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As designagdes “PT", “Grupo Portugal

Telecom”, “Grupo PT", “Grupo” e

“Empresa” referem-se ao conjunto

das empresas que constituem a

Portugal Telecom ou a qualquer uma

delas, consoante o contexto.
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Portugal Telecom

Portugal

Rede fixa > Retalho, voz e dados para grandes empresas, ISP e banda larga [PT Comunicagées 100%)
954 milhGes de euros de receitas > Voz e dados para PME [PT Prime 100%]

Mével > TMN 100%

781 milhdes de euros de receitas

Principais activos internacionais

receitas (milhdes de euros)

Vivo 31,78% >
Unitel 25% © >
Médi Télécom 32,18% >
CTM 28% >
MTC 34% © >
CVT 40% >
Timor Telecom 41,12% >
CST 51% >
UOL 29% >

Brasil

Angola

Marrocos

Macau

Namibia

Cabo Verde

Timor

S&o Tomé e Principe

Brasil

Movel
Mével
Movel
Fixo, mével, Internet e dados
Movel
Fixo, mével, Internet e dados
Fixo, mével, Internet e dados
Fixo, mével, Internet e dados

ISP, conteudos e Internet

1.434
352
218

98
51
35
11
4
108

(*)Estas participagbes sao detidas pela Africatel, a qual é controlada em 78% pela PT.

Empresas instrumentais

Servigos de sistemas e Tl [PT Sistemas de Informagdo 100%]; Inovacdo, investigacdo e desenvolvimento [PT Inovagdo 100%];

Servicos administrativos e de gestdo partilhada [PT PRO 100%)]; Servicos de negociagdo [PT Compras 100%)];

Call centers e servicos de telemarketing [PT Contact 100%]; Gestdo de fundos de pensdes [Previsdo 82,05%)]
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01 Analise dos resultados consolidados

Resultados Consolidados

Demonstracao de resultados consolidados milhGes de euros

1508 1507 A 08/07
Receitas operacionais 3.250,1 2.955,8 10,0%
Rede fixa 953,7 992,9 (4,0%)
Mével Portugal - TMN 780,8 728,1 72%
Mével Brasil + Vivo O 1.433,5 1.140,3 25,7%
Outros e eliminacbes 82,1 94,4 (13,0%)
Custos operacionais, excluindo amortiza¢es 2.079,1 1.809,0 14,9%
Custos com pessoal 311,2 322,6 (3,5%)
Custos com beneficios de reforma (PRB) 219 (17.3) ns.
Custos directos dos servicos prestados 518,3 428,1 21,1%
Custos comerciais 578,6 466,3 24,1%
Outros custos operacionais 649,1 609,3 6,5%
EBITDA @ 1.171,1 1.146,8 2,1%
EBITDA, excluindo PRBs 1.192,9 1.129,5 5,6%
Amortizagoes 609,6 540,6 12,8%
Resultado operacional 561,5 606,2 (7,4%)
Outros custos (receitas) 79,4 1111 (28,5%)
Custos do programa de reducdo de efectivos, liquidos 78,0 84,4 (7.6%)
Menos (mais) valias liquidas na alienacdo de imobilizado (13,3) 09 n.s.
Outros custos (ganhos) liquidos 14,6 257 (43,0%)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 482,1 495,1 (2,6%)
Custos (ganhos) financeiros 73,0 (89.1) n.s.
Juros suportados liquidos 115,6 90,9 27.2%
Perdas (ganhos) em empresas associadas (74,5) (52,9) 40,8%
Outros custos (ganhos) financeiros liquidos 31,9 (127,1) ns.
Resultado antes de impostos 409,1 584,3 (30,0%)
Imposto sobre o rendimento (114,6) (141,1) (18,8%)
Resultado das operag¢ées continuadas 294,5 443,2 (33.6%)
Resultado das operagdes descontinuadas 0,0 28,6 ns.
Prejuizos (lucros) atribuiveis a interesses minoritarios (41,6) (42,7) (2.7%)
Resultado consolidado liquido 252,9 429,1 (41,1%)

(1) Considerando uma taxa de cdmbio média euro/real de 2,7218 no primeiro semestre de 2007 e de 2,5946 no primeiro semestre de 2008. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizagdes.
(3) EBITDA, excluindo PRBs = EBITDA + custos com beneficios de reforma. (4) 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.

Receitas operacionais consolidadas

As receitas operacionais consolidadas aumentaram 10,0% face ao primeiro semestre de 2007,

impulsionadas pelo crescimento da Vivo e da TMN.

As receitas operacionais da Vivo aumentaram 25,7% em euros e 19,8% em reais no primeiro semestre
de 2008, principalmente em resultado do crescimento sustentado dos clientes e da consolidacdo da
Telemig no segundo trimestre de 2008. Excluindo o impacto da consolidacdo da Telemig, as receitas
operacionais consolidadas teriam crescido 7,3%, com as receitas da Vivo a crescerem 19,0% em euros e

13,4% em reais.
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As receitas operacionais da TMN cresceram 7,2% face ao primeiro semestre de 2007, impulsionadas pelo
crescimento sustentado dos clientes, em particular no segmento pés-pago e de banda larga mével, com

223 mil adigées liquidas, mais 102,6% que no primeiro semestre de 2007.

