recente estudo realizado pela entidade reguladora
portuguesa das telecomunicagdes, a TMN foi considerada como tendo o melhor desempenho de rede de
banda larga movel em Portugal em termos de fiabilidade e estabilidade.

O capex da Vivo aumentou de 128 milhdes de euros no 1508 para 191 milhdes de euros no 1509. Excluindo o
efeito da consolidacédo da Telemig (7 milhées de euros) e a desvalorizagdo do real face ao euro (Euro 23
milhdes de euros), o capex da Vivo teria aumentado 61,7% face ao mesmo periodo do ano anterior. O capex
da Vivo foi principalmente direccionado para o: (1) aumento da capacidade de rede, para apoiar o acelerado
crescimento registado pela Vivo, nomeadamente em GSM / EDGE; (2) expansdo da cobertura de rede
WCDMA / HSUPA; (3) continuacdo da expansdo da cobertura nos estados do Nordeste, na sequéncia do
langamento do servico em Outubro de 2008, e (4) melhoria da qualidade da rede de forma a atingir os
objectivos estabelecidos pelo regulador local.

No 1509, o capex dos outros negécios aumentou para 29 milhdes de euros, que compara com 24 milhdes de
euros no 1508, principalmente devido ao aumento do capex nos negécios da PT em Africa, nomeadamente
a MTC e a CVT, e na Timor Telecom, que mais do que compensou a diminuicdo do capex nos negdcios de
call center no Brasil.

Cash flow

O cash flow operacional diminuiu para 476 milhdes de euros no 1509, em comparagdo com 717 milhdes de
euros no 1508, principalmente devido a diminuicdo do EBITDA menos capex, em resultado do aumento de
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41,1% no capex, € a um aumento no investimento em fundo de maneio, o qual é principalmente explicado
por: (1) recebimentos extraordindrios no 1508 da Zon e do Estado Portugués, estes ultimos relativos a
reembolsos dos descontos concedidos a reformados; (2) management fee da Vivo recebido no 1508 (Euro 15
milhodes), e (3) capex mais elevado no 4T08 quando comparado ao 4T07, resultando em maiores pagamentos
a fornecedores de imobilizado.

Free cash flow milhdes de euros
2709 2708 A 09/08 1509 1508 A 09/08
EBITDA menos Capex 312,8 369,6 (15,4%) 691,6 833,1 (17,0%)
Itens ndo monetarios 18,3 34,2 (46,4%) 49,8 63,8 (21,9%)
Variacao do fundo de maneio 68,0 9,1 n.s. (265,8) (179,9) 47,7%
Cash flow operacional 399,1 412,9 (3,3%) 475,6 716,9  (33,7%)
Aquisicao da Telemig 0,0 (326,8) n.m. 0,0 (326,8) n.m.
Juros (97,4) (120,1)  (18,9%) (225,1) (202,4) 11,3%
Contribuices e pagamentos relativos a PRBs (39,7) (52,1) (23,7%) (86,5) (100,8)  (14,2%)
Imp. sobre o rendimento (18,7) (74,6) (75,0%) (27,9) (93,7) (70,2%)
Dividendos recebidos 0,1 2,6 (94,4%) 8,0 9,1 (11,9%)
Outros movimentos (16,8) (9,6) 74,3% (9,3) 4,9 n.s.
Free cash flow 226,7 (168,3) n.s. 134,9 6,7 n.s.

(1) No 1508, PT pagou em Portugal 64 milhdes de euros no que diz respeito a quarta e Gltima parcela do imposto sobre o rendimento relativos ao exercicio de 2007. No
1509, ndo houve pagamento de imposto relativo aos negécios domésticos, dado que a quarta e Ultima prestagéo relativamente 2008 serd um reembolso de 11 milhdes de
euros, que se espera vir a ser recebido no 4T09. (2) No 1508, esta rubrica incluiu 15 milhdes de euros em cash provenientes de alienagdo de activos imobilidrios.

O free cash flow ascendeu a 135 milhées de euros no 1509, que comparam com 7 milhdes de euros no
1508. Este aumento é explicado principalmente pelo investimento na aquisicdo da Telemig no 1508 (327
milhdes de euros), pela diminuicdo dos pagamentos de imposto sobre o rendimento (66 milhdes de euros), e
pela diminui¢do das contribuicdes e pagamentos relativos a custos com beneficios de reforma, na sequéncia
da decisao, no final de 2008, de suspender o programa de reducéo de efectivos. Estes efeitos mais do que
compensaram (1) a reducéo no cash flow operacional descrita acima, (2) o aumento dos juros pagos (23
milhdes de euros), devido aos aumentos da dfvida liquida média e do custo médio da divida no Brasil, e (3) a
alienacao do investimento no Banco Best no 1508 (16 milhdes de euros).

Posicao financeira consolidada

Em 30 de Junho de 2009, a exposicao liquida (activos menos passivos) ao Brasil totalizou 2.686 milhdes de
euros. Os activos denominados em reais na demonstra¢do da posicdo financeira em 30 de Junho de 2009
ascenderam a 6.128 milhdes de euros, equivalente a 41,6% do total dos activos.

O aumento do total do activo no 1509 decorre basicamente do impacto da valorizagédo do real face ao euro,
enquanto que o aumento do passivo é explicado principalmente pelo aumento da divida bruta, em
resultado dos dividendos atribuidos aos accionistas na sequéncia da AGA de 27 de Marco de 2009 (504
milhdes de euros), e também pelo impacto da valorizagéo do real face ao euro.
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Demonstracao da posicao finaceira consolidada milhdes de euros

30 de Junho de 2009 31 de Dezembro de 2008

Dis ponibilidades e titulos negociaveis 1.420,5 1.124,6
Contas a receber 1.608,8 1.393,7
Existéncias 301,6 297 .4
Investimentos financeiros 632,6 634,3
Activos intangiveis 3.870,3 3.463,0
Activos tangiveis 4.709,6 4.637,8
Activos com planos de beneficios de reforma 1,6 1,6
Outros activos 872,0 9731
Impostos diferidos e custos diferidos 1.296,5 1.188,8
Total do activo 14.713,6 13.714,4
Contas a pagar 1.262,3 1.373,6
Divida bruta 7.576,6 6.695,9
R es pons abilidades com planos de beneficios de reforma 1.783,1 1.836,9
Outros passivos 1.706,9 1.777,4
Impostos diferidos e proveitos diferidos 847,7 834,5
Total do passivo 13.176,5 12.518,2
Capital, excluindo interesses minoritarios 440,4 232,0
Interesses minoritérios 1.096,6 964,2
Total do capital préprio 1.537,0 1.196,2
Total do capital proprio e do passivo 14.713,6 13.714,4

Divida liquida consolidada

A divida liquida consolidada ascendeu a 6.156 milhdes de euros em 30 de Junho de 2009, o que compara
com 5.571 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2008, um aumento de 585 milhdes de euros,
principalmente explicado pelos dividendos pagos pela PT no valor de 504 milhdes de euros e pela
valorizacdo do real contra o euro, a qual contribuiu para o aumento da divida liquida em 128 milhdes de
euros, compensando assim o cash flow gerado no periodo.

Em 30 de Junho de 2009, o total da divida bruta consolidada ascendia a 7.577 milhées de euros, dos quais
85,6% correspondiam a médio e longo prazo e 59,2% vencia juros a taxas fixas. Em 30 de Junho de 2009,
85,2% da divida total estava denominada em euros e 14,8% em reais. A divida da Vivo estava denominada em
reais ou convertida para reais através de contratos de derivados.

Variagao da divida liquida milhdes de euros
2T09 2T08 1509 1508
Divida liquida (balango inicial) 5.740,6 4.767,5 5.571,3 4.381,8
Free cash flow (a subtrair) 226,7 (168,3) 134,9 6,7
Efeitos de conversdo cambial da divida 72,4 64,0 128,2 48,3
Liquidacao de instrumentos derivados cambiais 37,6 0,0 37,6 0,0
Dividendos pagos pela PT 503,6 533,2 503,6 533,2
Aquisicio de accoes proprias 0,0 154,7 0,0 731,1
Impacto da consolidagdo da Telemig 0,0 (128,9) 0,0 (128,9)
Aquisicao das licengas 3G pela Vivo 0,0 227,2 0,0 227,2
Compromissos nos termos da licenca UMTS 0,0 0,0 11,5 0,0
Outros 28,6 13,9 38,8 13,9
Divida liquida (balanco final) 6.156,2 5.800,0 6.156,2 5.800,0
Variagao da divida liquida 415,5 1.032,5 584,9 1.418,1
Variacédo da divida liquida (%) 7,2% 21,7% 10,5% 32,4%

(1) Em 7 de Abril de 2009 a PT liquidou um contrato derivado euro-dolar que resultou num pagamento de 38 milhdes de euros. Desta forma, a PT deixou de deter nas suas
operagdes domésticas quaisquer instrumentos derivados cambiais sem ser com objectivo de cobertura. (2) No 1508, a PT celebrou contratos de equity swaps sobre 89,2
milhées de acgdes proprias no ambito do programa de compra de acgdes proprias concluido em Dezembro de 2008. (3) Esta rubrica inclui, principalmente, 45 milhdes de
euros relativos a dividendos pagos pelas subsidiarias integralmente consolidadas (12 milhdes de euros no 1508), liquidos de 13 milhdes de euros relativos a contribuicdes em
dinheiro de accionistas minoritarios no aumento de capital da Vivo Participacoes.
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As disponibilidades em caixa e equivalentes excluindo as operagdes internacionais, mais 0 montante total
disponivel em linhas de crédito e papel comercial da PT, totalizavam 1.779 milhdes de euros no final de
Junho de 2009, dos quais 906 milhdes de euros eram relativos a linhas de crédito e papel comercial ndo
utilizados. Em Abril de 2009, a PT reembolsou 880 milhdes de euros de um bond existente e emitiu um novo
no montante de 1.000 milhdes de euros com uma maturidade de 4 anos, aumentando assim a sua liquidez
bem como a maturidade média da sua divida. Além disso, durante o 1509, a PT emitiu 450 milhdes de euros
de divida, que inclui a reabertura da emisséo da obrigacdo em euros com maturidade em 2012, novas linhas
de crédito bilaterais e colocagdes privadas.

No 1509, o custo médio da divida da PT foi de 4,9% e em 30 de Junho de 2009 a maturidade era de 5,2 anos.
Excluindo o Brasil, em 30 de Junho de 2009, o custo médio da divida da PT era de 4,0% no 1509, com uma
maturidade de 5,1 anos. No 1509, o indicador divida liquida/EBITDA era de 2,6x (2,4x no 1508) e o racio de
cobertura dos encargos financeiros pelo EBITDA era de 8,3x (10,3x no 1508).

Responsabilidades com beneficios de reforma

Em 30 de Junho de 2009, as responsabilidades projectadas com beneficios de reforma (PBO) da PT,
relativas a pensoes e cuidados de saude ascendiam a 3.046 milhdes de euros e o valor de mercado dos
activos ascendeu a 2.143 milhdes de euros. Adicionalmente a PT tem responsabilidades com saldrios de
empregados suspensos e pré-reformados no valor de 855 milhdes de euros, que ndo estdo sujeitos a
qualquer requisito legal para efeitos de financiamento. Estes saldrios sdo pagos mensalmente directamente
pela PT aos beneficidrios até a idade da reforma. Assim, as responsabilidades ndo financiadas brutas
ascenderam a 1.757 milhdes de euros, enquanto as responsabilidades ndo financiadas liquidas de impostos
ascendiam a 1.291 milhdes de euros. Os planos de beneficios de reforma da PT, relativos a pensdes e
cuidados de saude, encontram-se fechados a entrada de novos participantes. A PT ndo efectuou qualquer
alteracdo aos pressupostos actuariais utilizados em Dezembro de 2008 para calcular as obrigagdes com
beneficios de reforma do 1509.

30 de Junho de 2009 31 de Dezembro de 2008
Responsabilidades com pensoes 2.617,7 2.607,5
Responsabilidades com cuidados de saude 427,9 426,3
Responsabilidades projectadas com beneficios de reforma (PBO) 3.045,6 3.033,8
Valor de mercado dos fundos " (2.143,2) (2.131,6)
Responsabilidades nao financiadas ¢/ pensées e cuidados de saude 902,4 902,1
Salarios pagos a empregados suspensos e pré-reformados 854,6 907,7
Responsabilidades nao financiadas brutas 1.757,0 1.809,9
Responsabilidades nao financiadas liquidas do efeito fiscal 1.291,4 1.330,2
Ganhos com servicos passados nao reconhecidos 24,5 25,4
Provisao para beneficios de reforma 1.781,5 1.835,3

(1) A alteragdo no valor de mercado dos fundos resultou do desempenho positivo dos activos sob gestao, no montante de 81,4 milhdes de euros (equivalente a 3,9% no
1509) e as contribuiges efectuadas pelos beneficiarios e pela PT totalizaram 10,2 milhdes de euros, as quais foram parcialmente compensadas pelo pagamento de pensoes
e suplementos de 70,0 milhdes de euros e de cuidados de satde de 10,0 milhées de euros.

As reponsabilidades nao financiadas brutas diminufram em 53 milhdes de euros no 1509, para 1.757
milhdes de euros, em resultado da diminuicao ocorrida nas responsabilidades relacionadas com os saldrios
de empregados suspensos e pré-reformados enquanto as responsabilidades com pensdes e cuidados de
salde permaneceram constantes, tendo o desempenho positivo dos activos dos fundos ( 3,9% em 1HO09)
compensado o efeito temporal das responsabilidades nao financiadas. O decréscimo das responsabilidades
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com salarios resultou da suspensdo do programa de reducéo de efectivos. Adicionalmente, a PT aprovou
uma contribuicdo extraordinéria até 150 milhdes de euros para os fundos de pensdes a ser efectuado em
2009 através da transferéncia de activos imobiliarios.

Variagcao nas responsabilidades nao financiadas brutas milhdes de euros
1509 1508
Responsabilidades nao financiadas brutas (saldo inicial) 1.809,9 1.304,0
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 45,8 22,8
Custos do programa de reducao de efectivos 3,5 78,0
Contribuicoes e pagamentos " (86,5) (100,8)
Ganhos liquidos actuariais @ (15,6) 202,2
Responsabilidades nao financiadas brutas (saldo final) 1.757,0 1.506,2
Responsabilidades nao financiadas liquidas de impostos 1.291,4 1.107,1

(1) No 1509, esta rubrica inclui: (i) os pagamentos de salarios a pré-reformados e empregados suspensos no valor de 78,3 milhdes de euros; (i) pagamentos por acordo de
rescisdo contratual no ambito do programa de redugdo de efectivos, no valor de 2 milhdes de euros; (i) pagamentos de despesas de satde efectuadas pela PT no valor de
1,2 milhdes de euros, e (iv) contribuicdes para os fundos de pensdes de 5,1 milhdes de euros. (2) No 1509, esta rubrica € relativa a diferenca entre a rentabilidade real dos
activos (3,9% no 1509) e a rentabilidade dos activos (6% numa base anual).

Custos com beneficios de reforma milhdes de euros

1509 1508
Servico do ano 3,4 5,2
Custo financeiro 108,2 103,6
Rentabilidade esperada dos fundos m (65,8) (86,0)
S ub-total 45,8 22,8
Amortizacdo de ganhos com servicos passados (0,9) 0,9)
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 44,8 21,9

(1) O decréscimo do retorno esperado dos activos é explicado pela desvalorizagdo dos activos dos fundos ocorrida durante 2008.

Capital proprio (excluindo interesses minoritarios)

Em 30 de Junho de 2009, a situacao liquida, excluindo interesses minoritarios, ascendeu a 440 milhées
de euros. O aumento de 208 milhdes de euros no 1509 é explicado pelo: (1) resultado liquido gerado no
periodo de 256 milhdes de euros, (2) ganhos actuariais liquidos relativos a beneficios de reforma no valor de
11 milhées de euros (liquidos de impostos), e (3) ajustamentos de conversao cambial positivos no montante
de 432 milhdes de euros, principalmente relacionados com a valorizacdo do real face ao euro. Estes efeitos
mais do que compensaram os dividendos pagos pela PT aos accionistas no valor de 504 milhdes de euros.

Variagao no capital préprio (excluindo interesses minoritarios) milhdes de euros
1509
Capital proprio antes de interesses minoritarios (saldo inicial) 232,0
Resultado liquido 256,1
Ajustamentos de conversao cambial 432,2
Dividentos atribuidos (503,6)
Ganhos (perdas) actuariais liquidos, liquidos do efeito fiscal 11,4
Qutros 12,5
Capital proprio antes de interesses minoritarios (saldo final) 208,4
Variagao no capital proprio antes de interesses minoritarios 0,9
Variacao no capital préprio antes de interesses minoritarios (%) (10,2%)

(1) Dividendos pagos em 24 de Abril de 2009.

Reservas distribuiveis _ Nos termos da legislacdo portuguesa, o montante de reservas distribuiveis é
determinado de acordo com as demonstracdes financeiras individuais da empresa preparadas de acordo
com o POC. As reservas distribuiveis diminuiram 280 milhdes de euros para 488 milhées de euros em 30 de
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Junho de 2009, na medida em que o lucro liquido gerado no 1509, calculado de acordo com o POC, no
montante de 186 milhdes de euros, foi mais do que compensado pelos dividendos pagos pela PT, no
montante de 504 milhdes de euros.

1509
Reservas distribuiveis (saldo inicial) 768,0
Dividentos atribuidos 185,6
Res ultado liquido do exercicio determinado de acordo com o POC 0,0
Outros 481,3
Reservas distribuiveis (saldo final) (280,4)
Variagdo nas reservas distribuiveis no periodo (0,4)
Variagdo nas reservas distribuiveis no periodo (%) 0,0%

(1) As principais diferencas entre o resultado liquido do periodo determinado de acordo com o POC e com IFRS estdo relacionadas com o reconhecimento dos custos com
beneficios de reforma, a amortizagdo do goodwill e o reconhecimento do justo valor de instrumentos financeiros e derivados.
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Evolugao dos negdcios

Mercado doméstico

As receitas das operagdes domésticas, que incluem a rede fixa e a TMN, diminuiram 1,5% no 1509 face ao
1508, para 1.633 milhdes de euros, devido ao severo decréscimo das MTRs e a diminui¢do substancial nas
vendas de equipamentos, e apesar do forte desempenho das receitas de retalho na rede fixa, que
aumentaram 1,2% no 1509 face ao 1508, e das receitas de cliente na TMN, que aumentaram 1,9% no mesmo
periodo. O desempenho das receitas das operagcdes domésticas foi negativamente impactado por menores
MTRs no valor de 42,8 milhdes de euros. Excluindo este impacto negativo, as receitas das operacoes
domeésticas teriam aumentado 1,1% no 1509 face ao 1508. Ajustando pelo impacto de menores MTRs, as
receitas de servico da TMN teriam aumentado 0,6% no 1509 face ao 1508.

Demonstracao de resultados - operagoes domésticas milhdes de euros

2709 2T08  A09/08 1509 1508  A09/08
Receitas operacionais 805,5 827,1 (2,6%) 1.632,9 1.657,6 (1,5%)
Rede fixa 4733 476,1 (0,6%) 965,3 953,7 1.2%
Movel Portugal « TMN 367,1 386,6 (5,1%) 7371 773,0 (4,6%)
Outros e eliminacdes (34,8) (35,6) (2,3%) (69,6) (69,1) 0,7%
EBITDA ¥ 360,8 395,2 (8,7%) 737,0 793,8 (7,2%)
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 224 10,9 105,7% 44,8 21,9 105,0%
Amortizacoes 1533 147,7 3,8% 304,6 2935 3,8%
Resultado operacional ! 185,1 236,6  (21,8%) 387,5 4785  (19,0%)
Margem EBITDA 44.8% 47,8% (3,0pp) 45,1% 47,9% (2,8pp)
Capex 162,6 1274 27,6% 2896 2098 38,0%
Capex em % das receitas operacionais 20,2% 15,4% 4,8pp 17.7% 12,7% 51pp
EBITDA menos Capex 198,2 267,8 (26,0%) 447,3 584,0 (23,4%)

(1) As operagoes domésticas incluem o segmento de rede fixa, segmento mével, PT Inovacao, PT SI, PT Pro e PT Contact. (2) EBITDA = resultado operacional + custos com
beneficios de reforma + amortizagoes. (3) 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 liquidos. (4) O capex exclui compromissos adicionais nos termos da licenga UMTS (11,5 milhées de euros no
1509).

As receitas da rede fixa aumentaram 1,2% no 1509 face ao 1508, impactadas por uma forte diminuicdo da
venda de equipamentos no 2T09 (-45,1% face ao 1T09). A melhoria na performance das receitas de retalho, o
melhor desempenho nos Ultimos dezoito trimestres, é explicada pela forte aceitacédo dos servicos de TV por
subscricdo e de assinatura de banda larga, pela desaceleracdo na perda de linhas e pelo forte desempenho
de dados e servicos empresariais. Desta forma, as unidades geradoras de retalho (RGUs) aumentaram em 132
mil no 1509, comparadas com nenhuma no 1508. O continuo sucesso da TV por subscricdo estd a
impulsionar o desempenho da rede fixa, apesar de sé ter sido langcada, em termos nacionais, em Abril de
2008 e de ainda ndo ter atingido massa critica.

As receitas de cliente da TMN continuaram a revelar um crescimento resiliente no 1509 (+1,9% face ao 1508),
devido as receitas de dados que aumentaram 13,7% face ao 1508 e representam 22,7% das receitas de
servico do segmento maével, uma melhoria de 3,8pp dace ao 1508. A partir de 1 de Janeiro de 2009, as MTRs
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reduziram de 7,5 para 7 céntimos de euro, e a partir de 1 de Abril de 2009 reduziram para 6 céntimos de euro,
0 que representa uma reducao nas receitas de interligagdo de 34,2% no 1509 face ao 1508.

O EBITDA diminuiu 7,2% no 1509 face ao 1508, para 737 milhdes de euros, equivalente a uma margem de
45,1%. Este desempenho foi alcangado num cenério de: (1) forte crescimento do servico de TV por
subscricdo, o que resultou em maiores custos de programacgao e comerciais; (2) aumento de custos de
atendimento ao cliente e de suporte, devido ao crescimento do servico de TV por subscricdo e banda larga
movel; (3) menores MTRs, e (4) suspensdo do programa de reducédo de efectivos em favor de insourcing.