As receitas operacionais da rede fixa decresceram 4,0% no primeiro semestre de 2008, devido ao
impacto combinado da perda continuada de linhas e da pressdo sobre os precos nas receitas de retalho.
N&o obstante, no segundo trimestre de 2008 as receitas de rede fixa apresentam uma tendéncia de
estabilidade sequencial, em resultado do crescimento dos clientes TV por subscricdo de 96 mil no
primeiro semestre de 2008 e 70 mil no segundo trimestre de 2008, e também do crescimento nos
negdcios empresarial e de dados. O crescimento da oferta nos servicos de TV por subscri¢do contribuiu
para a reducdo do churn e atraccdo de novos clientes de voz e de dados na medida em que 50% das

adicoes liquidas de IPTV sdo novos clientes da Portugal Telecom.

As outras receitas, incluindo as eliminagdes intra-grupo, decresceram 13,0% face ao primeiro semestre
de 2007 devido a menores receitas no negécio de call center em Portugal, na sequéncia do spin-off da PT
Multimedia, bem como a menor contribuicdo da MTC em resultado da desvalorizacdo do délar

namibiano, que mais do que compensou o crescimento de 9,6% das receitas da MTC em moeda local.

Custos operacionais consolidados, excluindo amortizacoes

Os custos operacionais consolidados totalizaram 2.079 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008,
um aumento de 14,9% (Euro 270 milhdes de euros), explicado essencialmente pelos impactos da
consolidacdo da Telemig no segundo trimestre de 2008 (64 milhdes de euros) e da valorizagdo do real
face ao euro (Euro 52 milhdes de euros). Excluindo estes efeitos o aumento dos custos operacionias
deve-se principalmente & maior contribuicdo da Vivo (109 milhdes de euros), e aos ganhos com servigos

passados relacionados com beneficios de reforma registados no primeiro semestre de 2007 no montante

de 36 milhdes de euros, conforme explicado abaixo em maior detalhe.

Custos operacionais consolidados milhGes de euros
1S08 1507 y.o.y
Custos com o pessoal 3112 322,6 (3,5%)
Ganhos com beneficios de reforma 219 (17.3) ns.
Custos directos dos servigos prestados 518,3 428,1 21,1%
Custos comerciais 578,6 466,3 24,1%
Servicos de suporte 134,2 101,9 31,7%
Fornecimentos e servicos externos 3314 3345 (0,9%)
Impostos indirectos 11,3 97,3 14,3%
Provisdes 723 756 (4.3%)
Custos operacionais, excluindo amortizacées 2.079,1 1.809,0 14,9%

Custos com o pessoal _ Os custos com o pessoal diminuiram 3,5% no primeiro semestre de 2008 para

311 milhdes de euros, principalmente em resultado da reducdo da contribuicdo do negécio de rede fixa
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(13 milhdes de euros) devido ao programa de reducdo de efectivos e ao enfoque na contencdo de

aumentos salariais. Os custos com o pessoal representam 9.6% das receitas operacionais consolidadas.

Custos com beneficios de reforma _ Os custos com beneficios de reforma (PRB) totalizaram 22 milhées
de euros no primeiro semestre de 2008, face a um ganho de 17 milhées de euros em igual periodo do
ano anterior. No primeiro semestre de 2007, esta rubrica inclui ganhos com servicos passados relativos a
direitos vencidos no montante de 36 milhées de euros, relacionados com: (1) as alteragées introduzidas
pela Legislacdo da Seguranga Social (D.L. 187/2007), e (2) as alteracdes efectuadas pela Portugal
Telecom ao plano de pensées de reforma, as quais resultaram num decréscimo das responsabilidades.
Excluindo este efeito, os custos com beneficios de reforma teriam aumentado de 19 milhées de euros no
primeiro semestre de 2007 para 22 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008, essencialmente em
resultado da reducdo da rentabilidade esperada dos fundos (5 milhées de euros, devido a diminuicdo do
valor dos fundos no decorrer do dltimo ano), que mais do que compensou a redugdo nos custos com o
servico do periodo (3 milhdes de euros), em resultado das alteragées efectuadas no final de 2007 aos

beneficios concedidos no ambito dos planos de pensdes.

Custos directos dos servicos prestados _ Os custos directos dos servigos prestados aumentaram 21,1%
para 518 milhées de euros no primeiro semestre de 2008, e representam 159% das receitas
operacionais consolidadas. Este crescimento é explicado essencialmente pela Vivo, que aumentou 38,3%
(75 milhoes de euros), reflectindo o impacto da consolidagdo da Telemig no segundo trimestre de 2008
(19 milhées de euros), o impacto da valorizagdo do real face ao euro (12 milhdes de euros), e 0 aumento
dos custos de interligacdo relacionados com o aumento de trafego moével-mével, em linha com o

aumento do parque médio de clientes.

Custos comerciais _ Os custos comerciais, que incluem os custos das mercadorias vendidas, as
comissdes e as despesas com marketing e publicidade, registaram um aumento de 24,1% no primeiro
semestre de 2008, reflectindo principalmente o aumento da actividade comercial nos negécios méveis
em Portugal e no Brasil, incluindo o desenvolvimento dos servicos GSM prestados pela Vivo. O
crescimento da Vivo é também explicado pelos impactos da consolidacdo da Telemig no segundo
trimestre de 2008 (21 milhGes de euros) e da valorizacdo do real face ao euro (Euro 17 milhdes de

euros). Os custos comerciais representavam 17,8% das receitas operacionais consolidadas.