Rede Fixa

As receitas operacionais da rede fixa aumentaram 1,2% no 1509 face ao 1508, para 965 milhdes de euros,
confirmando a recuperagdo sustentada verificada desde o 3T08, e apesar do impacto da diminuicdo nas
vendas de equipamento no 2T09 (-45,1%) e nas MTRs. Excluindo o efeito negativo das MTRs, as receitas
operacionais teriam aumentado 2,1% face ao 15S08. Apesar da continua pressdo no negdécio de voz
tradicional, as receitas de TV por subscri¢cdo e de retalho do ADSL aumentaram (+65,7% face ao 1508) em
linha com a estratégia apresentada de abordar o mercado residencial oferecendo servigos triple-play e dual-
play.

2Q09 2Q08 y.0.y 1H09 1HO8 y.o0.y
Receitas operacionais 473,3 476,1 (0,6%) 965,3 953,7 1,2%
Retalho 242,7 2378 2,0% 4873 481,5 1,2%
Servicos a operadores (wholesale) 120,2 117,9 1,9% 2458 237,0 3,7%
Dados e solucoes empresariais 70,5 70,1 0,6% 1504 137,7 9,3%
Outras receitas de rede fixa 399 50,2 (20,6%) 81,9 97,5 (16,0%)
Custos operacionais, excluindo amortizagdes 272,7 250,2 9,0% 556,6 493,9 12,7%
Custos com pessoal 56,2 54,9 2,3% 1153 13,7 1,5%
Custos directos dos servigos prestados 97,7 934 4,6% 202,6 181,1 11,8%
Custos comerciais 24,6 328 (25,0%) 50,1 54,0 (7,3%)
Outros custos operacionais 94,2 69,1 36,4% 188,7 145,2 30,0%
EBITDA ¥ 200,6 2259  (11,2%) 408,7 4598  (11,1%)
Custos com beneficios de reforma 224 10,9 105,8% 44,8 21,8 105,2%
Amortizacoes 98,0 838 16,9% 1954 168,8 15,7%
Resultado operacional 80,2 131,2  (38,9%) 168,5 269,1  (37,4%)
Margem EBITDA 42,4% 47,4% (5,1pp) 42,3% 48,2% (5,9pp)
Capex 1259 77,0 63,5% 2273 1257 80,8%
Capex em % das receitas operacionais 26,6% 16,2% 104pp 23,5% 13.2% 104pp
EBITDA menos Capex 74,6 148,8 (49,9%) 1814 334,0 (45,7%)

(1) Inclui transacgdes intragrupo. (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 redugdo de efectivos + menos (mais) valias na alienagao de imobilizado + outros custos liquidos.

As receitas de retalno aumentaram 1,2% no 1HQ9 face ao 1H08, para 487 milhdes de euros, impulsionadas
pelo crescimento das RGUS de 137 mil, nomeadamente em TV por subscricdo (+131 mil adi¢ées liquidas no
semestre) e em adi¢des liquidas de maior qualidade de banda larga (+78 mil adi¢des liquidas de clientes de
assinatura). O aumento do nimero de RGUs por subscritor contribuiu para o aumento do ARPU de retalho
em 1,3% face ao 1508. A melhoria no desempenho das receitas de retalho ocorreu apesar do forte ambiente
competitivo de outros operadores fixos e de cabo, assim como de operadores mdéveis, quer em voz como
em banda larga, e apesar das condi¢des econdmicas adversas.
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As receitas de wholesale aumentaram 3,7% no 1509 face ao 1508, para 246 milhdes de euros, em resultado
do aumento de vendas de circuitos alugados e de capacidade e também devido a maiores receitas de
tréfego.

As receitas de dados e servicos empresariais aumentaram 9,3% no 1509 face ao 1508 em resultado de novos
contratos estabelecidos e do continuo sucesso da migracdo de clientes de voz tradicional e de servicos de
dados para solugdes mais avancadas e integradas. Adicionalmente, a PT ganhou novos negécios em data
centres e em sistemas de Tl que vieram reforcar a sua posi¢do neste segmento de negdcio. Assim, as receitas
de gestdo de redes, outsourcing e Tl aumentaram 32,1% no semestre, incluindo o impacto positivo dos
projectos relacionados com a drea de educagéo.

As outras receitas operacionais diminufram 16,0% no 1509 face ao 1508, em resultado do decréscimo no
negocio das listas telefonicas e na venda de equipamentos, que diminufram 28,4% no periodo, devido ao
facto da actividade comercial no semestre continuar centrada nos servicos de triple-play e de TV por
subscricdo, que tém por base o aluguer das set-top boxes.

O EBITDA diminuiu 11,1% no 1509 face ao 1508, enquanto as despesas operacionais aumentaram 12,7% no
mesmo periodo. O aumento das despesas operacionais continua a ser, maioritariamente, devido ao aumento
dos outros custos operacionais (+30,0% face ao 1508), que reflectiram maiores custos de atendimento ao
cliente e de suporte, relacionados com o continuo crescimento da base de clientes de TV por subscricao. Os
custos directos aumentaram 11,8% face ao 1508, para 203 milhdes de euros, reflectindo maiores custos de
programacado, um aumento de 31 milhdes de euros, devido ao aumento de clientes do Meo, e a diminuigao
dos custos de tréfego (-9,9%). Os custos com pessoal aumentaram em 1,5%, para 115 milhdes de euros,
reflectindo sobretudo a deciséo de suspender o programa de reducao de efectivos e de focar no insourcing
de determinadas actividades que anteriormente eram terciarizadas. Os custos comerciais, que diminufram
7,3% face ao 1508, para 50 milhdes de euros, reflectem a diminuicdo de 10,6% do custo das mercadorias
vendidas, em linha com a diminui¢do nas vendas, e também menores custos de marketing e publicidade (-
26,7% face ao 1508) num contexto em que o Meo continua a beneficiar do maior nivel de notoriedade da
marca na TV por subscricdo em Portugal. No 1509, a margem EBITDA foi de 42,3%.

O capex aumento de 126 milhdes de euros no 1508 para 227 milhdes de euro no 1509. O capex foi
direccionado, sobretudo, para: (1) investimentos em capex de cliente, incluindo equipamentos de TV para
clientes residenciais e equipamento para clientes empresariais, incluidos em contratos de outsourcing, que
aumentaram 35 milhdes de euros no 1509; (2) investimentos em upgrades de rede de forma a fornecer maior
largura de banda, relacionados com o continuo sucesso do servico de IPTV, e (3) investimentos na rede de
fibra.

O 1509 continuou a revelar a tendéncia positiva da evolugdo das RGUs de retalho. No semestre, as adicoes
liquidas de retalho foram de 137 mil, em resultado do crescimento significativo do servico de TV por
subscricdo, que contabilizaram 131 mil adigdes liquidas, fazendo com que o total de clientes fosse de 443 mil.
Impulsionadas pelos pacotes de TV por subscricdo, as adi¢coes liquidas de ADSL no semestre foram de 71 mil,
considerando 78 mil adigdes liquidas de clientes com assinatura, enquanto as linhas geradoras de trafego
diminuiram em 44 mil. No semestre, os desligamentos de linhas fixas foram de 65 mil, apesar de terem sido
negativamente afectadas por 22 mil desligamentos de linhas em pré-seleccdo. Este desempenho foi
claramente superior ao do mesmo perfiodo do ano passado, em que se registaram 110 mil desligamentos,
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consolidando assim a melhoria da tendéncia secular. Fica claramente provado o continuo sucesso e os
beneficios das ofertas triple-play e dual-play do Meo para a posicdo competitiva da PT no mercado de retalho
e 0 seu impacto positivo quer em termos de ADSL como nas linhas fixas. Os clientes de TV por subscricdo ja
representam 16,9% das linhas geradoras de tréfego e 56,7% da base de clientes ADSL, uma performance
consistente tendo em consideracdo que o servigo de TV por subscri¢do foi langado, a nivel nacional, em Abril
de 2008.

E de destacar que o nimero de RGUs de retalho por acesso, medido pelo nimero de acessos de retalho por
acesso PSTN/RDIS, continuou a aumentar com a implementacdo da oferta de TV por subscri¢éo, situando-se
em 1,44 no 1509, o que compara com 1,26 no 1508.

Dados operacionais - rede fixa

2709 2708 A09/08 1509 1508 A09/08

Acessos ('000) 4426 4.151 6,6% 4426 4.151 6,6%
Acessos de retalho 4,001 3.673 8,9% 4,001 3673 8,9%
PSTN/RDIS 2777 2.906 (4,4%) 2.777 2.906 (4,4%)
Linhas geradoras de trafego 2625 2712 (3,2%) 2625 2712 (3,2%)
Pré-seleccdo 153 194 (21,3%) 153 194 (21,3%)

ADSL retalho 781 651 19,9% 781 651 19,9%
Clientes de TV 443 116 280,8% 443 116 280,8%
Acessos de wholesale 425 477 (10,9%) 425 477 (10,9%)
Lacetes locais desagregados 309 314 (1,8%) 309 314 (1,8%)
Acessos ORLA 66 106 (38,3%) 66 106 (38,3%)
ADSL wholesale 51 57 (10,0%) 51 57 (10,0%)
Adicdes liquidas ('000) 57 3 ns. 128 (15) ns.
Acessos de retalho 52 28 84,7% 137 0) ns.
PSTN/RDIS (35) (51) (31,2%) (65) (110) (40,6%)
Linhas geradoras de trafego (25) (36) (31,1%) (44) (67) (34,3%)
Pré-seleccao (1) (16) (31,2%) (22) (44) (50,2%)

ADSL retalho 29 10 190,9% 71 14 ns.
Clientes de TV 59 70 (15,7%) 131 9 37,0%
Acessos de wholesale 5 (25) ns. (8) (15) (45,1%)
Lacetes locais desagregados 8 6) ns. 3 23 (85,7%)
Acessos ORLA (3) (15) (78,9%) (10) (34) (70,1%)
ADSL wholesale 1 (4) ns. 2) (4) (63,3%)

RGU de retalho por acesso 144 1,26 14,0% 144 1,26 14,0%
ARPU (euros) 299 29,6 11% 299 29,5 1,3%
Tréfego total (milhdes de minutos) 2773 2.965 (6,5%) 5619 5.995 (6,3%)
Trafego de retalho 1.169 1.267 (7,7%) 2382 2556 (6,8%)
Trafego de wholesale 1.604 1.698 (5,6%) 3.237 3439 (5,8%)
Trabalhadores 6.349 6.172 2,9% 6.349 6.172 2,9%

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

No 1H09, o ARPU total aumentou 1,3% face ao 1508, para 29,9 euros, em resultado de uma maior penetracao
tanto de TV como de ADSL e apesar da menor contribuicdo das receitas de voz.

Os acessos dos concorrentes, que incluem acessos de wholesale e linhas em pré-seleccédo, cafram para 29 mil
no 1509, reflectindo a diminuicdo em linhas de pré-seleccdo (-22 mil) e de wholesale (-10 mil), em parte
compensados por um aumento nas linhas de lacete local (+3 mil).
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O més de Abril de 2009 marcou o primeiro ano do lancamento do Meo a nivel nacional. Um ano depois, em
triple-play e em TV por subscri¢édo, o Meo é a referéncia como a mais sélida e mais inovadora oferta de TV por
subscricdo no mercado portugués. O Meo oferece novas caracteristicas e funcionalidades nao disponiveis até
a data: (1) video on demand real (VoD), com funcionalidades semelhantes as do DVD e um catdlogo de mais
de 2.000 filmes; (2) catch-up TV; (3) gravagdo de video; (4) guia electrénico de programacéo; (5) jogos on-line
e acesso a Internet através do aparelho de televisao, e (6) ofertas customisadas para criangas.

Em Maio de 2009, a marca Meo foi eleita “Marca de 2008" pela revista especializada “Meios & Publicidade”,
que premeia anualmente iniciativas promovidas por empresas, projectos, personalidades e agéncias de
publicidade pelas suas concretizagdes. As campanhas de marketing do Meo continuam a beneficiar da mais
elevada notoriedade no mercado de TV por subscricdo portugués. Com efeito, o indicador de recordacéo
comprovada por anuncio foi de 35% e a recordagao espontanea foi acima de 40% no final de Junho, muito
acima de qualquer outra marca concorrente no sector.

O Meo permite 0 acesso a uma oferta de conteldos abrangente, com mais de 110 canais de televisao e mais
de 2.000 titulos em VoD. A oferta de VoD, que inclui blockbusters de cinco estudios de Hollywood, continua a
ser uma caracteristica de sucesso e diferenciador do servi¢o, sendo que mais de 50% dos clientes Meo de
IPTV ja a usaram, a pagar (+7pp quando comparado com Dezembro de 2008), consumindo em médio 2,8
filmes por més. Os titulos “Mamma Mia” e "Batman” foram um sucesso, contribuindo para este forte
desempenho. Em apenas 4 dias, mais de 5 mil clientes alugaram estes dois filmes.

A PT tem vindo, continuamente, a reforcar a sua oferta Meo com novas caracteristicas e conteuldos,
nomeadamente através do desenvolvimento de parecerias com os principais produtores e fornecedores de
contetdos. Em 2 de Abril de 2009, a PT langou o Meo Kids, um servico interactivo dedicado as criangas, com
contetdos Unicos, karaoke, videos e noticias. O Meo Kids estd disponivel a todos os clientes de TV por
subscricdo da PT, com um interface desenhado para dois grupos distintos: criangas entre os quatro e os sete
anos e criangas entre os 7 e os 10 anos, fornecendo-lhes uma melhor e mais customizada experiéncia de
televisdo da préxima geracao. Em 6 de Abril de 2009, a PT langou o canal AXN em alta definicao ("HD"),
disponivel através de IPTV e satélite. Em 24 de Julho de 2009, a PT anunciou uma parceria com o canal aberto
SIC, que vem reforcar a sua posicdo competitiva na TV por subscricdo, assim como na Internet.
Adicionalmente, a PT reforcou a sua oferta com canais internacionais destinados as comunidades étnicas,
assim como com novas funcionalidades, tais como jogos on-line e karaoke.

Além disso, e como parte do investimento continuo em inovagdo na TV por subscricédo, a PT langou novas
funcionalidades moveis, tornando-as disponiveis a todos os clientes Meo, que simultaneamente sdo clientes
TMN, o acesso através do telemoével ao guia TV (EPG). O servico movel de TV do Meo, com uma oferta de ja
40 canais, agora com maior definicdo devido a um aumento significativo na qualidade fornecida em 4udio e
streaming de video. A PT também langou o “My Meo”, tornando disponivel, através da Internet, o guia TV, as
listas de sugestoes, a oferta VoD e as estreias.

Na sequéncia do anuncio do investimento da PT na rede de fibra dptica FTTH, a PT anunciou uma parceria
com a Corning, um lider mundial no fornecimento de fibra optica. A rede FTTH (fibre-to-the-home) ira
permitir a PT fornecer elevada velocidade e servicos de alta qualidade, e satisfazer as necessidades e os
requisitos dos clientes. Este investimento estratégico posiciona a PT da melhor forma para alcangar o seu
objectivo de lideranga em todas as areas de actividade no mercado nacional e um crescimento futuro
rentavel. Adicionalmente, a nova rede ird suportar servicos inovadores, o que diferenciard ainda mais as
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ofertas da PT e desempenhard um importante papel na consolidagdo da evolugao do crescimento da rede
fixa e na redugdo dos custos associados a manutengao e suporte ao cliente. Conforme anunciado, nesta fase
inicial, a PT pretende atingir um milhdo de casas passadas com fibra até a casa do cliente. A PT anunciou,
também, uma parceria com a Cisco, com o objectivo de desenvolver solu¢des de valor acrescentado para os
segmentos do mercado residencial e empresarial, a qual deverd permitir a PT manter uma vantagem
competitiva nas solugdes mais avancadas de telecomunicagdes nestes segmentos. Como parte dessa alianga,

a PT lancou o servico de TelePresenca, disponibilizando-o em Lisboa, Porto, Madeira e Agores.

Mével Portugal - TMN

No 1509, as receitas operacionais ascenderam a 737 milhdes de euros, uma diminuicdo de 4,6% quando
comparadas ao 1508, sobretudo devido ao impacto negativo de 40,3 milhdes de euros em resultado do
efeito de menores MTRs. No semestre, as receitas de servico diminuiram 4,5% face ao 1508, sendo que o
aumento nas receitas de cliente, que foi de 1,9% face ao 1508, foi insuficiente para compensar a diminuicao
nas receitas de interligagéo (-34,2% face ao 1508), devido aos cortes regulamentares nas MTRs. Excluindo o
efeito de menores MTRs, as receitas de servico teriam aumentado 1,3%, enquanto as receitas operacionais
teriam aumentado 0,6% face ao 1509.

Demonstragéo de resultados « mével Portugal milhdes de euros

2709 2708 A09/08 1509 1508 A09/08
Receitas operacionais 367,1 386,6 (5,1%) 7371 773,0 (4,6%)
Prestagao de servicos 3328 3529 (5,7%) 666,2 6974 (4,5%)
Cliente 288,9 2843 1,6% 5739 563,1 1,9%
Interligacao 384 62,6 (38,7%) 81,6 1241 (34,2%)
Roamers 55 6,1 (9,7%) 10,7 10,2 4,5%
Vendas 329 32,1 24% 629 71,7 (12,3%)
Outras receitas operacionais 14 1,5 (9,7%) 8,1 39 109,6%
Custos operacionais, excluindo amortizagdes 205,4 215,7 (4,8%) 405,7 435,6 (6,9%)
Custos com pessoal 13,0 136 (4,3%) 259 27,0 (4,2%)
Custos directos dos servigos prestados 65,1 70,8 (8,1%) 1283 1411 (9,0%)
Custos comerciais 64,9 71,0 (8,6%) 1273 146,8 (13,3%)
Outros custos operacionais 62,4 60,3 3,4% 124,2 120,8 2,8%
EBITDA @ 161,7 170,9 (5,4%) 331,4 337,3 (1,7%)
Amortizacoes 52,1 598 (12,8%) 103,0 1164 (11,5%)
Resultado operacional 109,6 111,1 (1,4%) 228,4 220,9 3,4%
Margem EBITDA 44,1% 44,2% (0.2pp) 45,0% 43,6% 13pp
Capex 334 486 (31,2%) 58,0 80,1 (27,6%)
Capex em % das receitas operacionais 9,1% 12,6% (3,5pp) 7,9% 10,4% (2,5pp)
EBITDA menos Capex 1283 1223 4,9% 2735 2572 6,3%

(1) Inclui transacgdes intragrupo. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizagdes. (3) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiro e impostos +
custos com o programa de reducao de efectivos + menos (mais) valias na alienacdo de imobilizado + outros custos liquidos. (4) O capex exclui compromissos adicionais nos
termos da licenga UMTS (11,5 milhdes de euros no 1509).

As receitas de cliente aumentaram 1,9% face ao 1508, para 574 milhdes de euros, suportadas pelo
crescimento da base de clientes, nomeadamente de banda larga movel. As receitas de interligacdo
diminuiram 34,2% face ao 1508, para 82 milhdes de euros, em resultado da diminui¢cdo nas MTRs de 7,5 para
6,5 céntimos de euro a partir de 1 de Abril de 2009, que compara com 11 céntimos de euro no 1508. a TMN
aplicou integralmente a descida das taxas impostas pelo regulador. As receitas de dados continuaram a ser
uma importante fonte de crescimento. Todas as aplicagcdes de dados méveis desde PDAs e BlackBerrys a
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cartdes de dados moveis para portateis, contribufram para o crescimento das receitas de dados, que no
semestre foi de 13,7% face ao 1508. As vendas diminuiram 12,3% face ao 1508, para 63 milhdes de euros.

O EBITDA diminui 1,7% no 1509 face ao 1508, para 331 milhdes de euros devido a diminuicdo das MTRs, que
tiveram um impacto negativo de 20,6 milhdes de euros no semestre. Excluindo este efeito negativo, o
EBITDA teria aumentado 4,4%. As despesas operacionais diminuiram 6,9% no 1509 face ao 1508, para 406
milhdes de euros, suportadas numa rigorosa disciplina de custos e na diminuicdo dos custos de interligacéo,
e apesar do aumento dos outros custos operacionais devido a banda larga moével. Os custos directos
diminuiram 9,0% no 1509 face ao 1508 devido ao impacto positivo de menores MTRs. Os custos com pessoal
diminuiram 4,2% no 1509 face ao 1508, reflectindo os ganhos de eficiéncia resultantes da reorganiza¢éo dos
negocios domésticos da PT, de acordo com os segmentos de cliente, e da integracao fixo-mdvel. O SAC
unitdrio, que inclui custos de marketing, de subsidiacdo de equipamentos e comissdes, diminuiu 1,2% no
1509 face ao 1508, devido a uma menor subsidiacdo. A margem EBITDA foi de 45,0% no 1509 face ao 1508,
aumentando 1,3pp quando comparada com 43,6% no 1508.

O capex diminui 27,6% no 1509 face ao 1508, para 58 milhdes de euros. A diminuicdo do capex na TMN é
explicada, sobretudo, pelos investimentos realizados durante 2008 no continuo desenvolvimento da rede 3G
/ 3.5G, quer em termos de capacidade como de cobertura. O capex continuou a ser dirigido, prioritariamente,
para a expansao da capacidade e cobertura de rede, devido ao aumento da utilizagdo de voz e dados e para
a melhoria do servico prestado a clientes, um esforco que serd intensificado no 2509. Cerca de 70% do Capex
de rede estd a ser direccionado para as redes 3G e 3,5G.

No 1HQ9, os clientes totais aumentaram 7,6% face ao 1508, para 6.980 mil, com 36 mil adi¢ées liquidas. O
sucesso da oferta de banda larga mével da TMN impulsionou o crescimento dos clientes pds-pagos que
representam 31,6% do total de clientes no final do 1509, acima dos 26,9% no 1508.

Dados operacionais - mével Portugal

2709 2708 A09/08 1509 1508 A09/08

Clientes ('000) 6.980 6.485 7,6% 6.980 6.485 7,6%
Adicoes liquidas ('000) 21 120 (82,5%) 36 223 (83,8%)
Trafego total (milhdes de minutos) 2417 2.209 9,4% 4.660 4363 6,8%
MOU (minutos) 116 115 1,5% 112 114 (1,8%)
ARPU (euros) 16,0 18,3 (12,5%) 16,0 18,3 (12,1%)
Cliente 139 14,7 (5,7%) 138 14,7 (6,3%)
Interligacéo 18 32 (43,1%) 2,0 32 (39,5%)
Dados em % das receitas de servigo (%) 22,6 193 3,3pp 22,7 19,0 3,6pp
SARC (euros) 36,5 36,6 (0,2%) 376 38,1 (1,2%)
Trabalhadores 1.100 1.140 (3,5%) 1.100 1.140 (3,5%)

(1) Inclui subscritores MVNO.

Durante o semestre, a TMN continuou a investir na diferenciagdo dos seus servicos, nomeadamente
concentrando-se em disponibilizar a melhor oferta de smartphones do mercado, de forma a reforcar a sua
lideranca neste segmento: (1) a TMN lancou o Bluebelt, o primeiro smartphone, com a marca TMN, um
equipamento da gama elevada com tecnologia 3,5G para banda larga moével, com velocidades até 7,2 Mbps,
e-mail em tempo real, camara com 3,2 Mpx e autofoco, flash e zoom, cdmara de video, leitor de MP3,
Windows Live Messenger, aplicacdo Meo Mobile e tecla de acesso directo a conteldos, e (2) a TMN langou
também o HTC Magic, o primeiro smartphone em Portugal a operar sobre uma plataforma aberta Android,
permitindo uma experiéncia Unica em banda larga mével e em servicos interactivos e contelddos.
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Tal como em semestres anteriores, a banda larga moével continuou a ser uma prioridade chave, com a TMN a
langar, na sequéncia do primeiro projecto-piloto a nivel mundial, um novo servigo de banda larga mével com
base em HSPA+ que disponibiliza velocidades de até 21Mbps. A TMN lancou também uma nova oferta de
banda larga moével pré-paga com velocidade de download de 1Mbps, a qual permite navegar por dez horas
ndo consecutivas, num intervalo de 180 dias, com downloads ilimitados, por um custo de 10 euros. Em
Fevereiro de 2009, no estudo realizado pelo regulador das telecomunicac¢ées, a TMN foi considerada como o
operador com a melhor cobertura e o melhor servico 3G no pais. Em Abril de 2009, também num estudo
realizado pelo regulador das telecomunicacées, a TMN foi considerada o operador de banda larga moével
com o melhor desempenho e fiabilidade. A TMN foi também eleita, pelo segundo ano consecutivo pelos
leitores da "PC Guia", uma revista especializada, como o melhor fornecedor de banda larga mével em
Portugal.

Os servicos de dados continuaram a contribuir para o crescimento das receitas, com as receitas de dados a
crescerem 13,7% no 1509 face ao 1508 e representando 22,7% das receitas de servico, acima dos 18,8% do
mesmo periodo do ano anterior. O aumento nas receitas de dados esta a ser impulsionado pelos servigos
ndo-SMS que ja representam cerca de 56,8% (+9,1pp face ao 1508) do total das receitas de dados. Este
crescimento dos servicos de dados nao-SMS foi impulsionado pelo forte e constante desempenho da banda
larga movel.

O ARPU da TMN diminuiu 12,1% no 1509 face ao 1508, para 16,0 euros, em resultado do: (1) forte crescimento
da base de clientes em 2008; (2) aumento da penetracdo dos servicos nos segmentos de menor valor do
mercado, e (3) decréscimo das MTRs. Com efeito, o ARPU de interligacdo diminuiu 39,5% no 1509 face ao
1508. No 1509, o trafego total aumentou 6,8% face ao 1508, para 4.660 milhdes de minutos, impulsionado
principalmente pelo trafego de saida, que aumentou 8,9%. O crescimento da base de clientes (mais 7,6%, no
final do periodo) impulsionou o crescimento do trafego no periodo.
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Mercado Internacional

Mével Brasil - Vivo

As receitas operacionais da Vivo, apresentadas em reais e em conformidade com os IFRS, aumentaram 13,5%
no 1509 face ao 1508, para 8428 milhdes de reais, em resultado do crescimento das receitas de servico
(+15,3% face ao 1508), impulsionado pelo forte crescimento de clientes e de servicos de dados, sobretudo
devido a banda larga movel. As receitas de dados aumentaram 34,8% no 1509 face ao 1508 e j& representam
12,3% (+2,0pp face ao 1508) das receitas de servico. As receitas de servicos foram negativamente afectadas
pela desaceleracdo nas receitas de interligacdo, dado que o mercado tem estado mais focado em
campanhas de trafego on-net, o que leva a uma reducdo no trafego de entrada e a uma canibalizagdo do
trafego fixo-mdvel. As vendas de equipamento diminuiram 6,3% no 1509 face ao 1508, para 632 milhdes de
reais, resultado do abrandamento da procura e devido ao impacto das ofertas de cartées SIM.

Demonstracao de resultados - mével Brasil milhdes de reais

2709 2708 A09/08 1509 1508 A09/08
Receitas operacionais 4.181,7 3.965,5 5,5% 8.427,5 7.427,7 13,5%
Prestacdo de servicos 3.809,1 34828 9,4% 7.597,6 6.590,8 15,3%
Vendas 292,5 376,1 (22,2%) 632,2 674,5 (6,3%)
Outras receitas operacionais 80,1 106,7 (24,9%) 197,7 1624 21,8%
Custos operacionais, excluindo amortiza¢ées 2.967,0 3.1184 (4,9%) 5.984,0 5.624,9 6,4%
Custos com pessoal 2179 1993 9.3% 4316 361,2 19,5%
Custos directos de servicos prestados 8283 7717 7,3% 1.626,2 1.400,2 16,1%
Custos comerciais 963,3 1.107,7 (13,0%) 2.003,5 1.967,8 1,8%
Outros custos operacionais 957,5 1.039,6 (7,9%) 1.922,8 1.895,8 1,4%
EBITDA @ 1.214,8 8472  43,4% 24435 1.8027  355%
Amortizacoes 1.010,2 807,8 25,1% 2.008,2 1.544,6 30,0%
Resultado operacional 3 204,6 39,3 n.m. 435,2 258,1 68,6%
Margem EBITDA 29,0% 21,4% 7,7pp 29,0% 24,3% 4,7pp
Capex 5954 4182 42,4% 1.117,6 6654 68,0%
Capex em % das receitas operacionais 14,2% 10,5% 3,7pp 13,3% 9,0% 43pp
EBITDA menos Capex 6194 429,0 44,4% 1.325,8 11374 16,6%

(1) Informagao preparada de acordo com os IFRS. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizagdes. (3) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e
impostos + custos com o programa de redugdo de efectivos + menos (mais) valias na alienagéo de imobilizado + outros custos liquidos. (4) Exclui a aquisicao de licengas no
Brasil (227 milhdes de euros no 2T08).

O EBITDA aumentou 35,5% no 1509 face ao 1508, para 2.443 milhdes de reais, suportado pelo crescimento
das receitas e pelas pesadas promogdes de trafego do 2T08 que impactaram o EBITDA no 2T08. O aumento
de 16,1% nos custos directos é explicado, principalmente, pelo crescimento de: (1) tréfego de interligacéo,
resultado do aumento da base de clientes assim como das campanhas de incentivo ao uso langadas no
semestre, como parte do langamento do servico 3G, e (2) custos de rede devido a um maior nimero de sites
desde o langamento do servico nos estados do Nordeste. Os custos comerciais aumentaram 1,8% no 1509
face ao 1508, enquanto o SARC unitario, que inclui custos de marketing, subsidiacdo de equipamentos e
comissodes, diminuiu 2,5% no 1509 face ao 1508. Este desempenho do SARC é explicado por: (1) menor
subsidiacdo devido a uma maior adopgao de equipamentos GSM e cartdes SIM, e (2) o facto da Vivo se focar
na reten¢do da sua base de clientes, nomeadamente clientes de maior valor, explorando oportunidades de
up-sell de forma a aumentar o share of wallet. A margem EBITDA aumentou 4,7pp no 1509 face ao 1508, para
29,0%.
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O capex aumentou 68,0% no 1509 face ao 1508, para 1.118 milhdes de reais e foi, principalmente,
direccionado para: (1) o aumento da capacidade de rede, de forma a suportar o acelerado crescimento
experienciado pela Vivo, nomeadamente em GSM / EDGE; (2) a expansao da cobertura de rede WCDMA /
HSUPA; (3) a continua expanséo da cobertura nos estados do Nordeste, na sequéncia do lancamento do
servico em Outubro de 2008, e (4) a melhoria da qualidade da rede, de forma a atingir os objectivos
estabelecidos pelo regulador local.

No 1509, a base de clientes da Vivo aumentou 15,8% face ao 1508, para 46.819 mil, enquanto as adi¢cdes
liquidas foram de 1,874 mil no 1509, diminuindo 36,8% face ao 1508. Esta diminuicdo das adi¢des liquidas é
explicada pela desaceleracéo da tendéncia verificada no mercado em 2009 comparativamente a 2008, pela
intensa proliferacédo de ofertas de cartdes SIM por alguns concorrentes, e pelo foco da Vivo na retencéo e
manutencdo da sua base de clientes, nomeadamente dos clientes de elevado valor como referido
anteriormente. As redes GSM e 3G representaram mais de 90% do total das adi¢des brutas no 1509, elevando
0 nUmero total de clientes GSM e 3G para 36.124 mil, no final de Junho de 2009, equivalente a 77,2% do total
de clientes (+21,3pp face ao 1508). A actividade comercial da Vivo, no semestre, foi centrada na extensdo da
campanha de Natal até Marco, no Dia da Mée e Dia dos Namorados e focada em campanhas destinadas a
aumentar a utilizagcdo e a penetragdo de servicos 3G, com uma oferta flexivel e abrangente, com base nos
planos “Vivo Zap”. A Vivo langou também campanhas com o objectivo de reforcar a sua imagem institucional
como o operador com a melhor rede e com o servico de maior qualidade no Brasil.

O tréfego da Vivo aumentou 14,4% no 1509 face ao 1508, com o trafego de saida a aumentar 18,7% face ao
1508. O sucesso das recentes campanhas de marketing com o objectivo de incentivar ao uso impulsionou o
desempenho do tréfego de saida, com alteracbes na natureza do trdfego e uma menor dependéncia na
interligagdo. O MOU total da Vivo diminuiu 9,2% no 1509 face ao 1508, para 78 minutos, devido ao forte
crescimento do MOU do 2T08 (+24,8% face ao 2T07), o melhor desempenho dos Ultimos 5 anos, resultado
de fortes campanhas de incentivo ao uso e a diminui¢cdo do MOU de interligacdo (-15,1% face ao 1508).

Dados operacionais - mével Brasil

2709 2708 A09/08 1509 1508 A09/08

Clientes ('000) 46.819 40435 15,8% 46.819 40435 15,8%
Quota de mercado (%) 293 304 (1,0pp) 293 304 (1,0pp)
Adicoes liquidas ('000) 1.178 2.125 (44,6%) 1.874 2.965 (36,8%)
Tréfego total (milhdes de minutos) 11.022 11.080 (0,5%) 21448 18.742 14,4%
MOU (minutos) 80 9% (16,6%) 78 86 (9,2%)
ARPU (reais) 26,3 28,8 (8,8%) 26,6 291 (8,6%)
Cliente 158 16,6 (4,8%) 15,8 16,7 (4,9%)
Interligacao 10,3 12,0 (14,2%) 10,5 12,3 (14,1%)
Dados em % das receitas de servico (%) 12,6 104 2,2pp 12,3 10,3 2,0pp
SARC (reais) 82,3 89,7 (8,3%) 904 92,7 (2,5%)
Trabalhadores 8250 8232 0,2% 8250 8232 0,2%

(1) Dados operacionais calculados de acordo com o GAAP brasileiro.

O ARPU total da Vivo atingiu 26,6 reais no 1509, um decréscimo de 8,6% face ao 1508 devido ao crescimento
da base de clientes e a uma maior penetracdo do servico mével, no Brasil, nos segmentos de menor valor.
Esta reducao foi, também, impactada pela diminuicdo do ARPU de interligacdo (-14,1% face ao 1508), em
resultado da migracdo do trafego fixo-movel para trafego mével-maével. O ARPU de cliente diminuiu 4,9%
face ao 1508, para 15,8 reais, devido ao forte crescimento de clientes. As receitas de dados aumentaram
34,8% no 1509 face ao 1508 e ja representam 12,3% (+2,0pp face ao1508) das receitas de servigo. Os drivers
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de crescimento dos servicos de dados foram: (1) a conectividade de banda larga moével, devido ao forte
aumento da base de clientes; (2) o aumento da utilizacdo pessoa para pessoa de SMS/MMS, em resultado do
aumento das recargas com servicos e activagdes de planos pds-pagos com beneficios em dados; (3)
promogdes de incentivo ao uso de contetidos de SMS (ac¢des de interactividade na TV e em outros meios), e
(4) o lancamento de novos servigos, como o “Vivo Avisa” e o “Vivo Informa”.

Outros investimentos internacionais

Demonstracao de resultados proporcional dos activos internacionais milhdes de euros

2709 2108  A09/08 1509 1508  A09/08
Receitas operacionais 126,2 101,5 24,3% 248,9 202,1 23,1%
EBITDA ? 65,3 47,4 37,6% 130,2 97,2 34,0%
Amortizagoes 15,7 14,2 10,4% 319 284 12,3%
Resultado operacional ® 49,6 33,2 49,3% 98,3 68,8  42,9%
Margem EBITDA 51,7% 46,7% 5,0pp 52,3% 48,1% 4,20p

(1) Consolidagao pro-forma dos activos internacionais, considerando as participagdes detidas pela PT. Exclui investimentos no Brasil. (2) EBITDA = resultado operacional +
amortizagdes. (3) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiro e impostos + custos com o programa de redugdo de efectivos + menos (mais) valias na
alienagao de imobilizado + outros custos liquidos.

No 1509, os outros activos internacionais excluindo a Vivo, e em base pro-forma, aumentaram as suas receitas
e EBITDA proporcionais em 23,1% para 249 milhdes de euros e em 34,0% para 130 milhdes de euros,
respectivamente. Este crescimento foi alcancado em resultado do forte crescimento de clientes e nao
obstante a evolugao adversa das taxas de cambio que afectaram as moedas locais na maior parte dos
mercados onde a PT opera.

Destaques dos principais activos em Africa e na Asia (2008) " milhares (clientes), milhdes (financeiros)

Posigdio  Clientes Rec.local A09/08 EBITDAlocal A09/08 Margem Rec.euros EBITDA euros
Médi Télécom 32,18% 8583 2435 0,7%) 945 (6,5%) 38,8% 2174 84,4
Unitel @ 25,00% 5059 744 383% 488 51,8% 65,6% 5586 366,2
mrC @ 34,00% 1216 712 16,7% 375 26,8% 52,6% 58,1 306
To® 40,00% 333 3862 (07%) 2295 1,3% 59,4% 350 208
cam? 28,00% 685 1179 (1,9%) 556 7.4% 47.2% 1109 523
csTO® 51,00% 69 122873 36,7% 36.229 17,9% 29,5% 56 1,7
Timor Telecom © 41,12% 171 23 29,4% 13 50,2% 58,6% 16,9 99

(1) Referente a 100% das empresas. A PT tem um contrato de gestdo na Médi Télécom, 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.

Marrocos — Médi Télécom

As receitas da Médi Télécom diminuiram 0,7% no 1509 face ao 1508, para 2.435 milhdes de dirhams,
enquanto o EBITDA diminuiu 6,5% face ao 1508, para 945 milhdes de dirhams, equivalente a uma margem de
38,8%. A base de clientes aumentou 21,2% face ao 1508, para 8.583 mil, com adi¢des liquidas de 763 mil no
1509. O ARPU totalizou 49,0 dirhams no 1509, uma diminuicdo de 16,8% face ao mesmo periodo do ano
anterior, e foi negativamente afectado pelo maior nivel de promogées durante o 1509, que resultou no forte
crescimento de clientes, principalmente de clientes pds-pagos empresariais e de banda larga movel e pelos
cortes nas MTRs.
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Angola- Unitel

As receitas e o EBITDA da Unitel aumentaram 38,3% e 51,8% no 1509 face ao 1508, para 744 milhdes de
dolares e 488 milhdes de ddlares, respectivamente, sustentados por um forte e constante crescimento da
base de clientes em Luanda, bem como em outros dos principais distritos do pais. As adi¢des liquidas foram
de 487 mil no 1509, com a base total de clientes a atingir 5.059 mil no final do 1509, um aumento de 34,5%
face ao 1508. No 1509, o MOU da Unitel aumentou 1,4% face ao 1508, para 102 minutos, e o ARPU totalizou
24,7 dodlares, um aumento de 2,8% face ao mesmo perfiodo do ano passado.

Namibia - MTC

As receitas e o EBITDA da MTC aumentaram 16,7% e 26,8% no 1509 face ao 1508, respectivamente. A
margem EBITDA aumentou 52,6% no 1509. A base total de clientes atingiu 1.216 mil no final do 1509, um
aumento de 30,2% face ao mesmo periodo do ano passado, e totalizou 138 mil adi¢des liquidas no 1509. Os
clientes pds-pagos aumentaram 13,8% face ao 1508, representando 7,4% da base total de clientes. O ARPU
totalizou 100,9 ddlares namibianos, um decréscimo de 14,0% face ao 1508, em resultado do crescimento da
base de clientes no periodo.

Cabo Verde - CVT

As receitas da CVT diminufram 0,7% no 1509 face ao 1508, para 3.862 milhdes de escudos cabo-verdianos, e o
EBITDA aumentou 1,3% face ao 1508, para 2.295 milhdes de escudos cabo-verdianos, como consequéncia de
um apertado controlo de custos. A margem EBITDA foi de 59,4% no 1S09. Os clientes méveis aumentaram
32,9% para 261 mil. O MOU movel chegou a 49 minutos e o ARPU totalizou 1.395,9 escudos cabo-verdianos,
diminuindo 36,6% face ao mesmo periodo do ano anterior, em resultado de um menor consumo pelos
clientes existentes e de menores receitas de roaming.

Macau - CTM

A receita da CTM diminuiu 1,9% no 1509 face ao 1508, para 1.179 milhdes de patacas, enquanto o EBITDA
aumentou 7,4% para 556 milhdes de patacas, com o forte controlo de custos a mais do que compensar a
pressao econdmica sobre as receitas. A margem EBITDA aumentou para 47,2% no 1509. Nas operagdes
moveis, os clientes aumentaram 32,4% face ao 1508, atingindo 502 mil no final de Junho de 2009. No 1509, o
ARPU movel da CTM diminuiu 25,5% para 157,0 patacas, em resultado do crescimento da base de clientes no
periodo.

Sao Tomé e Principe - CST

As receitas da CST aumentaram 36,7% no 1509 face ao 1508, para 122.873 milhdes de dobras, enquanto o
EBITDA cresceu 17,9% face ao 1508, para 36.229 milhdes de dobras. A margem EBITDA foi de 29,5%. Na
divisao movel, a CST tinha 61 mil clientes no final de Junho de 2009, um aumento de 81,0% face ao 1508. O
MOU movel diminuiu 14,0% no 1509 face ao 1508, para 47 minutos, em resultado do crescimento na base de
clientes. O ARPU movel da CST totalizou 208 mil dobras no 1509, uma diminuicao de 20,1% face ano anterior.
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Timor

As receitas e o EBITDA da Timor Telecom aumentaram 29,4% e 50,2% no 1509 face ao 1508, para 23 e 13
milhdes de ddlares, respectivamente, principalmente em resultado do forte aumento do nimero de clientes
moveis. A margem EBITDA foi de 58,6%. As adicdes liquidas moéveis da Timor Telecom atingiram 43 mil
clientes, elevando o total da base de clientes moveis para 168 mil no final do 1509, um aumento de 63,3%
face ao 1508. O MOU mével diminuiu 11,9% face ao 1508, para 78 minutos. O ARPU mével foi de 22,3 ddlares
no 1509, uma diminuicdo de 13,6% face ao mesmo periodo do ano passado, em resultado do crescimento de
clientes no periodo.
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Recursos humanos

Numero de trabalhadores e racios de produtividade

30Jun 2009 30 Jun 2008 y.o.y y.o.y 31 Dec 2008
Operagoes domésticas 10.587 10.172 415 4,1% 10.440
Rede fixa 6.349 6.172 177 2,9% 6.183
Mével Portugal « TMN 1.100 1.140 (40) -3,5% 1.082
Outros 3.138 2.860 278 9,7% 3.175
Negédcios internacionais 22.971 19.497 3.474 17,8% 21.530
Movel Brasil « Vivo (1) 4.125 4116 9 0,2% 4193
Outros 18.846 15381 3465 22,5% 17.337
Trabalhadores do Grupo 33.558 29.669 3.889 13,1% 31.970
Acessos fixos por trabalhador 697 673 24 3,5% 692
Cartoes moveis por trabalhador
TMN 6.345 5.688 656,8 11,5% 6418
Vivo 5.675 4912 763,1 15,5% 5.360

No final do primeiro semestre de 2009, a PT tinha 33.558 trabalhadores, dos quais 31,5% nas operagoes
domésticas. No negdécio de rede fixa, o nimero de acessos por trabalhador aumentou 3,5% no primeiro
semestre de 2009, face ao mesmo periodo do ano anterior, para 697 linhas, reflectindo o crescimento na rede
fixa, como consequéncia da implementacao da estratégia de Televisdo. Na TMN o nimero de cartbes por
trabalhador aumentou 11,5% para 6,345. No final de Junho de 2009, o nimero total de trabalhadores da Vivo
aumentou 0,2% para 8.250 trabalhadores, reflectindo a a racionalizacdo da estrutura da Vivo, com o nimero

de cartdes por trabalhador a crescer 15,5% para 5,675 cartoes.
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Eventos do 1° semestre de 2009
Remuneracao accionista

27.Mar.09 | No dia 27 de Marco realizou-se a Assembleia Geral Anual de Accionistas da Portugal Telecom,
SGPS. A aplicagao do resultado liquido do exercicio de 2008, no montante de 488.717.970,00 euros, acrescido
de 26.776.717,50 euros constantes da rubrica de reservas livres, num total de 515.494.687,50 euros, para
distribuicdo aos accionistas a titulo de dividendo, correspondendo a 0,575 euros por acgao.

14.Mai.09 | A PT anunciou que o Conselho de Administracdo aprovou a intengao de submeter a aprovacao
por parte dos accionistas na préxima Assembleia Geral Anual o pagamento de um dividendo em dinheiro de
0,575 euros por acgdo, relativo ao ano fiscal que termina a 31 de Dezembro de 2009. Esta proposta esta
sujeita as condi¢des de mercado e a condicao financeira da PT prevalecentes na altura. O Conselho de
Administragdo aprovou também a intencdo de submeter a AG correspondentes o mesmo nivel de
dividendos por acgao (0,575 euros) para os anos que terminam a 31 de Dezembro de 2010 e 2011. Esta
proposta estd sujeita as condi¢cdes de mercado e a condicdo financeira da PT prevalecentes na altura e a
outros factores considerados relevantes pelo Conselho de Administragéo.