Servicos de suporte _ Os custos com servicos de suporte aumentaram 31,7% para 134 milhdes de euros
no primeiro semestre de 2008, e representavam 4,1% das receitas operacionais consolidadas. Este
crescimento é essencialmente explicado pelo aumento destes custos na TMN (12 milhdes de euros) e na
Vivo (28 milhGes de euros), em resultado de custos mais elevados de servicos de apoio ao cliente e de
suporte a prestacdo de servicos de dados mais complexos em ambos os negécios. O crescimento da Vivo
é também explicado pelos impactos da consolidagdo da Telemig no segundo trimestre de 2008 (3

milhdes de euros) e da valorizagdo do real face ao euro (5 milhdes de euros).
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Fornecimentos e servicos externos _ Os custos com fornecimentos e servicos externos mantiveram-se
estaveis nos 331 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008, face aos 334 milhdes de euros em
igual periodo do ano anterior, e representaram 10,2% das receitas operacionais consolidadas. A reducdo
nos custos com fornecimentos e servicos externos no negécio doméstico, em resultado de uma politica
de controlo de custos, foi parcialmente compensada pelo aumento de 6,0% na Vivo, principalmente
explicado pelos impactos da consolidacdo da Telemig no segundo trimestre de 2008 (6 milhdes de
euros) e da valorizacdo do real face ao euro (5 milhdes de euros). Excluindo este efeitos, os custos com
fornecimentos e servigos externos da Vivo teriam diminuido 4,2%, reflectindo também um controlo de

custos.

Impostos indirectos _ Os impostos indirectos, que incluem essencialmente os custos de espectro (TMN
e Vivo) e outros impostos, aumentaram de 97 milhées de euros no primeiro semestre de 2007 para 111
milhées de euros no primeiro semestre de 2008, essencialmente devido ao crescimento da base de
clientes dos negdcios méveis em Portugal e no Brasil. O crescimento da Vivo também é explicado pelos
impactos da consolidagdo da Telemig no segundo trimestre de 2008 (5 milhdes de euros) e da

valorizacdo do real face ao euro (4 milhées de euros).

Provisées _ As provisdes diminuiram de 76 milhGes de euros no primeiro semestre de 2007 para 72
milhdes de euros no primeiro semestre de 2008. Esta diminuicdo resulta principalmente do decréscimo
de 8 milhdes de euros na Vivo, em resultado de uma diminuicdo nas dividas de cobranca duvidosa, ndo
obstante os impactos da consolidagdo da Telemig no segundo trimestre de 2008 (4 milhGes de euros) e
da valorizagdo do real face ao euro (3 milhdes de euros). Esta rubrica representou 2,2% das receitas

operacionais consolidadas.

EBITDA

O EBITDA aumentou 2,1% no primeiro semestre de 2008, para 1.171 milhdes de euros, com a margem a
situar-se em 36,0%. Excluindo os custos com beneficios de reforma (PRBs), o EBITDA cresceu 5,6%,
equivalente a uma margem de 36,7%. A melhoria do EBITDA no periodo foi principalmente suportada

pelo crescimento dos negdcios méveis, Vivo e TMN.

EBITDA por segmento de negécio ® milhdes de euros

1508 1507 A 08/07
Rede fixa 437,9 506,0 (13,5%)
Mével Portugal - TMN 3388 3274 3,5%
Mével Brasil « Vivo 347,4 274,7 26,5%
Outros e eliminacées 47,0 38,7 21,4%
EBITDA total @ 11711 1.146,8 2,1%
Margem EBITDA (%) 36,0 3838 (2.8pp)
EBITDA, excluindo PRBs © 1.192,9 1.129,5 5,6%
Margem EBITDA, excluindo PRBs (%) 36,7 38,2 (1,5pp)

(1) Considerando uma taxa de cdmbio média euro/real de 2,7218 no primeiro semestre de 2007 e de 2,5946 no primeiro semestre de 2008. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizagGes.
(3) EBITDA, excluindo PRBs = EBITDA + custos com beneficios de reforma.
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O EBITDA da Vivo aumentou 26,5% face ao primeiro semestre de 2007 (20,6% em moeda local),
explicado essencialmente pelo forte acréscimo das receitas e do impacto da consolidacdo da Telemig.
Excluindo o efeito da consolidacdo da Telemig, o EBITDA da Vivo teria aumentado 21,7% face ao

primeiro semestre de 2007 (16,0% em reais).

Na TMN, o EBITDA cresceu 3,5%, impulsionado pelo crescimento robusto da base de clientes e das
receitas, acompanhado de um rigoroso controlo dos custos. Esta performance do EBITDA foi obtida num
cendrio de intensa actividade comercial (cresimento de 102,6% das adicbes liquidas) e custos mais
elevados com os servicos de apoio ao cliente e de suporte, em resultado da crescente penetracdo de

equipamentos terminais integrados e utilizagdo de servigos de dados mais complexos.

Na rede fixa, o EBITDA atingiu 438 milhdes de euros, equivalente a uma margem de 45,9%. Excluindo
PRBs, o EBITDA do segmento de rede fixa decresceu 59% em resultado da reducdo nas receitas e do
aumento dos custos decorrente do lancamento de novos servicos, nomeadamente a TV por subscricdo

suportada em IPTV e satélite.

O EBITDA dos restantes servicos cresceu 47 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008,

principalmente em resultado de uma maior contribuicdo dos negécios internacionais.