Vivo

23.Mar.09 | A Vivo Participagdes S.A. ("Vivo"), a Telemig Celular Participagdes S.A. ("TCP") e a Telemig Celular
SA. ("TC") anunciaram a aprovacao, pelos seus respectivos Conselhos de Administracdo, da proposta, a ser
submetida aos accionistas das trés empresas anteriormente referidas, de uma reestruturagdo societéria que
tem como objectivo a incorporagao das ac¢des da TC pela TCP e da TCP pela Vivo, de modo a converter a TC
em subsidiaria integral da TCP e a TCP em subsidiaria integral da Vivo. Esta reestruturacdo societdria pretende
simplificar a estrutura organizativa actual da Vivo e suas subsididrias, reduzindo o nimero de empresas
cotadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo ("BOVESPA") e na New York Stock Exchange ("NYSE"), e assim
reduzindo os custos associados a sua cotacdo em mercado. Esta reestruturacdo deverd também traduzir-se
numa maior liquidez das ac¢des da sociedade que se manterd cotada, ou seja, da Vivo, beneficiando assim
todos os accionistas da TCP, TC e Vivo, e numa maior integracdo e racionalizagdo da administragdo das
respectivas empresas.

29.Mai.09 | A Vivo Participacdes S.A. ("Vivo"), a Telemig Celular Participagdes S.A. ("TCP") e a Telemig Celular
SA. ('TC") anunciaram a aprovacgédo, pelos seus respectivos Conselhos de Administracdo, dos termos e
condigdes da reestruturagao societdria que tem como objectivo a incorporacao das acgdes da TC pela TCP e
da TCP pela Vivo, de modo a converter a TC em subsididria integral da TCP e a TCP em subsididria integral da
Vivo.

Na eventualidade de aprovacao, pelos seus accionistas, da incorporacdo das acgdes da TC pela TCP, o capital
social da TCP serd aumentado no valor de R$461.368.861,48, para R$1.084.719.438,71, resultando da emisséo
de 17,40 accoes preferenciais ou ordindrias da TCP por cada accao preferencial ou ordinéaria, respectivamente,
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da TC. Adicionalmente, na eventualidade de aprovagdo, pelos seus accionistas, da incorporagdo das acgdes
da TCP pela Vivo, o capital social da Vivo serd aumentado no valor de R$1.879.727.592,70, para
R$8.780.150.322,86, resultando da emissao de 1,37 accdes preferenciais ou ordinarias da Vivo por cada accado
preferencial ou ordinéria, respectivamente, da TCP.

Orgaos Sociais

27.Mar.09 | A PT anunciou que Zeinal Bava foi nomeado para o cargo de Presidente da Comissao Executiva
(“Presidente Executivo”), para o triénio 2009/2011, na reunido do seu Conselho de Administragdo, que teve
lugar no seguimento da Assembleia Geral Anual de Accionistas e que também foi nomeada a Comissdo
Executiva.

Financiamento

21.Abr.09 | A S&P anunciou a revisdo do rating de crédito atribuido a PT, elevando o rating de longo prazo
para BBB de BBB- e o rating de curto prazo para A-2 de A-3. O Outlook é estavel.

23.Abr.09 | A PT anunciou a emissdo com sucesso de uma Eurobond no montante de 1.000 milhdes de
Euros, com uma maturidade de 4 anos, através da sua subsididria detida a 100%, PT International Finance BV,
com um spread de 345pb sobre os mid swaps de maturidade semelhante. O cupdo da emissao agora
concluida seré de 6,0%.

Redes de nova geracao

14.Mai.09 | A PT anunciou o investimento na rede de fibra dptica, também conhecida por Rede de Nova
Geragédo (‘RNG"), a qual permite servicos de alto débito e de elevada qualidade, que respondem as
necessidades e exigéncias dos consumidores e que vdo permitir a PT atingir os seus objectivos de lideranca
em todas as areas de actuacdo no mercado doméstico e de crescimento futuro rentavel. A PT propde-se a
cobrir um milhdo de casas com fibra até ao final de 2009. O guidance para o capex doméstico em 2009 era
cerca de 650 milhdes de euros. Como resultado deste anuncio, o guidance de capex doméstico para 2009 é
aumentado em cerca de 10%.
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Principais riscos e incer

A gestdo de riscos de negdcio assume cada vez maior importancia, ndo sé pelo actual contexto de
globalizacdo, como pelo elevado dinamismo que caracteriza 0 meio em que se desenvolvem as actividades
das vérias dreas de negdcio do Grupo PT. Nesse sentido, a gestdo de riscos pretende assegurar mitigagdo dos
factores de risco com vista a minimizar o eventual impacto resultante da sua materializacdo ao nivel da
empresa e dos seus stakeholders, possibilitando adicionalmente identificar oportunidades de melhoria ou de
negdcio.

Enquanto empresa que se encontra cotada na Euronext Lisbon e na New York Stock Exchange, e como
entidade sujeita a elevados niveis de exigéncia na esfera do governo societdrio e controlo interno, o Grupo
PT assumiu, desde ha muito tempo, um forte compromisso com um Sistema de Gestédo de Riscos.

Tendo por base este compromisso, o Grupo PT tem estendido o trabalho e vindo a investir num Sistema de
Gestdo de Riscos detentor de uma ldgica estruturada que permite, de um modo eficiente, efectuar uma
identificacdo de riscos estratégicos e operacionais e sistematizar o nivel de controlo interno existente e
desejado nestas areas. O Grupo PT dispde de um equipa dedicada a avaliagdo e monitorizagdo dos processos
de gestdo de risco instituidos e a introducdo dos melhoramentos e adapta¢des que se venham a identificar,
utilizando metodologias que estejam conforme as melhores praticas e que cumpram, no que diz respeito a
temas de controlo interno, como a metodologia COSO.

A gestdo de riscos é promovida pela Comissdo Executiva com o apoio directo das equipas de gestdo dos
varios negdcios, a nivel nacional e internacional, permitindo assegurar a identificacdo e prioritizagdo prévia de
riscos criticos, desenvolvendo estratégias de gestdo de risco, com vista a implementacdo dos controlos
considerados adequados e que assegurem a reducdo do risco para

um nivel aceitdvel. Importa igualmente referir que todo o processo é acompanhado e supervisionado pela
Comissdo de Auditoria, 6rgdo de fiscalizagdo autdbnomo composto por membros ndo executivos do
Conselho de Administracao.

Os principais riscos e incertezas que foram identificados relativamente ao segundo semestre do exercicio de
2009 pelo sistema de gestao de riscos implementado pela PT s&o os seguintes:

Regulacdo: O Grupo PT esta sujeito ao risco de ocorrerem alteragdes regulatérias ou acgdes das entidades
reguladoras nacionais, internacionais ou comunitarias que possam originar pressées competitivas crescentes
e afectar a sua capacidade para conduzir eficazmente o seu negécio.

Concorréncia: Existe a possibilidade de ocorrer uma reducdo das receitas do Grupo PT em virtude do
aumento da concorréncia por parte de outros operadores ou novos protagonistas no mercado,
nomeadamente através de (i) desenvolvimento de novos produtos e servicos; (i) politicas de marketing e
vendas agressivas; (iii) introducdo de melhorias na qualidade dos produtos ou servicos; (iv) aumento da
produtividade e reducéo de custos; e (v) reconfiguracdo da cadeia de valor do ponto de vista do cliente.
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05 Principais riscos e incertezas

Evolucdo tecnolégica: Face ao histérico de mudangas tecnoldgicas rapidas, o Grupo PT estd sujeito ao risco
de nao alavancar os avangos e desenvolvimentos tecnolégicos no seu modelo de negdécio, com vista a
obtencdo ou manutencdo de vantagens competitivas. O Grupo PT detém a PT Inovagao, empresa
direccionada para o desenvolvimento tecnoldgico dos negdécios do Grupo, ao nivel da investigagéo aplicada,
servicos de engenharia e de desenvolvimento de solugdes e servicos inovadores, quer no mercado
doméstico, quer no mercado internacional.

Exposicao cambial: A Portugal Telecom detém investimentos financeiros em paises estrangeiros cuja
moeda funcional ndo é o euro, nomeadamente o Brasil e alguns paises africanos. Eventuais variagdes
cambiais ocorridas nas moedas desses pafses face ao euro afectam a conversao dos resultados atribuidos a
Portugal Telecom e deste modo os resultados e situagdo patrimonial do Grupo PT. A Portugal Telecom ndo
tem como politica fazer a cobertura do valor do investimento financeiro; no entanto, a Comissao Executiva
pondera a realizagdo da cobertura do fluxo financeiro de dividendos ou outros rendimentos de capital entre
o momento da atribuicdo e o efectivo recebimento.

Envolvente econdmica: A crise financeira internacional poderd conduzir a uma recessdao ao nivel da
economia portuguesa e mundial, 0 que podera ter um impacto ao nivel da procura de produtos e servicos, e
consequentemente ao nivel da performance operacional e financeira do Grupo PT. Nesse sentido, a gestao
monitoriza de forma continua os impactos ao nivel da performance operacional e financeira da Sociedade.

Mercados financeiros: Eventos recentes aumentaram a incerteza e volatilidade dos mercados financeiros.
Os prémios de riscos nos mercados em geral, e para a PT em particular, aumentaram significativamente.
Nesse sentido, as condicdes actuais dos mercados financeiros poderdo impactar negativamente na
capacidade de acesso ao capital que o Grupo PT necessita para suportar o seu crescimento, as suas
estratégias, e gerar retornos financeiros futuros. A gestdo do risco de mercados financeiros é assegurada pela
Direccdo de Finangas Corporativa. A Portugal Telecom contrata um conjunto de instrumentos financeiros
derivados, com o intuito de minimizar os riscos de exposicdo a variagdes de taxa de juro e cambio. A
contratagdo de instrumentos financeiros € efectuada apds a analise cuidada dos riscos, beneficios inerentes a
este tipo de operacdes e consulta a diversas instituicdes intervenientes neste mercado. Estas operacdes séo
sujeitas a aprovagao prévia da Comissdo Executiva e implicam o acompanhamento permanente da evolugao
dos mercados financeiros e das posi¢des detidas pela empresa.
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Perspectivas

Perspectivas para o segundo semestre

A PT ird continuar a ser uma empresa orientada para o crescimento, com o objectivo de explorar plenamente
todo o potencial do seu portfolio de activos. No mercado interno, a PT pretende retirar todo o partido das
oportunidades existentes e futuras nos mercados de telecomunicacbes e multimédia através do
desenvolvimento continuo de novos servicos e ofertas convergentes. Internacionalmente, a PT pretende
continuar a desenvolver o seu activo mével no Brasil, aproveitando o potencial de crescimento do mercado
brasileiro de servicos de voz e dados, e explorar oportunidades de elevado crescimento em mercados onde a
PT detenha claras vantagens competitivas.

Tendo em vista antecipar estes desafios, a estratégia da PT no mercado doméstico devera ser baseada no
desenvolvimento de servicos convergentes fixo-movel para todos os segmentos do mercado com o
objectivo de aumentar a fidelizagdo e reduzir os custos associados a retencdo dos seus clientes, utilizando as
diversas marcas de uma forma integrada. A estratégia da PT ird igualmente assentar no desenvolvimento de
novos servicos, tendo em vista a disponibilizagdo de uma oferta de TV por subscricdo com contetidos
diferenciados e funcionalidades adaptadas as necessidades dos clientes, proporcionando hoje uma
experiéncia de TV do futuro. A PT ird continuar a promover uma estratégia multi-plataforma tendo em vista a
cobertura total do territério nacional, para a prestacdo destes servigos e investird no desenvolvimento novas
e mais eficazes plataformas. A PT ird continuar a contribuir para o desenvolvimento da sociedade de
informagdo em Portugal e para a promocao da info-inclusdo de todos os cidadaos Portugueses, nédo sé em
areas urbanas, como também nas regides mais remotas e rurais de Portugal. A PT continuara a conduzir os
seus negdcios racionalizando a sua estrutura de custos através do aumento da produtividade e da
reengenharia de processos empresariais.

Internacionalmente, a PT pretende explorar o potencial de crescimento da Vivo, o seu activo mével no Brasil,
aproveitando as tendéncias demograficas favordveis, as perspectivas de crescimento e as oportunidades de
migracao fixo-movel. A PT continuard a investir no desenvolvimento de servicos 3G e o know-how da Vivo no
segmento dados deverd contribuir para um maior aproveitamento de oportunidades nos mercados de
banda larga mével e de dados. A PT tem ainda como objectivo aumentar a sua exposi¢cdo a mercados de
elevado crescimento em Africa através da procura selectiva de oportunidades geradoras de valor,
aproveitando simultaneamente as vantagens do seu actual portfolio de activos e das suas parcerias.

A PT ird continuar a operar em ambientes altamente competitivos e regulamentados impondo riscos e
ameacas continuadas aos seus negdcios, colocando a rentabilidade dos seus activos sob pressao.

Em linha com os seus compromissos de remuneracdo, a PT ird continuar a oferecer uma remuneragao
accionista atractiva, combinada com perspectivas de crescimento acima da média, obtidas através do seu
portfolio de activos internacionais.
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Declaracao de pessoas responsaveis

Para efeitos do disposto no artigo 2462 do Cédigo dos Valores Mobilidrios, os membros do Conselho de
Administracdo da Portugal Telecom, SGPS, S.A,, abaixo identificados declaram, na qualidade e no ambito das
funcdes que lhe competem tal como af referidas, que, tanto quanto é do seu conhecimento e tendo por
base a informagdo a que tiveram acesso no seio do Conselho de Administracao e/ou da Comissao Executiva,
consoante aplicével, no exercicio das suas funcées:

As demonstracdes financeiras relativas ao primeiro semestre de 2009 foram elaboradas nos termos legais,
com observancia dos elementos minimos previstos na IAS 34 — Relato Financeiro Intercalar, dando uma
imagem verdadeira e apropriada do activo e do passivo, da situacdo financeira e dos resultados da Portugal
Telecom, SGPS, S.A. e das empresas incluidas no respectivo perimetro de consolidacéo;

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

ocorridos no primeiro semestre de 2009 e o seu impacto nas respectivas demonstracdes financeiras,
contendo uma descricao correcta dos principais riscos e incertezas para o segundo semestre deste exercicio.

Lisboa, 5 de Agosto de 2009

Henrique Granadeiro, Presidente do Conselho de Administracdo

Zeinal Bava, Presidente da Comissao Executiva

Luis Pacheco de Melo, Administrador executivo

Carlos Alves Duarte, Administrador executivo

Rui Pedro Soares, Administrador executivo

Manuel Rosa da Siva, Administrador executivo
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Declaracao de pessoas responsaveis

Fernando Soares Carneiro, Administrador executivo

Shakhaf Wine, Administrador executivo

José Maria Alvarez-Pallete Lopéz, Administrador ndo-executivo

Francisco Manuel Marques Bandeira, Administrador ndo-executivo

José Guilherme Xavier de Basto, Administrador ndo-executivo

Santiago Fernandez Valbuena, Administrador nao-executivo

Jodo Manuel de Mello Franco, Administrador ndo-executivo

Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes, Administrador ndo-executivo

Maério Jodo de Matos Gomes, Administrador ndo-executivo

Gerald Stephen McGowan, Administrador ndo-executivo
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Declaracao de pessoas responsaveis

Rafael Luis Mora Funes, Administrador nao-executivo

Maria Helena Nazaré, Administrador ndo-executivo

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires, Administrador ndo-executivo

Anténio Manuel Palma Ramalho, Administrador ndo-executivo

Francisco Teixeira Pereira Soares, Administrador ndo-executivo

Jorge Humberto Correia Tomé, Administrador ndo-executivo

Paulo José Lopes Varela, Administrador ndo-executivo

Milton Almicar Silva Vargas, Administrador ndo-executivo

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

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS RESUL

SEMESTRES E TRIMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2009 E 2008

Nao auditado

Notas 1509 1508 (reexpressa) 2T09 2T08 (reexpressa)
RECEITAS
Prestacoes de servicos 2.991.566.495 2.963.107.451 1513411915 1.520.406.308
Vendas 186.934.087 223352811 91.956.858 117.466.592
Qutras receitas 52.997.588 53.677.490 21639370 30.283.083
4 3.231.498.170 3.240.137.752 1.627.008.143 1.668.155.983
CUSTOS, PERDAS E (GANHOS)
Custos com o pessoal 338.805.834 311.171.659 177217715 154.506.964
Custos directos dos servicos prestados 534.679.935 518.288.270 273.337.792 275.052.987
Custos comerciais 524.265.041 578617.768 261722682 315.490.890
Fomecimentos e servicos externos 472.704.107 465.546.482 243.382.187 248.046.092
Impostos indirectos 113.752.808 111.255.825 58.122.247 55.366.801
Provises e ajustamentos 49.829.289 63.791.362 18315406 34.161.450
Amortizacoes 10 668.290.769 609.596.949 342.119.567 312993921
Custos com beneficios de reforma, liquidos 44.810.000 21.857.043 22.405.000 10.894.145
Custos de curtailment, liquidos 3486.016 78.021.583 1640967 62.725.242
Perdas (ganhos) com a alienagao de activos fixos, liquidos 61232 (13.293.644) (434.659) (4.201.040)
Outros custos, liquidos 14.038.522 14.645.605 13.644.654 9.232.856
2.764.723.553 2.759.498.902 1.411.473.558 1.474.270.308
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 4 466.774.617 480.638.850 215.534.585 193.885.675
Juros suportados, liquidos 4e6 144.720.158 115.553.944 72.363.228 65.189.748
Ganhos em empresas associadas, liquidos 4 (102.201.530) (74.452.687) (53.512.022) (40.886.617)
Qutros custos financeiros, liquidos 4e7 11.842.778 31917361 17.080.081 5.796.541
54.361.406 73.018618 35.931.287 30.099.672
Resultado antes de impostos 412.413.211 407.620232 179.603.298 163.786.003
Imposto sobre o rendimento 4e8 117.844.075 114.191.550 62.335.356 35.483.727
RESULTADO LiQUIDO 294.569.136 293.428.682 117.267.942 128.302.276
Atribuivel a interesses minoritarios 38477.299 41.572.408 27574084 16.215.965
Atribuivel a accionistas da Portugal Telecom 9 256.091.837 251.856.274 89.693.858 112.086.311
Resultado liquido poracgao
Bésico 9 0,29 0,27 0,10 0,12
Diluido 9 0,29 0,26 0,10 0,12
As notas fazem parte integrante destas demonstracoes financeiras.
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, SA

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL

SEMESTRES E TRIMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2009 E 2008

Néo auditado

Notas 1509 1508 (reexpressa) 2109 2T08 (reexpressa)
Resultados reconhecidos directamente no capital proprio
Ajustamentos de conversao cambial (i) 588.909.606 98.965.563 360.456.627 353.144.323
Beneficios de reforma
Ganhos (perdas) actuariais liquidos 5 15.575.484 (202.220.014) 88.587.920 (202.220.014)
Impacto fiscal 8 (4.127.503) 51.108.749 (23.475.799) 51.108.749
Instrumentos financeiros
Derivados de cobertura
Variagao no valor de mercado (359.172) 1221346 63.956 870.136
Transferéncias para a demonstracdo dos resultados 294.108 (89.283) 147,054 (66.962)
Impacto fiscal 17.242 (299.997) (55.918) (212.841)
Outros custos reconhecidos directamente no capital proprio, liquidos (4.816.655) (2.560.795) (4.117.165) %7.291
595.493.110 (53.874.431) 421.606.675 203.590.682
Reservas reconhecidas directamente no capital préprio
Reavaliacdo de activos tangiveis
Reavaliacdo de imoveis - 208.133.280 - 208.133.280
Impacto fiscal 8 17.395.129 (55.155.319) 17.395.129 (55.155.319)
17.395.129 152.977.961 17.395.129 152.977.961
Total de Itados ereservas hecidos direc
no capital préprio 612.888.239 99.103.530 439.001.804 356.568.643
Resultados reconhecidos na demonstracao dos resultados 294.569.136 293.428.682 117.267.942 128.302.276
Total de reconhecidos 907.457.375 392.532.212 556.269.746 484.870.919
Atribuivel a interesses minoritarios 195.466.582 63.167.463 128911218 98.404.528
Atribuivel aos accionistas da Portugal Telecom 711.990.793 329.364.749 427.358.528 386.466.391

(i) Os ganhos registados nos semestres e trimestres findos em 30de Junho de 2009 e 2008 resultam essencialmente da valorizagéo do Real face ao Euro durante esses periodos.