Resultado liquido

Amortizacées _ As amortizagées aumentaram 12,8% no primeiro semestre de 2008, face ao primeiro
semestre de 2007, para 610 milhdes de euros, reflectindo essencialmente o aumento da contribuicdo:
(1) da Vivo, que representa cerca de 80% do aumento das amortizages, principalmente explicado pela
consolidagdo da Telemig (12 milhGes de euros), apreciacdo do real face ao euro (13 milhdes de euros) e
pelo acréscimo das taxas de amortizacdo das redes TDMA e CDMA (23 milhdes de euros), na sequéncia
da aceleracdo da expansdo da rede GSM; e (2) da TMN e rede fixa em Portugal, maioritariamente devido
a amortizacdo dos compromissos assumidos no ambito da sociedade de informacdo (15 milhdes de
euros) e dos investimentos relacionados com televisdo (3 milhées de euros), nomeadamente IPTV e

satélite.

Custos do programa de reducdo de efectivos _ Os custos do programa de reducdo de efectivos
totalizaram 78 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008, correspondendo a uma redugdo de 267
trabalhadores. No primeiro semestre de 2007, a Portugal Telecom registou custos de 84 milhdes de

euros relativos a reducao de 253 trabalhadores.

Mais valias liquidas na alienacdo de imobilizado _ As mais valias liquidas na alienacdo de imobilizado

ascenderam a 13 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008, face a menos valias de 1 milhdo de

Relatdrio e contas consolidadas | 1° semestre 2008 7



euros no mesmo periodo do ano anterior, essencialmente em resultado da venda bens imobilidrios que

gerou mais valias de 11 milhdes de euros e recebimentos de 15 milhdes de euros.

Juros suportados, liquidos _ Os juros suportados liquidos cresceram 27,2% para 116 milhées de euros,
devido ao aumento da divida liquida média da Portugal Telecom. Este crescimento foi parcialmente
compensado pela redugdo dos juros liquidos suportados pela Vivo devido ao decréscimo do custo médio
da divida no Brasil, o que mais do que compensou o impacto do aumento da divida média da Vivo no
segundo trimestre de 2008, na sequéncia da aquisicdo da Telemig. O custo médio da divida foi de 4,6%
no primeiro semestre de 2008. Excluindo o Brasil, o custo médio da divida cresceu de 3,4% no primeiro
semestre de 2007 para 4,0% no primeiro semestre de 2008, o qual se mantém inferior a taxa de swap a

5 anos.

Ganhos em empresas associadas, liquidos _ Os ganhos em empresas associadas totalizaram 74 milhdes
de euros no primeiro semestre de 2008, em comparagdo com 53 milhdes de euros em a igual periodo do
ano anterior. Esta rubrica inclui essencialmente a propor¢do da Portugal Telecom nos lucros da:
(1) Unitel: 49 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008, face a 42 milhées de euros no primeiro
semestre de 2007; (2) Médi Télécom: 5 milhGes de euros no primeiro semestre de 2008, face a 3 milhGes
de euros no primeiro semestre de 2007; (3) CTM: 6 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008, face
a 9 milhGes de euros no primeiro semestre de 2007; e da (4) UOL: 6 milhes de euros no primeiro
semestre de 2008, face a 5 milhdes de euros no primeiro semestre de 2007. No primeiro semestre de
2008 esta rubrica também inclui um ganho de 9 milhdes de euros, resultante da venda da posicdo de
34% detida no Banco BEST.

Outros custos financeiros, liquidos _ Os outros custos financeiros liquidos totalizaram 32 milhées de
euros no primeiro semestre de 2008 face aos ganhos liquidos de 127 milhdes de euros no primeiro
semestre de 2007. Esta rubrica incluiu: (1) perdas cambiais liquidas de 13 milhées de euros no primeiro
semestre de 2008, principalmente devido a depreciacdo do délar, em comparacdo com ganhos cambiais
liquidos de 3 milhdes de euros no primeiro semestre de 2007; (2) a variagdo do justo valor de
instrumentos derivados cambiais (perdas de 6 milhées de euros no primeiro semestre de 2008, face a
perdas de 5 milhGes de euros no primeiro semestre de 2007); (3) a variacdo do justo valor de contratos
de equity swap sobre as ac¢bes da PTM (ganhos de 77 milhGes de euros no primeiro semestre de 2007),
cuja liquidacdo financeira ocorreu no segundo trimestre de 2007; (4) ganho de 36 milhdes de euros
registado no primeiro semestre de 2007 relativo a alienacdo do investimento no Banco Espirito Santo; e
(5) a liquidagao financeira de contratos de equity swaps sobre acges préprias relativos essencialmente
ao anterior programa de share buyback (ganhos de 31 milhGes de euros no primeiro semestre de 2007).
Esta rubrica inclui também servicos bancarios e outros encargos financeiros num total de 13 milhdes de

euros no primeiro semestre de 2008 (15 milhdes de euros no mesmo periodo do ano anterior).
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Imposto sobre o rendimento _ O imposto sobre o rendimento totalizou 115 milhdes de euros no
primeiro semestre de 2008, face a 141 milhdes de euros no primeiro semestre de 2007, correspondendo
a uma taxa efectiva de imposto de 28% e 24%, respectivamente. O aumento da taxa efectiva de
imposto é principalmente explicado: (1) por mais-valias isentas de imposto mais elevadas no primeiro
semestre de 2007 relativas a alienacdo do investimento no Banco Espirito Santo (36 milhdes de euros),
em comparagdo com a alienagdo do Banco BEST no primeiro semestre de 2008 (9 milhdes de euros); e
(2) pela reducédo de impostos diferidos passivos no primeiro semestre de 2007 no valor de 6 milhGes de
euros, relativos a determinadas mais-valias que, em conformidade com a legislacdo fiscal portuguesa,

deixaram de ser tributaveis desde 2007.

Interesses minoritarios _ Os lucros atribuiveis a interesses minoritarios mantiveram-se estaveis em 42
milhées de euros no primeiro semestre de 2008. O aumento dos resultados atribuiveis a interesses
minoritarios da Vivo (16 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008, face a 5 milhGes de euros no
primeiro semestre de 2007) e os resultados atribuiveis a interesses minoritarios da Africatel no primeiro
semestre de 2008 (8 milhdes de euros), na sequéncia da alienagdo de 22% desta holding em Agosto de
2007, foram compensados pelos resultados atribuiveis a interesses minoritarios da PT Multimedia no
primeiro semestre de 2007 (20 milhdes de euros), que deixou de integrar o Grupo Portugal Telecom na

sequéncia do respectivo spin-off, realizado a 7 de Novembro de 2007.

Resultado liquido _ O resultado liquido ascendeu a 253 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008
em comparacdo com 429 milhées de euros no primeiro semestre de 2007. Os resultados dos primeiros
semestres de 2008 e 2007 incluem essencialmente os seguintes itens excepcionais: (1) 36 milhdes de
euros de ganhos com servigos passados relacionados com beneficios de reforma registados no primeiro
semestre de 2007; (2) 3 milhGes de euros relativos a reversao de impostos PIS/Cofins na Vivo; (3) custos
com o programa de reducdo de efectivos no montante de 78 milhdes de euros e 84 milhées de euros nos
primeiros semestres de 2008 e 2007, respectivamente; (4) ganhos financeiros de 9 milhdes de euros e
144 milhdes de euros nos primeiros semestres de 2008 e 2007, respectivamente; e os (5) resultados das
operagbes descontinuadas no primeiro semestre de 2007 (29 milhdes de euros). Excluindo estes itens
excepcionais, liquidos de impostos e interesses minoritarios, o resultado liquido teria ascendido a 301
milhdes de euros no primeiro semestre de 2008, face a 337 milhdes de euros no mesmo periodo do ano
anterior. Este decréscimo de 10,8% esta relacionado essencialmente com: (1) os custos mais elevados
com juros no primeiro semestre de 2008, em resultado do aumento da divida liquida no seguimento da
execucdo do programa de share buyback; e (2) o aumento das amortizagées no primeiro semestre de

2008. Estes efeitos mais do que compensaram a melhoria no EBITDA no primeiro semestre de 2008.
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Capex

1508 1507 A 08/07
Rede fixa 125,7 104,7 20,1%
Mével Portugal - TMN @ 80,1 62,6 27,9%
Mével Brasil + Vivo @ 128,2 105,2 21,9%
Outros 243 26,0 (6,3%)
Capex total 358,4 298,5 20,1%
Capex em % das receitas operacionais (%) 11,0 10,1 0,9pp

(1) Considerando uma taxa de cambio média euro/real de 2,7218 no primeiro semestre de 2007 e de 2,5946 no primeiro semestre de 2008. O capex no primeiro semestre de 2008 exclui a
aquisicdo das licencas de 3G no Brasil (227 milhdes de euros). (2) No primeiro semestre de 2007 o capex exclui 8 milhdes de euros relativos a compromissos adicionais no ambito da licenca de
UMTS.

O capex total registou um aumento de 20,1% no primeiro semestre de 2008, equivalente a 11,0% das
receitas. O capex da rede fixa cresceu 20,1% para 126 milhdes de euros, em resultado do investimento
no upgrade da rede com o objectivo de proporcionar uma maior largura de banda, em grande parte
relacionado com o servico de TV por subscricdo lancado recentemente, e do capex de cliente, que
reflecte um maior nivel de adi¢ées liquidas nos servicos de TV por subscri¢do durante o periodo (96 mil).
O capex da TMN aumentou 27,9% para 80 milhdes de euros, essencialmente em resultado da expanséo
de capacidade e cobertura das redes 3G/3.5G, no sentido de assegurar servicos méveis de voz e dados
aos clientes. O capex da Vivo aumentou 21,9% (16,2% em reais), e continuou a ser direccionado para o
aumento da cobertura e capacidade da rede, nomeadamente na rede GSM/EDGE. Excluindo a
consolidacdo da Telemig, o capex da Vivo teria aumentado 1,2% (3,5% em reais) no periodo. No
primeiro semestre de 2008, o capex dos outros negécios diminuiu para 24 milhdes de euros, em
comparagdo com 26 milhdes de euros no primeiro semestre de 2007, principalmente em resultado da

desvalorizacdo das divisas locais de outros negécios internacionais.

Cash flow
Free cash flow milhdes de euros
1508 1507 A 08/07
EBITDA, excluindo PRBs menos Capex 834,5 831,0 0,4%
Itens ndo monetarios 81,5 73,8 10,5%
Variacdo do fundo de maneio (199,1) (275,1) (27,6%)
Cash flow operacional 716,9 629,7 13,8%
Aquisicdo da Telemig (326.8) 0,0 ns.
Alienacdo da participagdo no Banco BEST 16,0 0,0 ns.
Alienagéo da participagdo no BES 0,0 110,3 n.s.
Liquidacdo financeira dos equity swaps sobre ac¢des da PTM 0,0 94,5 ns.
Outras alienagdes de investimentos financeiros, liquidas (0,5) 37 ns.
Juros liquidados (202,4) (189,7) 6,7%
Contribuigdes e pagamentos relativos a PRBs (100,8) (46,8) 115,4%
Imp. sobre o rendimento pago (93,7) (109,1) (14,2%)
Dividendos recebidos @ 9,1 92,2 (90,1%)
Outros movimentos (11,0) (39,7) (72,2%)
Free cash flow 6,7 545,0 (98,8%)