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

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DA POSICAO FINANCEIRA

30 DE JUNHO DE 2009 E 31 DE DEZEMBRO DE 2008 E 2007

31 Dez 2008 31 Dez 2007
Notas 30Jun 2009 (reexpressa) (reexpressa)
ACTIVO
Activo corrente
Caixa e equivalentes de caixa 1.390.505.445 1.010.655.198 664.642.854
Investimentos de curto prazo 29.973.028 52.933.160 1.170.293.202
Contas a receber 1.600.322.020 1.446.486.899 1.436.175.160
Existéncias 301.583.632 297.382.098 160.592.407
Impostos a recuperar 202.740.5% 317.865.624 239.111.584
Custos diferidos 193.348.738 131.470.086 106.526.815
QOutros activos correntes 54.162.69 60.188.716 38.979.994

Total do activo corrente

3.772.636.154

3316.981.781

3.816.322.016

Activo ndo corrente

Impostos a recuperar 169.944.287 140.771.497 148.340.234
Investimentos financeiros 632.621.104 634.290.577 565.316.061
Activos intangiveis 10 3870328882 3463038116 3383.123427
Activos tangiveis 10 4.709.612.358 4.637.837.013 3.585.397.171
Beneficios de reforma 5 1.600.592 1557.026 134.060.599
Activos por impostos diferidos 8 1.076.680.755 1.032.723.979 992221.139
QOutros activos nao correntes 480.140.827 487.195.313 496.731.021
Total do activo néo corrente 10.940.928.805 10.397.413.521 9.305.189.652

Total do activo

14.713.564.959

13.714.395.302

13.121.511.668

PASSIVO

Passivo corrente

Divida " 1.089.473.958 2.254.666.256 1.256.085.485
Contas a pagar 1.261.215.053 1.372302.781 1.108.882.163
Acréscimos de custos 553.590.933 647.156.746 641.050.928
Proveitos diferidos 363.436.144 362622369 331.950.552
Impostos a pagar 328.573.645 337.641.837 381.956.714
Provisées 73.449.541 72214.080 74.958.499
Outros passivos correntes 124.907.264 107.020.445 67308947
Total do passivo corrente 3.794.646.538 5.153.624.514 3.862.193.288
Passivo ndo corrente

Divida mn 6.487.160.768 4441.190.114 4.960.675.814
Impostos a pagar 51.773.189 38.730.319 31.172.618
Provisées 104.741.231 96.806.426 111.833.374
Beneficios de reforma 5 1.783.092.456 1.836.850.906 1.463.932.239
Passivos por impostos diferidos 8 461.670.888 462.192.770 84.880.140
Outros passivos nao correntes 493.463.213 488.763.432 523.185.609
Total do passivo nao corrente 9.381.901.745 7.364.533.967 7.175.679.794

Total do passivo

13.176.548.283

12.518.158.481

11.037.873.082

CAPITAL PROPRIO

Capital social 26.895.375 26.895.375 30.774.000
Acgbes proprias (178.071.827) (178.071.827) (323.178913)
Reserva legal 6.773.139 6.773.139 6.773.139
Reserva de acgbes proprias 6.970.320 6.970.320 3.091.695
Qutras reservas e resultados acumulados 577.823.524 369.459.419 1.622.590.374
Capital proprio excluindo interesses minoritarios 440.390.531 232.026.426 1.340.050.295
Interesses minoritarios 1.096.626.145 964.210.395 743.588.291

Total do capital préprio

1.537.016.676

1.196.236.821

2.083.638.586

Total do capital préprio e do passivo

14.713.564.959

13.714.395.302

13.121.511.668

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

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DAS ALTERAGOES NOS CAPITAIS PROPRIOS
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E 2009

Capital proprio,

Reserva Outrasreservas exduindo Totaldo
Capital Acgées Reserva deacgdes eresultados interesses Interesses capital
social proprias legal proprias inoritari inori proprio
Saldo em 31 de Dezembro de 2007 30.774.000 (323178.913) 6.773.139 3.091.695 1620.761.976 1.338.221.897 743.588.291 2.081810.188
Alteragao de politica contabilistica (Nota 3) - - - - 1828308 1828398 - 1828398
Saldo reexpresso 30.774.000 (323.178.913) 6.773.139 3.091.695 1622.590.374 1.340.050.295 743.588.291 2.083.638.586
Aquisicao de acqes proprias através de equity swaps - (731092941) - - - (731092941) - (731092941)
Reserva de acges proprias - - - 711917017 (711917017) - - -
Cancelamento de acgdes proprias (249%.145) 71917017 - (709420872) - - - -
Dividendos atribuidos pela Portugal Telecom (Nota 9) - - - - (533.200884) (533200884) - (533200884)
Dividendos atribuidos por outras empresas subsidiarias - - - - - - (18324.006) (18324.006)
Alteragbes no perimetro de consolidagdo - - - - - - 37.187.170 37.187.170
Aquisicoes, alienagtes e aumentos de capital - - - - - - 137370075 137370075
Reavaliagéo de imoveis - - - - 152977961 152977961 - 152977961
Resultados reconhecidos directamente no capital proprio - - - - (75.469.486) (75.469.486) 21595055 (53874431)
Resultados reconhecidos na demonstragao dos resultados - - - - 251856.274 251.856.274 41.572.408 293428682
Saldo em 30 de Junho de 2008, reexpresso 28.277.855 (342354.837) 6.773.139 5.587.840 706.837.222 405.121.219 962.988.993 1.368.110.212

Capital proprio,

Reserva Outrasreservas exduindo Total do

Capital Acgoes Reserva deacgoes eresultados interesses Interesses capital

social proprias legal proprias inoritari inoritari préprio

Saldo em 31 de Dezembro de 2008, reexpresso 26895375 (178.071.827) 6.773.139 6.970.320 369.459.419 232.026426 964.210.395 1.196.236.821

Dividendos atribuidos pela Portugal Telecom (Nota 9) - - - - (503.626.688) (503.626.688) - (503.626.688)

Dividendos atribuidos por outras empresas subsidiarias - - - (75.096810) (75.096810)

Aumento de capital em empresa do Grupo - - - - - - 12045978 12045978
Remensuragio do imposto diferido passivo relativo

a reservas de reavaliagdo de activos (Nota 8) - - - - 17395129 17395129 - 17395129

Resultados reconhecidos directamente no capital prprio - - - - 438503827 438503827 156989.283 595493110

Resultados reconhecidos 30 dos resultados - - - - 256091837 256091837 38477299 294.569.136

Saldo em 30 de Junho de 2009 26895375 (178.071.827) 6.773.139 6.970.320 577.823.524 440390531 1096.626.145 1.537.016.676

Asnotas fazem parte integrante destes demonstracdes financeiras
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PORTUGAL TELECOM SGPS, SA

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA

SEMESTRES FINDOS EM 30 JUNHO DE 2009 E 2008

Notas 2009 2008
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de clientes 3644915952 3.792.456.181
Pagamentos a fornecedores (2025.317.155) (2.156449.728)
Pagamentos ao pessoal (371.908.309) (347.899.301)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (27.895.928) (93.700.763)
Pagamentos relacionados com beneficios de reforma 5 (86.522.548) (100.814.389)
Pagamentos relativos a impostos indirectos, taxas e outros 12.a (204.665.941) (186.270.551)
Fluxos das actividades operacionais (1) 928.606.071 907.321.449
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de
Aplicagdes financeiras de curto prazo 12b 23.173.091 10.599.884.035
Investimentos financeiros 12¢ 291.713 16.870.261
Activos tangiveis e intangiveis 5.725561 23.026.795
Juros e proveitos similares 39.262.199 139.255.029
Dividendos 12d 68.499.559 9.131.030
Qutras actividades de investimento 9.281.048 1423410
146.233.171 10.789.590.560
Pagamentos respeitantes a
Aplicagoes financeiras de curto prazo 12.b (212.959) (9.822.987.735)
Investimentos financeiros 12e (678.005) (157426.979)
Activos tangiveis e intangiveis (644.320.753) (460.030.818)
Outras actividades de investimento (4.543.784) (2.134.574)
(649.755.501) (10.442.580.106)
Fluxos das actividades de i il (2) (503.522.330) 347.010.454
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de
Empréstimos obtidos 12f 17.557.897.803 16.339.912.532
Aumentos de capital e prémios de emissédo 129 13.821.576 706.082
Subsidios 472431 723707
Outras actividades de financiamento 12h 30.130416 246473
17.602.322.226 16.341.588.794
Pagamentos respeitantes a
Empréstimos obtidos 12f (16.864.675.436) (15.901.842.959)
Amortizagoes de contratos de locagéo financeira (5.377.303) (7.133.379)
Juros e custos similares (264.412.774) (339.168.016)
Dividendos/distribui¢ao de resultados 12i (549.069.333) (545437.158)
Aquisicao de acgdes proprias - (711917.017)
Outras actividades de financiamento 12h (37.965.144) (31.388.474)
(17.721.499.990) (17.536.887.003)
Fluxos das actividades de financiamento (3) (119.177.764) (1.195.298.209)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 1.010.655.198 664.642.854
Variagao de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) 305.905.977 59.033.694
Efeito das diferencas de cambio 73.944.270 4.561.550
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 1.390.505.445 728.238.098

As notas fazem parte integrante destas demonstracoes financeiras.
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Portugal Telecom, SGPS, SA
Notas as Demonstracoes Financeiras Consolidadas

Em 30 de Junho de 2009

(Montantes expressos em euros, excepto quando indicado o contrario)

1. Introducao

A Portugal Telecom, SGPS, SA ("Portugal Telecom”) e as suas empresas participadas (“Grupo”, “Grupo Portugal Telecom”, ou
“Empresa”) prestam servicos de telecomunicacdes e multimédia em Portugal e no estrangeiro, incluindo o Brasil e Africa. A
natureza dos servicos prestados pelo Grupo néo sofreu alteragdes significativas durante o semestre findo em 30 de Junho

de 2009, em comparagdo com os divulgados no ultimo relatério anual.

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

publicagdo em 5 de Agosto de 2009.

2. Bases de apresentacao

Estas demonstracoes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com a Norma Internacional de Contabilidade
Ne. 34 “IAS 34 Relato Financeiro Intercalar”. Estas demonstracdes financeiras ndo incluem toda a informacéo requerida pelas
Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS"), pelo que devem ser lidas em conjunto com as demonstragdes
financeiras consolidadas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008. Adicionalmente, sdo divulgadas no relatério de
gestao explicacdes complementares sobre a performance dos proveitos e custos, pelo que estas demonstracoes financeiras

consolidadas intercalares deverao ser lidas em conjunto com esse relatério de gestao.

Nestas demonstracoes financeiras consolidadas intercalares sdo utilizados os mesmos principios de consolidacdo aplicados

na preparacdo das demonstracdes financeiras consolidadas do ultimo relatério anual.

A principal alteragcdo no perimetro de consolidacdo ocorrida durante o semestre findo em 30 de Junho de 2009, em
comparacdo com o mesmo periodo de 2008, respeita a consolidacao da Telemig Celular Participacdes e da Telemig Celular
(juntas “Telemig”), no seguimento da aquisicdo do controlo accionista destas empresas no dia 3 de Abril de 2008. Desta
forma, as demonstra¢des dos resultados consolidados da Portugal Telecom no semestre e trimestre findos em 30 de Junho
de 2009 incluem os resultados da Telemig, ao contrério do que sucede nos mesmos periodos do ano anterior em que inclui
os resultados apenas a partir de 1 de Abril de 2008. A contribuicdo da Telemig para os resultados consolidados da Portugal
Telecom no trimestre findo em 31 de Marco de 2009 foi de 0,3 milhdes de euros ao nivel do resultado liquido antes de
interesses minoritarios. Considerando a Telemig consolidada desde 1 de Janeiro de 2008, os valores pro-forma das receitas
operacionais e do resultado liquido antes de interesses minoritarios da Portugal Telecom, para o semestre findo em 30 de

Junho de 2008, sdo como segue (valores em milhées de euros):
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Resultados da Informagao
Valores reportados  Telemig no 1T08 pro-forma

Receitas operacionais 3.240 71 3311
Resultado liquido (antes de interesses minoritarios) 293 38 332

Para além da situacdo acima referida, ndo existiram alteracdes adicionais relevantes no perimetro de consolidagdo do Grupo

durante o semestre findo em 30 de Junho de 2009.

3. Politicas contabilisticas, julgamentos e estimativas

As politicas contabilisticas, julgamentos e estimativas aplicados na preparacdo destas demonstracdes financeiras
consolidadas intercalares sdo consistentes com os aplicados no ultimo relatério anual da Portugal Telecom, com excepgao

das situagdes descritas abaixo.

Durante o semestre findo em 30 de Junho de 2009, entraram em vigor as seguintes normas, normas revistas e

interpretacdes aplicaveis a Portugal Telecom:

e A norma IAS 1 Apresentacdo de Demonstragcdes Financeiras foi revista em Setembro de 2007 e é aplicével para
exercicios iniciados em ou apds de 1 de Janeiro de 2009. Além de determinados requisitos, com os quais a Portugal
Telecom j& cumpria no ultimo relatério anual, uma vez que os mesmos eram permitidos ao abrigo da versao anterior
desta norma, a revisdo desta norma implicou as seguintes alteragdes que a Portugal Telecom efectuou nestas
demonstragdes financeiras consolidadas: (1) incluir uma demonstragdo financeira adicional divulgando todas as
variagdes no capital préprio, informacdo que era apresentada no Ultimo relatério anual nas notas as demonstragdes
financeiras; e (2) alteracbes de certos titulos das demonstragdes financeiras, nomeadamente de “balanco” para
“demonstracao da posicédo financeira” e de “demonstracédo dos ganhos e perdas reconhecidos” para “ demonstragdo
do rendimento integral”.

e Anorma IAS 23 Custos de Financiamento foi revista em Marco de 2007 e é aplicével para exercicios iniciados em ou
apos de 1 de Janeiro de 2009. A revisdo desta norma removeu a opgao de reconhecer imediatamente como despesa
os custos de financiamento decorrentes da construgdo ou aquisicdo de activos que necessitem de um prazo
significativo para ficarem disponiveis para uso ou alienagéo. A adopcéo desta norma ndo teve qualquer impacto nas
demonstracoes financeiras da Empresa, uma vez que o periodo de construcao dos seus activos tangiveis e intangiveis
é relativamente curto.

. A norma IFRS 8 Segmentos Operacionais foi emitida em Novembro de 2006 e é aplicavel para exercicios iniciados em
ou apods de 1 de Janeiro de 2009, substituindo a norma IAS 14 anteriormente em vigor. Esta nova norma requer a
identificacdo de segmentos operacionais com base em relatérios internos revistos regularmente pela gestdo com o
intuito de alocar recursos ao segmento e avaliar a sua performance. O reporte por segmentos no Ultimo relatério
anual da Portugal Telecom ja era consistente com esta nova norma, pelo que a adopg¢do da mesma nao teve qualquer

impacto nos resultados e posicdo financeira dos segmentos.
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A interpretagdo IFRIC 13 Programas de Fidelizacdo de Clientes foi emitida em Junho de 2007 e é aplicavel para
exercicios iniciados em ou apds de 1 de Julho de 2008. O Grupo opera programas de fidelizacdo para alguns dos seus
clientes, ao abrigo dos quais, em fun¢édo do consumo, os clientes tém direito a pontos de fidelizagdo que podem ser
trocados por equipamentos e descontos em subsequentes aquisicoes de servicos de telecomunicagdes moveis. Até
31 de Dezembro de 2008, a Portugal Telecom contabilizava estas transacgdes reconhecendo como receita o
montante total recebido pelo tradfego consumido e registando um passivo para fazer face ao custo estimado com a
utilizacdo dos pontos atribuidos. Esta interpretacdo requer que estas transaccdes sejam contabilizadas como
transacgdes contendo multiplos elementos, pelo que o montante recebido inicialmente deve ser alocado entre a
receita relativa ao trafego consumido e os descontos a que o cliente terd direito em resultado da participacdo nos
programas de fidelizagdo. Desta forma, no seguimento da adopgao desta interpretacdo em 1 de Janeiro de 2009, a
Portugal Telecom reconheceu uma receita diferida a valor de mercado, em vez de registar uma provisdo como
anteriormente. Conforme previsto na norma IAS 8 Politicas Contabilisticas, Alteragdes em Estimativas Contabilisticas e
Erros, esta interpretacdo foi aplicada de forma retrospectiva, pelo que foram efectuadas as seguintes alteracdes as
demonstracdes da posicdo financeira consolidada em 31 de Dezembro de 2008 e 2007 e as demonstracdes dos

resultados consolidados para o semestre e trimestre findos em 30 de Junho de 2008, anteriormente divulgadas:

Antesda adopgéo do Impactos da adopgéao Demonstragao

Demonstragao da posicéo financeira em 31 de Dezembro de 2007 IFRIC13 do IFRIC13 reexpressa
Activo

Activos por impostos diferidos 992.880.357 (659.218) 992.221.139

Outros activos 12.129.290.529 - 12.129.290.529
Total do activo 13.122.170.886 (659.218) 13.121.511.668
Passivo

Proveitos diferidos correntes 286.056.467 45.894.085 331950552

Provisdes correntes 123.340.200 (48.381.701) 74958499

Outros passivos 10.630.964.031 - 10.630.964.031
Total do passivo 11.040.360.698 (2.487.616) 11.037.873.082
Capital proprio excluindo interesses minoritarios 1.338.221.897 1.828.398 1.340.050.295
Interesses minoritarios 743.588.291 - 743588291
Total do capital préprio 2.081.810.188 1.828.398 2.083.638.586
Total do capital préprio e do passivo 13.122.170.886 (659.218) 13.121.511.668

Antes da adopgédo do Impactos da adopgao Demonstragao

Demonstracao da posicao financeira em 31 de Dezembro de 2008 IFRIC13 do IFRIC 13 reexpressa
Activo

Activos por impostos diferidos 1.031.431.805 1.292.174 1.032.723.979

Qutros activos 12681671323 - 12681671323
Total do activo 13.713.103.128 1292.174 13.714.395.302
Passivo

Proveitos diferidos correntes 305.392.739 57.229630 362.622.369

Provisbes correntes 124.567.576 (52.353.496) 72.214.080

QOutros passivos 12.083.322.032 - 12.083.322.032
Total do passivo 12.513.282.347 4.876.134 12.518.158.481
Capital préprio excluindo interesses minoritarios (i) 235.610.386 (3.583.960) 232.026.426
Interesses minoritérios 964.210.395 - 964.210.395
Total do capital préprio 1.199.820.781 (3.583.960) 1.196.236.821
Total do capital préprio e do passivo 13.713.103.128 1292.174 13.714.395302

(i) O efeito nos capitais proprios excluindo interesses minoritarios em 31 de Dezembro de 2008 inclui um impacto positivo de 1.828.398 euros reportado a 1

de Janeiro de 2008 e um impacto negativo no resultado liquido do exercicio de 2008 no montante de 5.412.358 euros.
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Antes da adopgao do Impactos da adopgao Demonstragao
Demonstracao dos resultados para o semestre findo em 30 de Junho de 2008 IFRIC 13 dolIFRIC13 reexpressa
Receitas (redugdo nas prestagoes de servigos) 3.250.111.293 (9.973.541) 3.240.137.752
Custos operacionais (reducao nas provisées e ajustamentos) 2.768.030.998 (8.532.096) 2.759.498.902
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 482.080.295 (1.441.445) 480.638.850
Resultados financeiros (73.018.618) - (73.018.618)
Imposto sobre o rendimento (114.573.533) 381.983 (114.191.550)
Resultado liquido 294.488.144 (1.059.462) 293.428.682
Atribuivel a interesses minoritarios 41.572.408 - 41.572.408
Atribuivel a accionistas da Portugal Telecom 252.915.736 (1.059.462) 251.856.274

Antes da adopgao do Impactos da adopgao Demonstragao
Demonstracao dos resultados para o trimestre findo em 30 de Junho de 2008 IFRIC 13 dolFRIC13 reexpressa
Receitas (redugdo nas prestagoes de servigos) 1674.262.511 (6.106.528) 1.668.155.983
Custos operacionais (reducao nas provisoes e ajustamentos) 1.479.057.593 (4.787.285) 1.474.270.308
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 195.204.918 (1.319.243) 193.885.675
Resultados financeiros (30.099.672) - (30.099.672)
Imposto sobre o rendimento (35.833.327) 349.600 (35.483.727)
Resultado liquido 129.271.919 (969.643) 128.302.276
Atribuivel a interesses minoritarios 16.215.965 - 16.215.965
Atribuivel a accionistas da Portugal Telecom 113.055.954 (969.643) 112.086.311

De acordo com a norma IAS 1 Apresentagédo de Demonstragdes Financeiras revista, e no seguimento da adopgéo desta nova
politica contabilistica de forma retrospectiva, a Portugal Telecom divulgou uma demonstragdo adicional da posicao

financeira em 31 de Dezembro de 2007, reexpressando os impactos da adopg¢ao desta politica contabilistica.

Além das situagdes acima referidas, outras normas e interpretagdes, bem como algumas alteracdes pouco significativas em
diversas normas, entraram em vigor no semestre findo a 30 de Junho de 2009, mas nao sao aplicaveis a Empresa ou nao

tiveram impacto material nas suas demonstragcdes financeiras consolidadas.

Durante o semestre findo em 30 de Junho de 2009 e tendo por base a melhor informagdo disponivel, a Portugal Telecom
alterou estimativas relativas a vidas Uteis econdmicas de determinados equipamentos e activos de infra-estrutura, a
ajustamentos para dividas de cobranca duvidosa e aos custos com o desmantelamento de activos de infra-estrutura. O
impacto destas alteracdes de estimativas foi reconhecido conforme previsto na norma IAS 8, tendo o impacto no resultado
liquido do semestre e trimestre findos em 30 de Junho de 2009 ascendido a 13,7 milhdes de euros e 12,8 milhdes de euros

positivos, respectivamente.

4. Reporte de segmentos

Conforme divulgado na Nota 3, a Portugal Telecom adoptou a IFRS 8 Segmentos Operacionais em 1 de Janeiro 2009. A
identificacdo dos segmentos operacionais com base nesta nova norma é consistente com o0s segmentos apresentados no
relatério anual de 31 de Dezembro de 2008, sendo esses segmentos os seguintes: (i) Rede fixa (incluindo retalho, servicos a
operadores e dados e solugdes empresariais); (i) Mével Portugal (TMN); e (iii) Mével Brasil (Vivo). Conforme mencionado

acima, os resultados da Vivo apenas incluem os resultados da Telemig a partir de 1 de Abril de 2008.
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Nos semestres e trimestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008, as receitas por segmento operacional e respectiva

contribuicdo para as receitas consolidadas sao como segue:

1509 1508
Receitas antes de Receitas Receitas Receitas antes de Receitas Receitas
eliminacdes intra-grupo consolidadas eliminacdes intra-grupo consolidadas

Receitas relativas aos segmentos reportados:
Rede fixa 965.337.452 (72.902.721) 892434731 953.705.730 (59.420.542) 894.285.188
Movel Portugal - TMN () 737134713 (27.415.753) 709.718.960 772.954.126 (41.228.446) 731725680
Movel Brasil - Vivo (i) 1442375976 (81.013) 1442294963 1.431.369.143 (44.873) 1431324270
Receitas relativas a outras operagoes 422372.268 (235.322.752) 187.049.516 379.924.353 (197.121.739) 182.802.614
Receitas consolidadas do Grupo 3.231.498.170 3.240.137.752
2T09 2T08
Receitas antes de Receitas Receitas Receitas antes de Receitas Receitas
eliminacdes intra-grupo consolidadas eliminacdes intra-grupo consolidadas

Receitas relativas aos segmentos reportados:
Rede fixa 473.271.269 (35.408.878) 437.862.391 476.087.542 (31.430.200) 444657 342
Movel Portugal - TMN (i) 367.073.017 (13.617.862) 353455155 386619.128 (19.129613) 367489.515
Movel Brasil - Vivo (i) 738.687.207 (32.097) 738655.110 765.883.166 (2.645) 765.880.521
Receitas relativas a outras operacoes 212.692.267 (115.656.780) 97.035.487 182.284.519 (92.155.914) 90.128.605
Receitas consolidadas do Grupo 1.627.008.143 1.668.155.983

(i)  Em 2009, as receitas da TMN foram afectadas negativamente pela reducdo das tarifas de interligagéo, cujo efeito ascendeu a 40 milhdes de euros e 21 milhdes de
euros no semestre e trimestre findos em 30 de Junho de 2009, respectivamente. Além deste efeito, ocorreu um aumento nas receitas da TMN, principalmente
justificado pelo aumento da base de clientes, nomeadamente na banda larga movel.

(i) Em 2009, as receitas da Vivo foram afectadas pelo (1) efeito negativo da depreciacdo do Real Brasileiro (“Real”) face ao Euro, no montante de 172 milhdes de euros
e 71 milhdes de euros no semestre e trimestre findos em 30 de Junho de 2009, respectivamente, e pelo (2) efeito positivo da consolidacéo da Telemig, no
montante de 74 milhdes de euros no semestre findo em 30 de Junho de 2009 e que esta relacionado com a contribuicdo da Telemig para as receitas consolidadas
no trimestre findo em 31 de Marco de 2009. Excluindo estes efeitos em ambos os periodos, 0 aumento das receitas da Vivo resultou essencialmente do continuo

crescimento da base de clientes.

Nos semestres e trimestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008, a reconciliacdo entre o resultado antes de resultados

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

1509 1508 2T09 2T08

Resultado antes de resultados financeiros e impostos relativo aos segmentos operacionais:

Rede fixa (i) 152.174.286 193.006.291 66.023.854 67.567.844

Movel Portugal - TMN 231.290.733 220.120.232 110.524.556 111.199.307

Mbvel Brasil - Vivo (i) 72.093.083 42.393.425 35.460.344 (621.775)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos relativo a outras operagoes (iii) 11216515 25.118.902 3.525.831 15.740.29

466.774.617 480.638.850 215.534.585 193.885.675

Menos:

Juros suportados, liquidos (Nota 6) 144.720.158 115553944 72363228 65.189.748

Ganhos em empresas associadas, liquidos (iv) (102.201.530) (74452.687) (53.512.022) (40.886.617)

QOutros custos financeiros, liquidos (Nota 7) 11.842.778 31917.361 17.080.081 5.796.541

Imposto sobre o rendimento (Nota 8) 117.844.075 114.191.550 62.335.356 35483.727
Resultado liquido consolidado 294.569.136 293.428.682 117.267.942 128.302.276

(i)  Aredugdo ocorrida no negécio da rede fixa no semestre findo em 30 de Junho de 2009 esta relacionada essencialmente com: (1) o aumento dos custos com
amortizagdes, basicamente em resultado da reavaliagdo de determinados activos fixos (imoveis e rede de condutas) reconhecida em 2008; (2) o aumento dos
custos com beneficios de reforma, conforme explicado na Nota 5; e (3) 0 aumento dos custos comerciais e de programacao em resultado do lancamento do
servico de IPTV. Estes efejtos foram parcialmente compensados pela diminuicao dos custos com o programa de reducao de efectivos, conforme referido na
Nota 5.

(i) A melhoria ocorrida no resultado antes de resultados financeiros e impostos da Vivo é explicada pelo crescimento continuo das receitas, como explicado

anteriormente.
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(iii) A redugao ocorrida no resultado antes de resultados financeiros e impostos das outras operagoes é principalmente explicada pelo término, em Agosto de 2008,
do contrato de fees de gestéo celebrado entre a Portugal Telecom e a Vivo.

(iv) O aumento ocorrido na rubrica de ganhos em empresas associadas é explicado essencialmente pela melhoria dos resultados apropriados pela Portugal
Telecom da Unitel, de 49 milhdes de euros e 24 milhdes de euros no semestre e trimestre findos em 30 de Junho de 2008, respectivamente, para 81 milhoes de
euros e 41 milhdes de euros no semestre e trimestre findos em 30 de Junho de 2009, respectivamente. Adicionalmente, no trimestre findo em 30 de Junho de
2008, esta rubrica inclui um ganho no montante de 9 milhées de euros relacionado com a alienagdo do investimento no Banco BEST por 16 milhdes de euros

(Nota 12).

5. Beneficios de reforma

Em 30 de Junho de 2009, a Empresa ndo obteve um estudo actuarial para reconhecer os beneficios de reforma, pelo que os
custos registados durante o semestre findo em 30 de Junho de 2009 baseiam-se no estudo actuarial de 31 de Dezembro
2008, ajustado pelos custos com a reducéo de efectivos incorridos durante esse periodo. Durante os semestres e trimestres

findos a 30 de Junho de 2009 e 2008 ndo foram efectuadas alteragdes aos pressupostos actuariais.

Em 30 de Junho de 2009, as responsabilidades projectadas com beneficios de reforma (PBO) da Portugal Telecom relativas
a pensodes e cuidados de saude ascendiam a 3.046 milhdes de euros. O valor de mercado dos activos dos planos ascendia a
2.143 milhdes de euros. Adicionalmente, a Portugal Telecom tem responsabilidades com saldrios dos empregados
suspensos e pré-reformados no montante de 855 milhdes de euros, 0s quais Nao estdo sujeitos a qualquer requisito legal
para efeitos de financiamento. Em 30 de Junho de 2009, a Portugal Telecom tinha ganhos com servi¢os passados nao
reconhecidos relativos a direitos nao vencidos no montante de 24 milhdes de euros, pelo que as responsabilidades liquidas
com beneficios de reforma registadas na demonstracdo da posicao financeira em 30 de Junho de 2009 ascendiam a
aproximadamente 1.781 milhdes de euros. Os movimentos ocorridos nas responsabilidades com beneficios de reforma,
liquidas do valor de mercado dos activos dos planos e dos ganhos com servicos passados nao reconhecidos, durante os

semestres findos em 30 de Junho de 2008 e 2009 foram como se segue:

Pensdes Cuidados de saude Total
Saldo em 31 de Dezembro de 2007 1.440.662.106 (110.790.466) 1.329.871.640
Custos (ganhos) com beneficios de reforma do periodo, liquidos 26.633.036 (4.775.993) 21.857.043
Custos com o programa de redugao de efectivos 74.884.470 3.137.113 78.021.583
Perdas actuariais, liquidas 167.665.600 34554414 202.220.014
Pagamentos, contribuicdes e reembolsos (88.902.653) (11.911.736) (100.814.389)
Saldo em 30 de Junho de 2008 1.620.942.559 (89.786.668) 1.531.155.891
ol
Pensoes Cuidados de saude Total
Saldo em 31 de Dezembro de 2008 1.787.548.237 47.745.643 1.835.293.880
Custos com beneficios de reforma do periodo, liquidos 43.881.000 929.000 44.810.000
Custos com o programa de reducdo de efectivos 3.486.016 - 3486.016
Ganhos actuariais, liquidos (10.273.445) (5.302.039) (15.575.484)
_Pagamentos, contribuicoes e reembolsos (85.309.700) (1.212.848) (86.522.548)
Saldo em 30 de Junho de 2009 1.739.332.108 42.159.756 1.781.491.864

PORTUGAL TELECOM | Relatério Consolidado | Primeiro Semestre 2009 48/75



Alguns planos de beneficios de reforma apresentam posicdes excedentérias pelo que sdo apresentados separadamente na
demonstracdo da posicao financeira dos saldos daqueles planos com posicao deficitaria. Em 30 de Junho de 2009 e 31 de
Dezembro de 2008, o valor liquido das responsabilidades com beneficios de reforma foi reconhecido na demonstracéo da
posicao financeira como se segue:

30Jun 2009 31 Dez 2008

Planos de pensdes com uma posicao deficitaria 1.740932.700 1.789.105.263
Plano de cuidados de satde 42.159.756 47.745.643
Planos com uma posicao deficitaria 1.783.092.456 1.836.850.906
Planos de pensdes com uma posicdo excedentdria (1.600.592) (1.557.026)
1.781.491.864 1.835.293.880

O detalhe dos custos com beneficios de reforma nos semestres e trimestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008 é como

seqgue:
. Guol

1509 1508 2T09 2T08

Custos com beneficios de reforma, liquidos
Custo com o servigo do periodo 3.412.500 5.211.036 1.706.250 2.571.888
Custo financeiro do periodo 108.151.000 103.583.000 54.075.500 51.809.500
Rendimento estimado dos fundos (i) (65.807.000) (86.007.000) (32.903.500) (43.003.500)
Amortizacdo de ganhos com servicos passados (946.500) (929.993) (473.250) (483.743)
44.810.000 21.857.043 22.405.000 10.894.145

Custos de curtailment, liquidos (ii)

Programa de reducéo de efectivos 1.469.047 73.062.407 641.848 60.074.759
Pagamentos por cessacdo de contratos de trabalho 2.016.969 4.959.176 999.119 2.650.483
3.486.016 78.021.583 1.640.967 62.725.242

(i) A reducao na rentabilidade estimada dos activos dos planos resultou essencialmente da diminui¢do ocorrida no valor de mercado dos fundos no exercicio de
2008.

(i) Os custos com o programa de redugao de efectivos no semestre e trimestre findos em 30 de Junho de 2008 referem-se a reducao de 267 e 205 empregados,

respectivamente.

Os ganhos actuariais liquidos reconhecidos no semestre findo em 30 de Junho de 2009, os quais ascenderam a 15.575.484
euros, e as perdas actuariais liquidas reconhecidas no semestre findo em 30 de Junho de 2008, no montante de 202.220.014

euros, resultam da diferenca entre a rentabilidade estimada e a rentabilidade real dos activos dos planos.

Os fluxos de caixa relacionados com beneficios de reforma nos semestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008 foram

CcoOmo segue:

1509 1508

Pagamentos de salarios a pré-reformados e suspensos 78.229.045 83375442
Contribuices para os fundos 5.063.686 568.035
83.292.731 83.943.477

Despesas com o plano de satde 1.212.848 11.911.736
Pagamentos por cessac&o de contratos de trabalho 2.016.969 4.959.176
86.522.548 100.814.389
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6. Juros suportados liquidos

Nos semestres e trimestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008, esta rubrica tem a seguinte composi¢do (Nota 4):

1509 1508 2709 2708
Juros suportados
Relacionados com empréstimos obtidos e passivos financeiros 188.087.478 170.996.275 92.536.456 89.143.517
Qutros (i) 4300933 3.148.144 1627.385 1.947.803
Juros obtidos
Relacionados com caixa e investimentos de curto prazo (35.849.468) (49.042.046) (15.647.369) (20.687.260)
Qutros (i) (11.818.785) (9.548429) (6.153.244) (5.214312)
144.720.158 115.553.944 72.363.228 65.189.748

0}

recuperar de médio e longo prazo da Vivo.

Estas rubricas incluem essencialmente juros de mora relacionados com pagamentos e recebimentos em atraso, e também juros obtidos relativos a impostos a

O crescimento dos juros suportados liquidos reflecte fundamentalmente o aumento da divida liquida média da Portugal

Telecom (22 milhdes de euros), decorrente do programa de recompra de acgdes préprias concluido em 2008, e das

aquisicdes da Telemig e de licengas 3G no Brasil, bem como o aumento do custo médio da divida no Brasil (5 milhdes de

euros).

7. Outros custos financeiros liquidos

Nos semestres e trimestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008, esta rubrica tem a seguinte composicao (Nota 4):

1509 1508 2T09 2708
Derivados cambiais ndo classificados como de cobertura (i) (5.690.132) 6.058.467 (814.920) (1.411.975)
Perdas (ganhos) com variagdes cambiais, liguidos (i) (2.055.324) 12.734.382 4258716 565.108
Qutros, liquidos (i) 19.588.234 13.124.512 13.636.285 6.643.408
11.842.778 31.917.361 17.080.081 5.796.541

Esta rubrica refere-se a variagao no valor de mercado de determinados instrumentos financeiros derivados cambiais. O incremento favoravel nesta rubrica no

semestre findo em 30 de Junho de 2009 é explicado, essencialmente, pelo impacto da apreciagdo do Délar Americano ("Dolar”) face ao Euro até Abril de 2009,

data em que estes derivados foram liquidados, em comparagdo com a depreciagdo ocorrida no semestre findo em 30 de Junho de 2008.

(i)

As perdas registadas no semestre findo em 30 de Junho de 2008 resultam essencialmente da desvalorizagdo do Dolar face ao Euro em activos liquidos

denominados em Ddlares, enquanto no periodo homdlogo de 2009 ndo ocorreu uma variagdo significativa na taxa de cambio Euro/Dolar.

(i)

8. Imposto sobre o rendimento

Esta rubrica inclui, essencialmente, custos com servicos bancarios, comissoes, descontos financeiros liquidos e outros custos de financiamento.

Durante o semestre findo em 30 de Junho de 2009, ndo ocorreram alteracdes significativas na legislagdo fiscal aplicavel a

Portugal Telecom.
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Nos semestres e trimestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008, a reconciliagdo entre as taxas nominal e efectiva de

imposto é como segue:

1509 1508 2709 2708
Resultado antes de impostos 412413211 407620232 179.603.298 163.786.003
Taxa nominal de imposto 26,5% 26,5% 26,5% 26,5%
109.289.501 108.019.361 47.594.874 43.403.291
Taxas deimposto diferenciadas 5.121.400 3.885.708 2756.136 191.038
Diferengas permanentes 3751.561 2886422 2.905.606 (4.590.047)
Provisdes para contingéncias fiscais relativas a imposto sobre o rendimento 1.337.440 3.382.962 1221818 3281743
Reconhecimento de prejuizos fiscais relativos a exercicios anteriores (3.507.560) - - -
Correcgdes a estimativa de imposto sobre o rendimento do exercicio anterior (1.846.172) (7.255.805) 4495577 (7.255.805)
Outros 3.697.905 3.272.902 3.361.345 453507
117.844.075 114.191.550 62.335356 35.483.727
Imposto sobre o rendimento (Nota 4)
Imposto corrente 109.835.635 131.146.460 51.938432 65.295.173
Imposto diferido 8008440 (16.954.910) 10.396.924 (29.811.446)
117.844.075 114.191.550 62.335356 35.483.727

O aumento nos activos por impostos diferidos reconhecidos na demonstracdo da posicdo financeira é explicado
essencialmente pelo impacto dos ajustamentos de conversdo cambial no montante de 63.166.139 euros, 0s quais estdo
relacionados fundamentalmente com a apreciacdo do Real face ao Euro. Este aumento foi parcialmente compensado pelo
impacto fiscal dos ganhos actuariais registados no semestre findo em 30 de Junho de 2009, o qual foi incluido na

demonstracao do rendimento integral e ascendeu a 4.127.503 euros.

Os passivos por impostos diferidos reconhecidos na demonstracdo da posicéo financeira em 30 de Junho de 2009
mantiveram-se relativamente estaveis face a 31 de Dezembro de 2008, com o impacto dos ajustamentos de converséo
cambial (22.300.360 euros), decorrente da apreciagédo do Real face ao Euro, a ser parcialmente compensado pela redugao
dos passivos por impostos diferidos relativos a reavaliagdo de determinados activos tangiveis registada em 2008
(17.395.129 euros). Na sequéncia da decisdo tomada no segundo trimestre de 2009 de transferir certos activos imobilidrios
para o fundo de pensdes, e de acordo com a norma IAS 12, o passivo por impostos diferidos relacionado com a reavaliacéo

dos mesmos foi ajustado de modo a reflectir a forma como a Portugal Telecom espera recuperar o valor contabilistico

desses activos.

9. Resultados por accao e dividendos

Os resultados por accdo para os semestres e trimestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008 foram calculados como

segue:

1509 1508 2109 2708
Resultado liquido atribuivel aos accionistas da Portugal Telecom m 256.091.837 251856274 89.693.858 112.086.311
Juros suportados com as obrigagdes convertiveis (liquidos do impacto fiscal) 15.026.435 14.833.374 7525614 7428429
Resultado liquido considerado para efeitos do calculo do resultado liquid o por acgéo diluido (2) 271.118.272 266.689.648 97219.472 119.514.740
Numero médio de acgdes ordinarias em circulagao no periodo (3) 875.872.500 943.989.875 875.872.500 911.530.899
Efeito das obrigagdes convertiveis 64.655.172 64.655.172 64.655.172 64.655.172
(4) 940.527.672 1.008.645.047 940.527.672 976.186.071

Resultado liquido por acgao
Basico /3 029 0,27 010 012
Diluido /(4 029 026 0,10 012
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Na Assembleia Geral Anual da Portugal Telecom de 27 de Mar¢o de 2009, foi aprovada a proposta do Conselho de
Administracao de distribuicao de um dividendo por acgdo de 57,5 céntimos de Euro relativo ao exercicio de 2008, tendo

sido pago um dividendo total de 503.626.688 euros (Nota 12) em Abril de 2009.

Na Assembleia Geral Anual da Portugal Telecom de 28 de Marco de 2008, foi aprovada a proposta do Conselho de
Administracdo de distribuicdo de um dividendo por accdo de 57,5 céntimos de Euro relativo ao exercicio de 2007, tendo

sido pago um dividendo total de 533.200.884 euros (Nota 12) em Abril de 2008.

10. Activos tangiveis e intangiveis

Em 30 de Junho de 2009 e 31 de Dezembro de 2008, o saldo dos activos tangiveis e intangiveis é como segue:

30Jun 2009 31 Dez 2008
4.709.612.358 4.637.837.013

Activos tangiveis
Activos intangiveis

Licengas e outros direitos 2.790.121.859 2.502.274459
Goodwill 1.061.127.301 942.192.124
Qutros activos intangiveis 19.079.722 18.571.533
3.870.328.882 3.463.038.116
8.579.941.240 8.100.875.129

O aumento no valor contabilistico dos activos tangiveis e intangfveis é explicado essencialmente pelo investimento em
activos tangiveis e intangiveis efectuado no periodo, no montante de 505.864.338 euros, acrescido dos compromissos
adicionais relativos a licengca UMTS da TMN no ambito do programa denominado “e-escolinhas” (11.500.000 euros), e pelos
ajustamentos de conversdo cambial positivos no montante total de 667.205.747 euros, que se referem basicamente a
apreciacdo do Real face ao Euro durante o periodo. Estes efeitos foram parcialmente compensados pelos custos com

amortizagoes registados no semestre findo em 30 de Junho de 2009, no montante de 668.290.769 euros.

Durante os semestres e trimestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008, os custos consolidados com amortizacdes, 0s
investimentos consolidados em activos tangiveis e intangiveis e o detalhe desses mesmos investimentos por segmento

operacional foram como segue:

1S09 1508 2T09 2708
Amortizagdes

Activos tangiveis 502.701.281 447.287.654 259.664.315 227210917
Activos intangiveis 165.589.488 162.309.295 82.455.252 85.783.004
668.290.769 609.596.949 342.119.567 312.993.921

Investimentos em activos tangiveis e intangiveis
Activos tangiveis 391.332.746 316.169.161 216.250.163 200.789.257
Activos intangiveis 114.531.592 42.222.840 65.813.305 15.103.593
505.864.338 358.392.001 282.063.468 215.892.850
Qutros investimentos 11.500.000 227.247.162 - 227.247.162
517.364.338 585.639.163 282.063.468 443.140.012
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1S09 1508 2T09 2708

Investimentos em activos tangiveis e intangiveis
Rede fixa 227.297.318 125.724.143 125.938.506 77.047617
Mével Portugal - TMN 57.982.391 80.107.224 33.441.984 48642686
Mével Brasil - Vivo 191.285.729 128.222.356 104.730.568 80.707.869
QOutros negdcios 29.298.900 24.338.278 17.952.410 9494678
505.864.338 358.392.001 282.063.468 215.892.850
Qutros investimentos 11.500.000 227.247.162 - 227.247.162
517.364.338 585.639.163 282.063.468 443.140.012

O aumento nos custos com amortizacdes no semestre e trimestre findos em 30 de Junho de 2009 face aos mesmos
periodos do ano anterior reflecte essencialmente: (1) os impactos da consolidacdo da Telemig e da amortizagdo dos activos
intangiveis (licencas de telecomunicac¢ées) registados em resultado do processo de aloca¢do do prego de compra destes
investimentos (35 milhdes de euros e 8 milhdes de euros, respectivamente); (2) o impacto de taxas de amortizacdo mais
elevadas para a rede de CDMA da Vivo (33 milhdes de euros e 15 milhdes de euros, respectivamente), no seguimento da
aceleracdo da implementacdo dos servicos de GSM prestados pela Vivo; (3) o impacto da reavaliacdo de determinados
activos no final do segundo e terceiro trimestres de 2008 (31 milhdes de euros e 15 milhdes de euros, respectivamente); e
(4) custos com amortizagdes mais elevados relacionados com os investimentos no servico de IPTV do negdcio da rede fixa.
Estes efeitos foram parcialmente compensados pelo impacto da desvalorizagdo do Real face ao Euro (40 milhdes de euros e

18 milhdes de euros, respectivamente).
O aumento nos investimentos em activos tangiveis e intangiveis é explicado essencialmente por:

- Um aumento dos investimentos no negocio da rede fixa (102 milhdes de euros) relacionado basicamente com (1)
investimentos no upgrade da rede para aumentar a largura de banda, relacionado com o sucesso continuo dos
servicos IPTV e investimento na implementacéo da rede de fibra dptica, (2) a aquisicdo de mais capacidade de satélite,
e (3) um aumento das adi¢oes liquidas de TV por subscrigao, resultando num aumento de capex por cliente; e

- Um aumento nos investimentos efectuados pela Vivo (63 milhdes de euros), os quais continuam a ser direccionados
para (1) o aumento da cobertura e capacidade da rede, nomeadamente nas redes GSM / EDGE, (2) o aumento da
capacidade das redes WCDMA / HSUPA, (3) a expanséo da capacidade da rede nos estados do Nordeste onde o
servico foi langado em Outubro de 2008, e (4) a melhoria da qualidade da rede para atingir os objectivos estabelecidos

pelo regulador local.

Estes efeitos foram parcialmente compensados pelo impacto da desvalorizacdo do Real face ao Euro durante o semestre
findo em 30 de Junho de 2009 (31 milhdes de euros) e por uma reducao dos investimentos no negdcio moével doméstico
(22 milhdes de euros), em resultado essencialmente dos investimentos efectuados em 2008 no desenvolvimento continuo
das redes 3G/3.5G, em termos de capacidade e de cobertura, e que resultaram na melhoria da qualidade de servigos

moveis de voz e de dados em Portugal.