(1) No primeiro semestre de 2008 e 2007, o capex exclui a aquisi¢do das licencas de 3G no Brasil (227 milhGes de euros), e os compromissos no ambito da licenca de UMTS (8 milhdes de euros),
respectivamente. (2) No primeiro semestre de 2007, esta rubrica inclui dividendos pagos pela Unitel (27 milhdes de euros relativos a resultados de 2005), PT Multimédia (54 milhdes de euros) e
BES (3 milhdes de euros).
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Free cash flow operacional _ O cash flow operacional ascendeu a 717 milhdes de euros no primeiro
semestre de 2008, um acréscimo de 13,8%, principalmente explicado pelo menor investimento em
fundo de maneio (-27,6%), mantendo-se o EBITDA menos capex relativamente estavel (835 milhdes de

euros no primeiro semestre de 2008 face a 831 milhdes de euros no primeiro semestre de 2007).

Free cash flow _ No primeiro semestre de 2008 o free cash flow decresceu para 7 milhées de euros face
a 545 milhées em igual periodo do ano anterior. Esta evolucdo no free cash flow reflecte o investimento
de 327 milhées de euros na aquisicdo de uma posicdo de controlo na Telemig e na oferta publica de
aquisicdo sobre um terco das accdes preferenciais da Telemig, em comparacdo com a alienagdo de
investimentos financeiros (incluindo equity swaps) no primeiro semestre de 2007 que resultaram num

encaixe de 209 milhdes de euros.

Balanco consolidado

30 Junho 2008 31 Dezembro 2007
Caixa, equivalentes de caixa e investimento de curto prazo 1.121,6 1.8349
Contas a receber correntes 1.518,5 1.436,2
Existéncias 232,8 160,6
Qutros activos correntes 421,5 384,6
Investimentos financeiros 551,5 565,3
Activos intangiveis 3.815,0 3.383,1
Activos tangiveis 3.804,3 3.585,4
Activos com planos de beneficios de reforma 106,3 1341
Qutros activos nao correntes 681,0 645,1
Impostos diferidos 1.094,2 992,9
Total do activo 13.346,8 13.122,2
Contas a pagar, correntes 1.108,3 1.108,9
Divida de curto prazo 2.552,6 1.256,1
Outros passivos correntes 1.461,0 1.499,7
Divida de médio e longo prazo 4.369,0 4.960,7
Responsabilidades com planos de beneficios de reforma @ 1.637,5 1.463,9
Outros passivos ndo correntes 720,0 666,2
Impostos diferidos 131,2 849
Total do passivo 11.979,5 11.040,4
Capital, excluindo interesses minoritdrios 404,4 1.338,2
Interesses minoritdrios 963,0 743,6
Total do capital préprio 1.367,3 2.081,8
Total do capital préprio e do passivo 13.346,8 13.122,2

(1) Considerando uma taxa de cambio euro/real de 2,5963 no final de 2007 e de 2,5112 no final de Junho 2008. (2) Em 30 de Junho de 2008, esta rubrica inclui 25 milhGes de euros de ganhos
com servigos passados relativos a direitos ndo vencidos e ainda nao reconhecidos (26 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2007).

Exposicao liquida ao Brasil _ A exposicdo liquida (activos menos passivos) da Portugal Telecom ao Brasil
totalizou 7.519 milhées de reais a 30 de Junho de 2008 (2.994 milhGes de euros ao cambio euro/real de 30
de Junho de 2008). Os activos denominados em reais no balango, a 30 de Junho de 2008, totalizaram 6.443

milhdes de euros, equivalentes a aproximadamente 48,3% do total do activo.

O aumento dos activos intangiveis no primeiro semestre de 2008 resultou essencialmente: (1) do goodwill

gerado na aquisicdo da Telemig (197 milhées de euros) e, (2) da aquisicdo das licencas 3G da Vivo (227
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milhdes de euros). O aumento dos activos tangiveis no primeiro semestre de 2008 deveu-se essencialmente

a reavaliagdo do patriménio imobilidrio (208 milhées de euros).

Divida liquida consolidada

Variacao da divida liquida milhdes de euros

1508 1507
Divida liquida (balanco inicial) 4.381,8 3.756,6
Divida lig. das operagdes descontinuadas a 31 Dezembro 2006 (a subtrair) 0,0 178,9
Free cash flow (a subtrair) 6,7 545,0
Efeitos de conversdo cambial da divida 48,3 34,9
Dividendos pagos pela PT 533,2 516,5
Aquisi¢do de acgdes préprias 731,1 5579
Impacto da consolidagdo da Telemig (128,9) 0,0
Aquisicéo das licencas 3G pela Vivo 2272 0,0
Contribuicdo extraordindria para financiar resp. com cuidados de satde 0,0 117,0
Outros @ 13,9 21,5
Divida liquida (balanco final) 5.800,0 4.280,4
Variacao da divida liquida 1.418,1 523,9
Variacao da divida liquida (%) 32,4% 13,9%

(1) No primeiro semestre de 2008, a Portugal Telecom celebrou contratos de equity swap sobre 89,2 milhdes de accdes proprias no ambito do programa de share buyback. (2) No primeiro
semestre de 2008, esta rubrica inclui os dividendos pagos pelas subsidiarias da Portugal Telecom consolidadas integralmente no montante de 12 milhdes de euros (13 milhdes de euros no primeiro
semestre de 2007).

Divida liquida _ A divida liquida consolidada ascendeu a 5.800 milhdes de euros em 30 de Junho de
2008, face a 4.382 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2007. O acréscimo da divida liquida no
periodo é essencialmente explicado por: (1) a aquisicdo de licencas 3G no Brasil (227 milhées de euros);

(2) o programa de share buyback, reflectindo a estratégia de financiamento da Portugal Telecom (731

milhdes de euros); e (3) os dividendos pagos pela Portugal Telecom (533 milhdes de euros).

Divida liquida consolidada milhdes de euros

30 June 2008 31 Dezembro 2007 Variacdo Variac¢do (%)
Divida de curto prazo 2.552,6 1.256,1 1.296,5 103,2%
Empréstimos obrigacionistas 978,4 96,3 882,1 n.s.
Empréstimos bancérios 4644 4313 33,1 7,7%
Outros empréstimos 472,8 324,0 148,9 46,0%
Compromissos no ambito da licenca de UMTS 53,3 55,9 (2,6) (4,6%)
Passivo relativo as licengas 3G adquiridas pela Vivo 216,5 0,0 216,5 n.s.
Equity swaps sobre ac¢ées préprias 342,4 3232 19,2 59%
Passivo relativo a aquisicdo de capacidade de satélite 6,3 59 0,4 6,8%
Locacées financeiras 18,5 19,6 (1,0) (5.4%)
Divida de médio e longo prazo 4.369,0 4.960,7 (591,7) (11,9%)
Obrigagdes convertiveis 693,3 689,4 39 0,6%
Empréstimos obrigacionistas 2.195,3 30617 (866,4) (28,3%)
Empréstimos bancarios 1.252,7 940,9 311,8 33,1%
Outros empréstimos 13,3 0,0 13,3 n.s.
Compromissos no dmbito da licenga de UMTS 97,9 144,7 (46,7) (32,3%)
Passivo relativo a aquisicdo de capacidade de satélite 33,5 36,6 (3.1 (8,5%)
Locagbes financeiras 82,9 87,4 (4,5) (5.1%)
Divida bruta 6.921,6 6.216,8 704,8 11,3%
Disponibilidades e titulos negociaveis 1.121,6 1.834,9 (713,3) (38,9%)
Divida liquida 5.800,0 4.381,8 1.418,1 32,4%

Divida total _ Em 30 de Junho de 2008, a divida total ascendeu a 6.922 milhdes de euros, da qual 63,1%

representava divida de médio e longo prazo e 59,7% vencia a taxas fixas. Em 30 de Junho de 2008,
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79,6% da divida total estava denominada em euros e 20,4% em reais. Nesta data, 50% da divida liquida
da Vivo, consolidada proporcionalmente pela Portugal Telecom, ascendia a 816 milhdes de euros. No
final de Junho de 2008, aproximadamente 95% da divida liquida da Vivo ou estava denominada em reais

ou convertida para reais através de contratos de derivados.

Em 30 de Junho de 2008, a Portugal Telecom tinha contratadas e disponiveis linhas de crédito e de papel
comercial, todas com tomada firme, no montante global de 1.302 milhdes de euros. As disponibilidades
em cash, excluindo as operagées internacionais, mais o montante total disponivel nas referidas linhas de

crédito e de papel comercial totalizaram 1.731 milhées de euros no final de Junho de 2008.

Custo da divida e maturidade _ No primeiro semestre de 2008, o custo e a maturidade média da divida
da Portugal Telecom eram de 4,6% e 5,0 anos, respectivamente. Excluindo o Brasil, o custo médio da
divida foi de 4,0% no primeiro semestre de 2008, com uma maturidade de 5,1 anos em 30 de Junho de
2008. No primeiro semestre de 2008, o indicador divida liquida/EBITDA era de 2,5 vezes (1,9 vezes no
primeiro semestre de 2007) e o racio de cobertura dos encargos financeiros liquidos pelo EBITDA era de

10,1 vezes (12,6 vezes no primeiro semestre de 2007).

Beneficios de reforma

PBO _ Em 31 de Dezembro de 2007, as responsabilidades projectadas com beneficios de reforma (PBO)
da Portugal Telecom totalizaram 4.203 milhées de euros. O célculo do PBO foi baseado numa taxa de
desconto de 5,25% para as responsabilidades com pensdes e cuidados de saide e de 4,75% para os
salarios a empregados suspensos e pré-reformados. Os planos de beneficios de reforma encontram-se

fechados a entrada de novos beneficidrios desde 1994 no caso das pensdes e desde 2000 no caso dos

cuidados de salde.

Variacdo nas responsabilidades nao financiadas brutas milhGes de euros

1508 1507
Responsabilidades nao financiadas brutas (saldo inicial) 1.304,0 1.654,4
Custos com beneficios de reforma (PRBs) @ 228 (15,7)
Ganhos com servigos passados ndo reconhecidos no resultado liquido 0,0 (6,0)
Custos do programa de reducéo de efectivos 78,0 84,4
Contribui¢des e pagamentos @ (100,8) (163,8)
Ganhos liquidos actuariais 202,2 (321,6)
Responsabilidades ndo financiadas brutas (saldo final) 1.506,2 1.231,7

(1) No primeiro semestre de 2008, os custos com beneficios de reforma registados na demonstracdo de resultados totalizaram 21,9 milhdes de euros, incluindo um ganho de 0,9 milhGes de euros
relativos & amortizacdo de ganhos com servicos passados relativos a direitos ndo vencidos. (2) No primeiro semestre de 2008, esta rubrica inclui essencialmente o pagamento de salrios a
empregados suspensos e pré-reformados (83 milhdes de euros), despesas com cuidados de satide (12 milhes de euros) e os pagamentos por cessacdo de contratos de trabalho (5 milhGes de
euros).