Em 30 de Junho de 2009, o Grupo tinha assumido compromissos de compra de activos fixos e de existéncias nos

montantes de 159 milhdes de euros e 120 milhdes de euros, respectivamente.
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11. Divida

Em 30 de Junho de 2009 e 31 de Dezembro de 2008, a divida bruta da Portugal Telecom ascendia respectivamente a

7.576.634.726 euros e 6.695.856.370 euros e tinha a seguinte composi¢ao:

30Jun 2009 31 Dez 2008
Corrente Naéo corrente Corrente Néo corrente
Empréstimos por obrigagdes convertiveis - 701372597 - 697.287.341
Empréstimos por obrigagdes nao convertiveis 38.224.908 3.755.319.049 879.280.135 2404.817.408
Empréstimos bancarios
Empréstimos externos 369.957.736 1.750407.750 496.997.045 1.021.160.382
Empréstimos internos 107.202 - 761.221 -
Outros empréstimos
Papel comercial 475.169.371 - 648626.163 -
Empréstimos externos 57.321 188.016.255 10.581 159.224.889
Compromissos no ambito da licenca de UMTS - - 25457548 53.988.929
Passivo relativo a equity swaps sobre acgbes proprias 178.071.827 - 178.071.827 -
Locacdo financeira 27.885.593 92.045.117 25461736 104.711.165
1.089.473.958 6.487.160.768 2.254.666.256 4.441.190.114

Durante o semestre findo em 30 de Junho de 2009, o aumento da divida bruta esta relacionado essencialmente com:

Obrigagdes ndo convertiveis no montante de 1.000 milhdes de euros emitidas pela PT Finance em Abril de 2009 no
ambito no programa de Global Medium Term Notes (‘GMTN"), com maturidade de quatro anos e um cupéo de 6,0%;
Obrigagdes ndo convertiveis no montante de 300 milhdes de euros emitidas pela PT Finance em Fevereiro de 2009 no
ambito no programa de GMTN, através do alargamento do montante das obrigagdes de 2012, emitidas em 2005, com
cupéo de 3,75%;

Obrigagcdes ndo convertiveis emitidas pela Vivo Participagdes em Janeiro de 2009 no montante de 210 milhdes de
Reais (35 milhdes de euros a data em que as obrigacdes foram emitidas, correspondentes aos 50% consolidados na
demonstragao da posicao financeira da Portugal Telecom), com maturidade de um ano e taxa de juro anual de 103,6%
do CDI;

Revolving Credit Facility contratada em 2003 e com maturidade em Fevereiro de 2011, a qual a Portugal Telecom néo
estava a utilizar no final de 2008, e que em 30 de Junho de 2009 estava a ser usada no montante de 250 milhdes de
euros;

Revolving Credit Facility contratada em 2004 e com maturidade em Junho de 2012, a qual a Portugal Telecom utilizou
em 31 de Dezembro de 2008 o montante de 150 milhdes de euros e 300 milhdes de euros; em 30 de Junho de 2009;
Revolving Credit Facility contratada em 2008 e com maturidade em Abril de 2011, a qual a Portugal Telecom néo estava
a utilizar no final de 2008 e a 30 de Junho de 2009 estava a ser usado no montante de 150 milhdes de euros; e

O impacto da apreciacdo do Real face ao Euro no semestre findo em 30 de Junho de 2009 (171 milhdes de euros).

Os efeitos acima mencionados foram em parte compensados (1) pelo reembolso em Abril de 2009 das obriga¢des ndo

convertiveis em circulacdo emitidas pela PT Finance em Abril de 1999 no montante de 879.500.000 euros, e (2) pelo

decréscimo do nivel de utilizagdo do programa de papel comercial.

Com excepcédo do acima referido, durante o semestre findo em 30 de Junho de 2009, a Portugal Telecom ndo emitiu novos

empréstimos obrigacionistas cotados ou obriga¢des convertiveis, nem amortizou 0s que se encontravam em divida em 31
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de Dezembro de 2008. Adicionalmente, a Portugal Telecom ndo contratou novas linhas de crédito significativas nem emitiu
obrigacbes de taxa varidvel relevantes. As amortizagoes da divida foram efectuadas em linha com a maturidade da divida

divulgada no ultimo relatério anual.

O montante ndo utilizado dos programas de papel comercial contratados pela Portugal Telecom (441 milhdes de euros) e o
montante das linhas de crédito disponiveis (465 milhdes de euros), acrescidos das disponibilidades em caixa e seus
equivalentes nas operacdes domésticas (874 milhdes de euros) totalizaram 1.779 milhées de euros no final de Junho de

2009, comparativamente a 2.180 milhdes de euros do final do ano de 2008.

Durante o semestre findo em 30 de Junho de 2009, n&o ocorreram alteracées significativas nos principais condicionalismos
financeiros incluidos nos contratos de divida, os quais estavam a ser cumpridos em 30 de Junho de 2009. N&o obstante,
cumpre mencionar que alguns desses condicionalismos financeiros se relacionam com o rating de longo prazo atribuido a
Portugal Telecom, e que a Standard & Poor's subiu esse rating em 21 de Abril de 2009 de BBB- para BBB, considerando o
outlook como estdvel, enquanto, em 6 de Fevereiro de 2009, a Fitch reafirmou o rating BBB da Portugal Telecom,

actualizando o outlook de negativo para estavel.

A Portugal Telecom decidiu n&o renovar o programa de papel comercial tomado firme com maturidade a 7 de Julho de
2009, no montante de 250 milhdes de euros (Nota 14). Em 30 de Julho de 2009, a Portugal Telecom emitiu obriga¢des de

taxa fixa no montante de 250 milhdes de euros, com um cupao de 5,242% e maturidade em Novembro de 2017 (Nota 14).

12. Demonstracao dos fluxos de caixa

(@) A rubrica "Pagamentos relativos a impostos indirectos, taxas e outros” inclui essencialmente pagamentos relacionados
com despesas registadas na demonstracdo dos resultados na rubrica “Impostos indirectos”, que compreende
principalmente taxas de utilizacdo de espectro pagas pela TMN e Vivo, e ainda, pagamentos de Imposto sobre o Valor

Acrescentado (IVA) em Portugal.

(b) Estas rubricas incluem essencialmente pagamentos decorrentes de novas aplicagdes de tesouraria de curto prazo e
recebimentos de aplicacbes de tesouraria de curto prazo vencidas. Os recebimentos liquidos diminuiram de
776.896.300 euros no semestre findo em 30 de Junho de 2008 para 22.960.132 euros no semestre findo em 30 de
Junho de 2009, uma vez que a medida que a maturidade destas aplicacoes era atingida em 2008 as mesmas foram
sendo convertidas em caixa e equivalentes de caixa, situacdo que também explica os niveis mais elevados de

recebimentos e pagamentos relacionados com aplicagdes financeiras de curto prazo em 2008.

(c) Durante o semestre findo em 30 de Junho de 2008, os recebimentos provenientes de investimentos financeiros

incluem essencialmente 16.000.000 euros (Nota 4) relativos a alienacdo do investimento no Banco BEST.
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Durante os semestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008, os recebimentos provenientes de dividendos foram

Ccomo segue:

2009 2008
Unitel (i) 60.347.754 -
CcT™ 7.887.108 6.539.395
Paginas Amarelas - 2.008.000
Outras 264.697 583.635
68.499.559 9.131.030

(i) Esta rubrica corresponde aos dividendos recebidos da Unitel relativos aos resultados de 2007.

Durante o semestre findo em 30 de Junho de 2008, os pagamentos respeitantes a investimentos financeiros incluem

156.045.756 euros relativos a aquisicdo da Telemig.

Estas rubricas estéo relacionadas essencialmente com a renovagao regular de papel comercial e outros empréstimos

bancérios.

No semestre findo em 30 de Junho de 2009, os recebimentos de novos empréstimos obtidos, liquidos dos reembolsos
de empréstimos obtidos, ascenderam a 693.222.367 euros e estdo relacionados essencialmente com novos

empréstimos obtidos e dividas contraidas pela Portugal Telecom, conforme explicado em detalhe na Nota 11.

No semestre findo em 30 de Junho de 2008, os recebimentos de novos empréstimos obtidos, liquidos dos reembolsos
de empréstimos obtidos, ascenderam a 438.069.573 euros e estao relacionados essencialmente com: (i) o empréstimo
obtido pela Vivo do BNDES no montante de 149 milhdes de euros; (i) o aumento do nivel de utilizagdo do programa
de papel comercial no montante de 149 milhdes de euros; e (i) 0 empréstimo obtido pela Portugal Telecom de 90

milhdes de euros junto do Banco Europeu de Investimento.

No semestre findo em 30 de Junho de 2009, esta rubrica refere-se fundamentalmente a contribuicdo dos accionistas

minoritarios para um aumento de capital da Vivo Participagdes ocorrido em Fevereiro de 2009.

No semestre findo em 30 de Junho de 2009, os recebimentos e pagamentos relativos a outras actividades de
financiamento respeitam essencialmente a liquidacdo de derivados de taxa de cambio pela Vivo e pela Portugal
Telecom, respectivamente. No mesmo periodo de 2008, ocorreram apenas pagamentos pela Vivo referentes a

liquidacédo de derivados de taxa de cambio.

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008, os dividendos pagos foram como segue:

2009 2008

Portugal Telecom (Nota 9) 503.626.688 533.200.884
Vivo 20.640.126 8.951.669
Cabo Verde Telecom 14.017.718 3.222.356
Africatel 5.100.000 -
Timor Telecom 4.075.043 -
Outras 1.609.758 62.249
549.069.333 545.437.158
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13. Partes relacionadas
a) Empresas associadas e controladas conjuntamente

Os saldos em 30 de Junho de 2009 e 31 de Dezembro de 2008 e as transac¢des ocorridas durante os semestres findos em
30 de Junho de 2009 e 2008 entre a Portugal Telecom e as empresas associadas e controladas conjuntamente (na parcela

referente aos 50% nao detidos pelo Grupo Portugal Telecom) séo como segue:

Contas a receber Contas a pagar Empréstimos concedidos
Empresa 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Vivo 20.838.032 20.274.591 918975 584.750 - -
Outras empresas internacionais:
Unitel (i) 125.700473 70.408.010 13.004.042 5.535356 - -
MédiTélécom 5.379.603 6.759.993 1229516 928306 77.297.058 75.592.524
Multitel 4.949.906 4354231 537958 333353 893.666 918459
M 245312 345734 61.724 109829 - -
Outras 2.593.853 2.368.170 372200 710472 75270 76444
Empresas nacionais:
Paginas Amarelas 5137629 4615.079 34308.159 35578320 - -
Caixanet 2.012.304 1090811 - - - -
PT-ACS 1.320.707 5.235.755 2497217 1031713 - -
Sportinveste Multimédia 873338 639.844 513213 - 35318668 35318668
Outras 11.767.034 12.823.802 1.403.664 2.981.140 7480.894 7.047.439
180.818.191 128.916.020 54.846.668 47.793.239 121.065.556 118.953.534

(i) Em 30 de Junho de 2009 e 31 de Dezembro de 2008, esta rubrica inclui dividendos a receber da Unitel relativos aos resultados de 2008 e 2007, respectivamente,
nos montantes de 106 milhdes e 57 milhdes de euros, respectivamente.

Custos Receitas Juros cobrados
Empresa 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Vivo 509.386 - 26948315 31.830823 - -
Outras empresas internacionais:
Unitel 6.071.276 4494437 8.127.509 7678299 64.841 10.307
Médi Télécom 2160420 1.600.805 3.319.652 5679283 1.668.139 1.490.194
CT™ 97.729 66.960 276.890 1.036.159 - -
Multitel 59.841 - 486.596 170192 - -
Outras 811329 896.399 375571 1.051.734 - -
Empresas nacionais:
Paginas Amarelas 30.516.349 32949876 1.637.994 1454935 - -
PT-ACS 2.129.197 2495.289 288.789 352468 - -
Sportinveste Multimédia 648491 523.754 66.798 91.131 119471 -
Caixanet 118 - 5.124.120 5.829239 - -
Outras 821429 599.340 11.132.766 12384602 39.083 270475
43.825.565 43.626.860 57.785.000 67.558.865 1.891.234 1.770.976

Os termos dos acordos comerciais celebrados pela Portugal Telecom e as suas empresas subsididrias com as empresas
supra mencionadas sdo substancialmente idénticos aos que normalmente seriam contratados, aceites e praticados entre
entidades independentes em operacdes comparaveis. As actividades desenvolvidas no dmbito desses acordos comerciais

incluem essencialmente:

—  Prestacéo de servicos de call center por parte da Dedic a Vivo; e

—  Custos suportados pela PT Comunicacdes relacionados com os servicos prestados pela empresa Paginas
Amarelas no ambito do contrato existente entre estas duas empresas, ao abrigo do qual a empresa Paginas
Amarelas é responsavel por produzir, publicar e distribuir as listas telefénicas da PT Comunicagdes, e também por

vender espaco publicitario nas listas telefénicas.

PORTUGAL TELECOM | Relatério Consolidado | Primeiro Semestre 2009 57775



b) Accionistas

Alguns dos principais accionistas da Portugal Telecom s&o institui¢des financeiras com as quais sao estabelecidos acordos
comerciais no curso normal da actividade. Adicionalmente, a Visabeira (empresa que presta servicos ao negocio de rede
fixa) e a Controlinveste (empresa de media) também sdo accionistas da Portugal Telecom. As transac¢des ocorridas durante
o semestre findo em 30 de Junho de 2009 e os saldos findos nessa data com os principais accionistas da Portugal Telecom

sao como segue (incluindo IVA):

Vendase Fornecimentos e

servicos servicos
prestados pela prestadosa Juros obtidos
Portugal Portugal (suportados), Contas a Contas a
Empresa Telecom Telecom liquidos receber pagar
Visabeira 25.082.694 62.571.930 - 30.308.422 38.843.047
Caixa Geral de Depositos 18.324.271 2.406.492 108.759 6403.273 187.537
BES 14.377 467 10.985.788 7423247 3435717 246.097
Controlinveste 201439 2695.878 - 844.506 62.088
Barclays 174543 3.497 (5.148.016) 181.804 -
58.160.414 78.663.585 2.383.990 41.173.722 39.338.769

Os termos e condicdes dos acordos comerciais celebrados entre a Portugal Telecom e os seus accionistas sao similares aos
que normalmente seriam contratados, aceites e praticados entre entidades independentes em operagdes comparaveis. As
actividades desenvolvidas no ambito desses acordos comerciais respeitam essencialmente a prestacdo de servicos de

consultoria financeira e seguros por parte das institui¢cdes financeiras mencionadas acima.

No ambito da constituicdo da Brasilcel, foi celebrada uma parceria estratégica com a Telefénica, segundo a qual a Portugal
Telecom pode adquirir até 1,5% do capital social da Telefonica, e esta pode adquirir até 10% do capital da Portugal

Telecom. Em 30 de Junho de 2009, a Telefonica detém 10,0% do capital social da Portugal Telecom.

A Portugal Telecom estabeleceu um acordo de Joint Venture com a Telefénica que regula a gestédo da Vivo e mantém
acordos comerciais com algumas empresas da Telefénica relativamente a reparticdo do trafego internacional, que tém

substancialmente as mesmas condi¢des de acordos similares celebrados com outros operadores.

Os fundos de pensodes e cuidados de saude, os quais foram constituidos para cobrir as responsabilidades com beneficios de
reforma (Nota 5), sdo geridos de acordo com uma politica de investimentos definida pela Portugal Telecom. As carteiras de
activos dos fundos incluem acgdes, obriga¢des e outros investimentos dos nossos accionistas, € também investimentos em
iméveis arrendados ao Grupo. Em 30 de Junho de 2009, a exposicdo total desses investimentos a Portugal Telecom,
Telefonica, BES, Ongoing e Caixa Geral de Depdsitos ascendia a 286 milhdes de euros, 144 milhdes de euros, 141 milhdes de

euros, 75 milhdes de euros e 21 milhdes de euros, respectivamente.
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c) Outros

As remuneracdes fixas auferidas pelos administradores executivos e ndo executivos da Portugal Telecom nos semestres

findos em 30 de Junho de 2009 e 2008, as quais sdo estabelecidas pela Comissédo de Vencimentos, foram as seguintes:

1509 1508

Administradores executivos 1.512.896 1618938
Administradores ndo executivos 710.089 613.624
Comissao de auditoria 302.132 290.857
2525.117 2523.419

Nos termos da politica de remuneracdes estabelecida pela Comissdo de Vencimentos, os administradores executivos tém
direito a auferir uma remuneracdo varidvel anual relacionada com a sua performance no ano, a qual é paga no ano
seguinte, e uma remuneragdo varidvel plurianual associada a performance no exercicio das suas fun¢des durante o
mandato, a qual é paga no fim desse periodo. Anualmente, a Portugal Telecom reconhece a especializagdo destas
remuneragdes varidveis anuais e plurianuais. Durante os semestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008, os
administradores executivos receberam os montantes de 2.247.571 euros e 3.336.953 euros, respectivamente, relacionados
com a sua performance nos respectivos anos anteriores. No final do exercicio de funcées do triénio 2006/2008 e
considerando a performance conseguida nesse periodo, os administradores executivos e o Presidente do Concelho de
Administracao, o qual exerceu fungdes de administrador executivo em 2006 e 2007, auferiram uma remuneracao variavel

plurianual total de 3.799.101 euros.

No seguimento das alteragdes de corporate governance ocorridas no segundo trimestre de 2008, o Presidente do Conselho

de Administracdo deixou de acumular a funcao de Presidente da Comissao Executiva.

Em complemento da politica de remuneragdo acima referida, os administradores executivos tém direito a um conjunto de
regalias que séo utilizadas essencialmente no exercicio das suas fungdes didrias, em linha com uma politica transversal ao

Grupo, e alguns tém também direito a beneficios de reforma ao abrigo dos planos de pensdes da PT Comunicagoes.

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2009 e 2008, as remuneragoes fixas dos dirigentes do Grupo Portugal Telecom
ascenderam a 461.775 euros e 475.969 euros, respectivamente, e as remuneragdes varidveis ascenderam a 310.000 euros e

407.833 euros, respectivamente.

Um dos administradores ndo executivos da Portugal Telecom, é também gerente da “Heidrick & Struggles - Consultores de
Gestdo, Lda", a qual, no curso normal das operacdes, prestou servicos de consultoria a Portugal Telecom durante o semestre

findo em 30 de Junho de 2009 no montante de aproximadamente 0,8 milhdes de euros (excluindo IVA).

14. Eventos subsequentes

A Portugal Telecom decidiu n&o renovar o programa de papel comercial tomado firme com maturidade a 7 de Julho de

2009, no montante de 250 milhdes de euros (Nota 11).
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A 30 de Julho de 2009, a Portugal Telecom emitiu obriga¢des de taxa fixa no montante de 250 milhées de euros, com um

cupdo de 5,242% e maturidade em Novembro de 2017 (Nota 11).

Foi aprovado em 27 de Julho de 2009, em assembleias gerais de accionistas da Vivo Participagdes, Telemig Celular
Participacdes (“TCP") e Telemig Celular (“TC"), a incorporagdo de ac¢des da TC na TCP e a incorporagdo de acgdes da TCP na
Vivo Participacdes. No seguimento destas opera¢des, os antigos accionistas da TC e TCP tiveram direito a receber ac¢oes
emitidas pela TCP e Vivo Participagdes, respectivamente, e a TC e a TCP passaram a ser subsididrias detidas integralmente

pela TCP e Vivo Participacdes, respectivamente.
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Participacoes qualificadas

Nos termos da alinea b) do n°1 do artigo 8° do Regulamento n° 5/2008 da CMVM, presta-se a seguinte
informacdo quanto as participacdes qualificadas detidas por terceiros no capital social da PT de que a
sociedade foi informada até a data deste relatério:

A 17 de Dezembro de 2008, a Telefénica, S.A. detinha um total de 76.327.500 acc¢bdes da PT,
representando 8,51% do capital social e dos direitos de voto na PT. Adicionalmente, a Telesp S.A. (Fixa) e a
Alianca Atlantica Holding B.V. (empresas que se encontram em relagdo de dominio ou de grupo com a
Telefénica) detinham, respectivamente, um total de 7.994.250 e 5.329.500 ac¢des da PT, equivalentes a
0,89% e 0,60% do capital social e dos direitos de voto na PT. Em termos globais, a participagcdo qualificada
da Telefénica na PT ascendia a 89.651.250 accdes, correspondente a 10,00% do capital social e dos
direitos de votos.

A 31 de Dezembro de 2008, a Brandes Investments Partners, L.P. (“Brandes”) detinha, por conta dos seus
clientes, um total de 84.975.020 ac¢des da PT, equivalentes a 9,48% do capital social da PT, estando
autorizada a exercer os direitos de voto sobre um total de 67.379.815 ac¢des, correspondentes a 7,52%
do capital social e direitos de voto na PT.

» A 30de Junho de 2009, o Grupo Banco Espirito Santo (“BES”) detinha directa e indirectamente 7,79% do
capital social e dos direitos de voto na PT. No quadro seguinte apresenta-se a participacdo do BES
calculada nos termos do n°1 do artigo 20° do Cédigo de Valores Mobilidrios (“CVM"):

Entidades Ne acgoes
Banco Espirito Santo, S.A. 58.737.539
Detidas pelo Fundo de Pensdes do BES 11.001.601
Detidas por sociedades que se encontram em relagdo de dominio ou de grupo

com o BES 4218
Detidas pelos membros dos 6rgéos de Administracéo e Fiscalizagdo do BES 60.318
Total 69.803.676

A 31 de Dezembro de 2008, o Grupo Caixa Geral de Depdsitos (“CGD") detinha directa e indirectamente
7,28% do capital social e dos direitos de voto na PT. No quadro seguinte apresenta-se a participacdo da
CGD calculada nos termos do n°1 do artigo 20° do CVM:
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Participacdes qualificadas

Entidades Ne accdes
Caixa Geral de Depositos, S.A. 55.099.150
Companhia de Seguros Fidelidade - Mundial, S.A. 9.595.147
Império Bonanca - Companhia de Seguros, S.A. 18.065
Fundo de Pensdes da CGD 586.555
Total 65.298.917

A 12 de Margo de 2007, a Ongoing Strategy Investments, SGPS, S.A. ("Ongoing’, empresa detida em
99,99% pela Senhora Dona Isabel Maria Alves Rocha dos Santos), detinha um total de 22.600.000 ac¢bes
da PT, correspondentes a 2,00% do capital social e dos direitos de voto na PT. Adicionalmente, a Insight
Strategic Investments - SGPS, S.A. (“Insight”, empresa detida em 99,99% pela Ongoing) detinha um total
de 37.804.969 accdes da PT, correspondentes a 3,35% do capital social e dos direitos de voto na PT. Em
termos globais, a participacdo qualificada da Ongoing e respectiva accionista maioritaria na PT ascendia a
um total de 60.404.969 ac¢des, representativas de 535% do capital social e dos direitos de voto.
Considerando o actual capital social, a referida participacdo qualificada da Ongoing corresponderia a
6,74% do capital social e direitos de voto na PT.

A 15 de Dezembro de 2008, a PT comunicou que o Grupo Barclays detinha, a partir de 5 de Dezembro de
2008, directa e indirectamente 2,54% do capital social e dos direitos de voto na PT. No quadro seguinte
apresenta-se a participa¢do do Grupo Barclays calculada nos termos do ne1 do artigo 20° do CVM:

Entidades Ne accdes
Barclays Capital Securities Ltd 20.804.961
Barclays Capital Inc 1.166.027
Barclays Global Investors Japan Ltd 1.371.804
Barclays Bank Trust Co Ltd 8.000
Gerrard Investment Management Ltd 4.007
Barclays Bank Plc 129.977
Barclays Life Assurance Co Ltd 174.834
Barclays Bank (Suisse) SA 29.233
Barclays Fundos 235.400
Total 23.924.243
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Participacdes qualificadas

Considerando o actual capital social, a referida participagao qualificada do Grupo Barclays corresponderia
a 2,67% do capital social e direitos de voto na PT.

A 5 de Junho de 2007, o Grupo Visabeira SGPS, S.A. (“Grupo Visabeira”, empresa detida em 83,52% pelo
Senhor Engenheiro Fernando Campos Nunes) detinha um total de 11.523.213 acgbes da PT,
correspondentes a 1,02% do capital social e dos direitos de voto na PT. Adicionalmente, a Visabeira
Investimentos Financeiros, SGPS, S.A. (empresa detida em 100% pela Visabeira Estudos e Investimentos,
S.A, a qual era detida em 100% pela Visabeira Servicos, SGPS, S.A., que por sua vez era detida em 100%
pelo Grupo Visabeira) detinha um total de 11.144.260 ac¢des da PT, correspondentes a 0,99% do capital
social e dos direitos de voto na PT. Em termos globais, a participacdo qualificada do Grupo Visabeira e
respectivo accionista maioritario na PT ascendia a um total de 22.667.473 acches, representativas de
2,01% do capital social e dos direitos de voto. Considerando o actual capital social, a referida participagcao
qualificada do Grupo Visabeira corresponderia a 2,53% do capital social e dos direitos de voto na PT.

A 4 de Abril de 2008, a Controlinveste Comunicacées, SGPS, S.A. (“Controlinveste”, empresa dominada
pela Olivedesportos — Publicidade, Televisdo e Media, S.A. que era dominada pela Sportinveste, SGPS, S.A.
que, por sua vez, era dominada pela Controlinveste, SGPS, S.A., e que, por sua vez, era dominada pelo
Senhor Joaquim Francisco Alves Ferreira de Oliveira) detinha um total de 20421247 accdes da PT,
correspondente a 2,17% do capital social e dos direitos de voto na PT. Considerando o actual capital
social, a referida participacdo qualificada da Controlinveste corresponderia a 2,28% do capital social e
direitos de voto na PT.

A 9 de Junho de 2009, o Norges Bank detinha um total de 17.991.955 ac¢des da PT, equivalente a 2, 01%
do capital social e dos direitos de voto na PT.

Refira-se ainda que, ndo osbtante o quadro das participacdes qualificadas comunicadas a Sociedade até 30
de Junho de 2009, em 14 de Julho de 2009, a PT informou que a Union Investiment Luxemboug S.A. lhe
comunicou ser-lhe imputével uma participacdo qualificada correspondente a 25.400.000 ac¢des da PT,
representativas de uma participagao social de 2.8% do capital social da PT e correspondentes direito de voto.
Adicionalmente, a Union Investiment Luxemboug S.A., de acordo com o comunicado da PT de 11 de Agosto
de 2009, informou ter reduzido essa posicdo para menos de 2% do capital social e correspondentes direito
de votoda PT.
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Participacdes qualificadas

Participacoes dos membros dos 6rgéaos sociais

Nos termos e para os efeitos do disposto no n.° 1, alinea a) do artigo 9° do Regulamento da CMVM n.° 5/2008,
presta-se a seguinte informagdo quanto as participagdes financeiras detidas pelos membros dos 6rgdos de
administracdo e de fiscalizacdo da PT, a data do presente relatério e de acordo com as Ultimas informacoes
obtidas:

Conselho de Administragéo (incluindo membros da Comissao de Auditoria)

Henrique Granadeiro, é titular de 150 ac¢des da PT.

Zeinal Bava, é titular de 63.161 ac¢des da PT. O conjuge é titular de 75 acgdes da PT.
Luis Pacheco de Melo, é titular de 45 accdes da PT.

Carlos Alves Duarte, é titular de 40 ac¢des da PT.

Rui Pedro Soares, é titular de 50 ac¢des da PT.

Manuel Rosa da Siva, é titular de 90 accdes da PT.

Fernando Soares Carneiro, ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que
com ela se encontram em relacédo de dominio ou de Grupo.

Shakhaf Wine, né&o é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de Grupo.

José Maria Alvarez-Pallete Lopéz, é titular de 100 ac¢des da PT.
Francisco Manuel Marques Bandeira, é titular de 483 ac¢des da PT.

José Guilherme Xavier de Basto, ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras
sociedades que com ela se encontram em relacdo de dominio ou de Grupo.

Santiago Ferndndez Valbuena, titular de 100 ac¢des da PT.

Jodo Manuel de Mello Franco, titular de 13.308 acgdes da PT.
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icipacoes qualificadas

Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes, titular de 2.437 ac¢des da PT.

Mério Jodo de Matos Gomes, né&o é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades
que com ela se encontram em relagédo de dominio ou de Grupo.

Gerald Stephen McGowan, ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades
que com ela se encontram em relagédo de dominio ou de Grupo.

Rafael Lufs Mora Funes, ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que
com ela se encontram em relacédo de dominio ou de Grupo, sendo o conjuge titular de 501 ac¢des da PT.

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

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires, é titular de 2.146 ac¢bes da PT.
Anténio Manuel Palma Ramalho, titular de 474 ac¢des da PT.

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

Jorge Humberto Correia Tomé, nao é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades
que com ela se encontram em relacdo de dominio ou de Grupo.

Paulo José Lopes Varela, de 3.024 acgdes da PT.

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

Nuno Rocha dos Santos de Almeida e Vasconcellos, é titular de 11.190 ac¢des da PT.

Revisor Oficial de Contas

Pedro Matos Silva, Revisor Oficial de Contas efectivo, ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem
de outras sociedades que com ela se encontram em relagédo de dominio ou de Grupo.
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Relatdrio de auditoria
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RELATORIO DE REVISAQ LIMITADA ELABORADO POR AUDITOR REGISTADO NA CMVM
SOBRE INFORMACAO SEMESTRAL CONSOLIDADA

Introdugio

1. Nos termos do Codigo dos Valores Mobiliarios, apresentamos o nosso Relatério de Revisdo Limitada
sobre a informagao financeira consolidada do semestre findo em 30 de Junho de 2009, da Portugal
Telecom, SGPS, S.A. (“Empresa”) e suas subsididrias, incluida no relatério de gestdo, na demonstragio
consolidada da posigdo financeira (que evidencia um total de 14.713.564.959 Euros e capitais proprios
de 1.537.016.676 Euros, incluindo um resultado liquido consolidado atribuivel aos accionistas da
Empresa de 256.091.837 Euros), nas demonstragdes consolidadas dos resultados e do rendimento
integral, de alteragdes nos capitais proprios e dos fluxos de caixa do semestre findo naquela data e no
correspondente anexo.

2. As quantias das demonstragdes financeiras, bem como as da informacéo financeira adicional, sdo as que
constam dos registos contabilisticos das empresas incluidas na consolidagio.

Responsabilidades

3. E da responsabilidade do Conselho de Administragdo da Empresa: (i) a preparagio de informagao
financeira consolidada que apresente de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira do conjunto
das empresas incluidas na consolidagio, os resultados e o rendimento integral consolidados das suas
operagdes, as alteragdes no seu capital préprio consolidado e os seus fluxos de caixa consolidados; (ii)
que a informag#o financeira histérica, seja preparada de acordo com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas na Unido Europeia (“TAS/IFRS”) para efeitos de relato financeiro
intercalar (IAS 34 - Relato Financeiro Intercalar) e que seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva
e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobilidrios; (iii) a adopgéo de politicas e critérios
contabilisticos adequados; (iv) a manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado; e (v) a
informagio de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade, a sua posigdo financeira
ou os seus resultados e rendimento integral.

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

Ambito

5. O trabalho a que procedemos teve como objectivo obter uma seguranga moderada quanto a se a
informagdo financeira anteriormente referida esta isenta de distor¢des materialmente relevantes. O nosso
trabalho foi efectuado com base nas Normas Técnicas e Directrizes de Revisdo/Auditoria emitidas pela
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, planeado de acordo com aquele objectivo, e consistiu
principalmente, em indagagdes e procedimentos analiticos destinados a rever: (i) a fiabilidade das
asser¢des constantes da informagao financeira consolidada; (ii) a adequagdo das politicas contabilisticas
adoptadas, tendo em conta as circunstincias e a consisténcia da sua aplicagio; (iii) a aplicabilidade do
principio da continuidade; (iv) a apresentagio da informacao financeira consolidada; e (v) se, para os
aspectos materialmente relevantes, a informagéo financeira consolidada é completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita, em conformidade com o exigido pelo Codigo dos Valores Mobiliarios. Q'
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6. O nosso trabalho abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informagio financeira consolidada
constante do Relatorio de Gestdo com os restantes documentos anteriormente referidos.

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

Parecer

8. Com base no trabalho efectuado, o qual foi executado tendo em vista a obteng@o de uma seguranga
moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a informagao financeira
consolidada do semestre findo em 30 de Junho de 2009, referida no parigrafo 1 acima, da Portugal
Telecom, SGPS, S.A. e suas subsidiarias, ndo esteja isenta de distorgdes materialmente relevantes que
afectem a sua conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na
Unido Europeia, para efeitos de relato financeiro intercalar (IAS 34), aplicadas de forma consistente com
o exercicio anterior, € que, nos termos das defini¢des incluidas nas directrizes mencionadas no paragrafo
5 acima, ndo seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 6 de Agosto de 2009

Delgitte & Assomado
Representada por Jodo Luis Falua Costa da Silva




Glossario

ADR

ADSL

ARPU

Capex
Cash flow

Cash flow operacional

CCPU

CDMA

CRM

Custos de curtailment

EBITDA

Euronext ou Euronext
Lisbon

Free cash flow

American Depositary Receipt. Titulo que estd cotado na NYSE em
representacdo de acgdes de empresas nao americanas. 1 ADR da PT =1
accao da PT.

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

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

Capital expenditure. Investimento em imobilizado corpdreo e incorpéreo.

A diferenca entre os cash inflows e os cash outflows num determinado
periodo.

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

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

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

Customer Relationship Management. Gestdo do relacionamento com os
clientes.

Custos decorrentes do programa de reducéo de efectivos.

Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation. Resultados
operacionais antes de amortizagcdes. EBITDA = resultado operacional +
amortizagdes+ custos com beneficios de reforma.

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

Free cash flow = cash flow operacional+/- aquisicdes/vendas de
investimentos financeiros +/- juros liquidos pagos - pagamentos relativos a
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Glossario

responsabilidades de beneficios de reforma - pagamentos relativos a
imposto sobre o rendimento +/- dividendos pagos/recebidos +/- outros

FTTH i }
movimentos de caixa.
Rede de fibra optica.

Gearing Gearing = divida liquida / (divida liquida + capital proprio).

Goodwiill Goodwill ¢ o montante em excesso que resulta do facto do custo de
aquisicdo de um activo ser superior ao seu valor contabilistico.

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

HDTV High Definition Television. Transmissdo do sinal de televisdéo 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.

P Internet Protocol. Standard que especifica o formato exacto dos pacotes

de dados transmitidos através da rede Internet.

IPTV Internet Protocol Television. Servigo de televiséo digital disponibilizado na
linha telefénica, através de uma conexao de banda larga.

ISP Internet Service Provider. Empresa que fornece o acesso a Internet.

Margem EBITDA Margem EBITDA = EBITDA / receitas operacionais.

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 trafego de saida e de
entrada por nimero médio de utilizadores no periodo.

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

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

Pay to basic ratio Pay to basic ratio. Racio que representa a percentagem do nimero total

de subscricbes dos servicos premium em relacdo ao numero total de
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Glossario

clientes de TV por subscricao.
POC Plano Oficial de Contabilidade.

PSTN Public Switched Telephone Network. Sistema de telefone tradicional
instalado sobre linhas de cobre.

RDIS Rede Digital com Integracdo de Servicos. Rede de telecomunicacdes
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 aquisicdo e de
retencdo por cliente. SARC = (70% dos custos de marketing e de
publicidade + comissdes + subsidios) / (adi¢des 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
telemdveis, que permite o envio e recebimento de mensagens
alfanuméricas.

VoD Video-on-demand. Sistema que permite seleccionar e ver videos.

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

Presid do C lho de Administragao Presidente da Comissao Executiva Administradores nao executivos
Henrique Granadeiro Zeinal Bava José Maria Alvarez-Pallete Lopéz
Administradores executivos Francisco Manuel Marques Bandeira
Luis Pacheco de Melo José Guilherme Xavier de Basto
Carlos Alves Duarte Santiago Fernandez Valbuena
Rui Pedro Soares Jodo Manuel de Mello Franco
Manuel Rosa da Silva Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes
Fernando Soares Carneiro Mério Joao de Matos Gomes
Shakhaf Wine Gerald Stephen McGowan

Rafael Luis Mora Funes

Maria Helena Nazaré

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires

Anténio Manuel Palma Ramalho

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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Indicadores-chave

Destaques financeiros consolidados milhdes de euros

2T09 2708 A09/08 1509 1508 A09/08
Receitas operacionais 1.627,0 1.668,2 (2,5%) 32315 3.240,1 (0,3%)
Custos operacionais, excluindo PRBs e amortizagdes 1.032,1 1.082,6 (4,7%) 2.0340 2.048,7 (0,7%)
EBITDA 5949 585,55 1,6% 1.197,5 1.191,5 0,5%
Resultado operacional 2304 2616 (11,9%) 4844 560,0 (13,5%)
Resultado liquido 89,7 1121 (20,0%) 256,1 2519 1,7%
Capex 282,1 2159 30,6% 5059 3584 41,1%
Capex em % das receitas operacionais (%) 17,3 12,9 4,4pp 15,7 11,1 4,6pp
EBITDA menos Capex 3128 3696 (15,4%) 691,6 833,1 (17,0%)
Free cash flow 226,7 (168,3) n.m. 134,9 6,7 n.m.
Divida liquida 6.156,2 5.800,0 6,1% 6.156,2 5.800,0 6,1%
Resp. ndo financ. lig. de impostos com beneficios de reform: 12914 1.1071 16,7% 1.2914 1.107,1 16,7%
Margem EBITDA (%) 366 35,1 15pp 37,1 36,3 03pp
Divida liquida / EBITDA (x) 2,6 2,5 0,1x 2,6 24 0,1x
EBITDA / juros liquidos (x) 82 9,0 (0,8%) 83 10,3 (2,0%)
Resultado liquido por ac¢ao 0,10 0,12 (17,4%) 0,29 0,27 9,6%
Resultado liquido por acc¢éo diluido © 0,10 0,12 (15,6%) 0,29 0,26 9,0%

(1) EBITDA = resultado operacional + custos com beneficios de reforma + amortizagdes. (2) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos +
custos do programa de reducdo de efectivos + menos (mais) valias na alienacdo de imobilizado + outros custos (ganhos) liquidos. (3) O capex exclui compromissos
adicionais nos termos da licenca UMTS (11,5 milhdes de euros no TH09) e a aquisi¢do das licencas 3G no Brasil (227 milhdes de euros no 2T08). (4) Margem EBITDA = EBITDA
/ receitas operacionais. (5) O resultado liquido por accdo considera o resultado liquido subtraido dos custos relativos as obrigagdes convertiveis, a dividir pelo nimero de
acgoes diluidas.
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Indicadores-chave

Dados operacionais « rede fixa

2T09 2708 A09/08 1S09 1508 A09/08

Acessos ('000) 4426 4151 6,6% 4426 4151 6,6%
Acessos de retalho 4.001 3673 8,9% 4.001 3673 8,9%
PSTN/RDIS 2.777 2.906 (4,4%) 2777 2.906 (4,4%)
Linhas geradoras de trafego 2625 2712 (3,2%) 2625 2712 (3,2%)
Pré-seleccédo 153 194 (21,3%) 153 194 (21,3%)

ADSL retalho 781 651 19,9% 781 651 19,9%
Clientes de TV 443 116 280,8% 443 116 280,8%
Acessos de wholesale 425 477 (10,9%) 425 477 (10,9%)
Lacetes locais desagregados 309 314 (1,8%) 309 314 (1,8%)
Acessos ORLA 66 106 (38,3%) 66 106 (38,3%)
ADSL wholesale 51 57 (10,0%) 51 57 (10,0%)
Adicoes liquidas ('000) 57 3 ns. 128 (15) ns.
Acessos de retalho 52 28 84,7% 137 0) ns.
PSTN/RDIS (35) (51) (31,2%) (65) (110 (40,6%)
Linhas geradoras de trafego (25) (36) (31,1%) (44) 67) (34,3%)
Pré-seleccdo an (16) (31,2%) (22) (44) (50,2%)

ADSL retalho 29 10 190,9% 71 14 ns.
Clientes de TV 59 70 (15,7%) 131 96 37,0%
Acessos de wholesale 5 (25) ns. (8) (15) (45,1%)
Lacetes locais desagregados 8 6) ns. 3 23 (85,7%)
Acessos ORLA (3) (15) (78,9%) (10) (34) (70,1%)
ADSL wholesale 1 (4) ns. (2) (4) (63,3%)

RGU de retalho por acesso 144 126 14,0% 144 1,26 14,0%
ARPU (euros) 299 29,6 1,1% 299 29,5 1,3%
Trafego total (milhdes de minutos) 2.773 2.965 (6,5%) 5619 5.995 (6,3%)
Trafego de retalho 1.169 1.267 (7,7%) 2382 2.556 (6,8%)
Trafego de wholesale 1.604 1.698 (5,6%) 3237 3439 (5,8%)
Trabalhadores 6.349 6.172 2,9% 6.349 6.172 2,9%

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

Dados operacionais - mével Portugal

2T09 2708 A09/08 1S09 1508 A09/08

Clientes ('000) 6.980 6.485 7,6% 6.980 6.485 7,6%
Adicoes liquidas ('000) 21 120 (82,5%) 36 223 (83,8%)
Tréfego total (milhdes de minutos) 2417 2.209 9,4% 4.660 4.363 6,3%
MOU (minutos) 116 115 1,5% 112 114 (1,8%)
ARPU (euros) 16,0 183 (12,5%) 16,0 18,3 (12,1%)
Cliente 139 14,7 (5,7%) 138 14,7 (6,3%)
Interligagao 1,8 32 (43,1%) 2,0 32 (39,5%)
Dados em % das receitas de servico (%) 22,6 19,3 3,3pp 22,7 19,0 3,6pp
SARC (euros) 36,5 36,6 (0,2%) 37,6 38,1 (1,2%)
Trabalhadores 1.100 1.140 (3,5%) 1.100 1.140 (3,5%)

(1) Inclui subscritores MVNO.

Dados operacionais - mével Brasil

2T09 2708 A09/08 1509 1508 A09/08

Clientes ('000) 46.819 40435 15,8% 46.819 40435 15,8%
Quota de mercado (%) 293 304 (1,0pp) 293 304 (1,0pp)
Adicoes liquidas ('000) 1.178 2.125 (44,6%) 1.874 2.965 (36,8%)
Trafego total (milhdes de minutos) 11.022 11.080 (0,5%) 21.448 18.742 14,4%
MOU (minutos) 80 96 (16,6%) 78 86 (9,2%)
ARPU (reais) 26,3 288 (8,8%) 26,6 291 (8,6%)
Cliente 158 16,6 (4,8%) 158 16,7 (4,9%)
Interligacao 10,3 120 (14,2%) 10,5 12,3 (14,1%)
Dados em % das receitas de servigo (%) 12,6 104 2,2pp 12,3 10,3 2,0pp
SARC (reais) 823 89,7 (8,3%) 904 92,7 (2,5%)
Trabalhadores 8.250 8.232 0,2% 8.250 8.232 0,2%

(1) Dados operacionais calculados de acordo com o GAAP brasileiro.
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Informacao adicional aos accionistas

Negociacao das accoes e ADRs

As acches da PT estdo cotadas na Euronext (cédigo: PTC.LS) e na Bolsa de Nova lorque, sob a forma de ADR -
American Depositary Receipts (cédigo: PT). Um ADR é equivalente a uma acgdo ordinéria.

Em 30 de Junho de 2009, 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 mesma data, o

numero de ADRs registados ascendia a 37.894.024, representando 4,0% do total do capital social da PT.

O numero de ac¢des em circulacdo de 876mn foi ajustado por 20.64mn de ac¢des proprias detidas através
de equity swaps.

Informacéo Bolsista

1HO9 1HO8
Em 30 de Junho
Capital social (euros) 26,895,375 28,277,855.31
Numero de acgdes 896,512,500 942,595,177
Numero de ac¢des em circulagéo 875,872,500 901,357,354
Cotagao (euros) 6.971 7210
Capitalizagao bolsista (milhdes de euros) 6,250 6,796
Cotagdes / transagdoes
Cotagcao maxima (euros) 7.070 9.450
Cotagao minima (euros) 5479 6.895
Transacgoes em volume (milhdes de acgdes) 370 573
Transacgoes em valor (milhdes de euros) 2,288 4,644
Variagao anual
Portugal Telecom 14.8% (19.3%)
PSI-20 12.1% (31.6%)
DJ Stoxx Telecom Europe (6.6%) (25.8%)

Calendario financeiro 2009

18 Fevereiro

Resultados do exercicio de 2008

27 Marco

Assembleia Geral anual de accionistas
Filing do form 20-F com a SEC

14 Maio

Resultados do primeiro trimestre de 2009
6 Agosto

Resultados do primeiro semestre de 2009
12 Novembro

Resultados dos primeiros nove meses de 2009
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Informacao adicional aos accionistas

Contactos
Relagdo com investidores

Nuno Vieira

Director de Relacdo com Investidores
Portugal Telecom

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

Tel: 4351 21 500 1701

Fax: +351 21 500 0800

E-mail: nuno.tvieira@telecom.pt

Accionistas, investidores, analistas e demais interessados podem solicitar os seus pedidos de
informagdes e esclarecimentos (relatorios 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: +1 212 815 2367

Fax:+1 212571 3050

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

Pagina da Internet

Todas as publicagdes e comunicagdes, bem como informagdes sobre os produtos, servicos e negdcios
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 21 500 2000
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