Responsabilidades nédo financiadas _ As responsabilidades ndo financiadas brutas cresceram 202
milhées de euros no primeiro semestre de 2008 para 1.506 milhdes de euros, essencialmente em
resultado: (1) das perdas actuariais liquidas relacionadas com a diferenca entre a rentabilidade esperada
e a rentabilidade real dos activos dos fundos (202 milhdes de euros); (2) dos custos do programa de

reducdo de efectivos no montante de 78 milhées de euros; e (3) dos custos com beneficios de reforma
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no montante de 23 milhdes de euros. Estes efeitos foram parcialmente compensados por pagamentos e

contribuicées de 101 milhGes de euros.

Custos com beneficios de reforma e com curtailment milhGes de euros

1508 1507
Servigo do ano 5.2 83
Custo financeiro 103,6 103,4
Rentabilidade esperada dos fundos (86,0) (91.2)
Ganhos com servigos passados 0,0 (36.2)
Sub-total 22,8 (15.7)
Amortizacdo dos ganhos com servigos passados (0,9) (1,6)
Custos com beneficios de reforma (PRB) 21,9 (17,3)

(1) No primeiro semestre de 2007, esta rubrica refere-se a determinadas alteragées das regras da Seguranca Social (DL 187/2007) e a alteracao da férmula utilizada pela Portugal Telecom para o
célculo dos complementos de pensoes.

Capital préprio (excluindo interesses minoritarios)

Capital proprio _ Em 30 de Junho de 2008, o capital préprio, excluindo interesses minoritarios, ascendeu
a 404 milhdées de euros, um decréscimo de 934 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008. Este
decréscimo é essencialmente explicado pelos contratos de equity swap sobre ac¢des préprias celebrados
no primeiro semestre de 2008 (731 milhdes de euros) e pelos dividendos, distribuidos aos accionistas,
relativos ao exercicio de 2007 (533 milhGes de euros), ndo obstante o resultado liquido de 253 milhGes
de euros gerado no periodo. Os ajustamentos de conversdo cambial positivos de 78 milhdes de euros sdo
principalmente explicados pela apreciacdo da taxa de cdmbio do real face ao euro, que melhorou para
2,5112 no final de Junho de 2008. O impacto das perdas actuariais liquidas relacionadas com a diferenca
entre a rentabilidade esperada e a rentabilidade real dos activos dos fundos, liquido de impostos,

ascendeu a 1571 milhdes de euros. Este efeito foi compensado pelo impacto de reavaliagdo de

determinados bens imobiliarios, o qual liquido de imposto ascendeu a 153 milhdes de euros.

Variagao no capital préprio (excluindo interesses minoritarios) milhdes de euros

1508
Capital préprio antes de interesses minoritarios (saldo inicial) 1.338,2
Resultado liquido 2529
Ajustamentos de conversdo cambial 783
Dividentos distribuidos @ (533,2)
Aquisicdo de acgbes préprias @ (731,1)
Ganhos actuariais liquidos, liquidos do efeito fiscal (151,1)
Reavaliacdo de activos imobiliarios, liquida de impostos 153,0
Outros (2.6)
Capital préprio antes de interesses minoritarios (saldo final) 404,4
Variacao no capital préprio antes de interesses minoritarios (933,9)
Variacdo no capital préprio antes de interesses minoritarios (%) (69,8%)

(1) Esta rubrica esta essencialmente relacionada com as variagoes da taxa de cdmbio do real face ao euro. (2) Dividendos distribuidos no dia 24 de Abril de 2008, (3) No dmbito do programa de
share buyback, a Portugal Telecom celebrou no primeiro semestre de 2008 contratos de equity swap sobre 89,2 milhdes de acgdes proprias, tendo sido objecto de liquidagao fisica contratos sobre
68,6 milhdes de acgdes em 20 de Marco de 2008.

Em 30 de Junho de 2008, a Portugal Telecom tinha 41,2 milhdes de ac¢des no seu balanco, das quais
20,6 milhdes dizem respeito ao programa de share buyback anterior, e as restantes relativas ao
programa de 2,1 mil milhdes de euros, com um valor de 342 milhdes de euros. Como anunciado em 25

de Julho de 2008, a Portugal Telecom adquiriu em Julho mais 25,5 milhdes de acgbes (179 milhGes de
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euros), tendo ja concluido o seu programa de share buyback de 2,1 mil milhées de euros. A Portugal
Telecom adquiriu ao abrigo deste programa 232 milhdes de ac¢des, que representam 20,6% do capital
social a data do seu antncio. O ndmero total das acgdes emitidas pela Portugal Telecom, ajustadas das
66,7 milhdes de accbes adquiridas através de equity swaps (incluindo 20,6 milhdes de ac¢es adquiridas

no dmbito do programa de share buyback anterior), é de 876 milhdes.

Reservas distribuiveis _ As reservas distribuiveis diminuiram 1.062 milhdes de euros para 794 milhdes de
euros no final de Junho de 2008, com o resultado liquido gerado no primeiro semestre de 2008 (204
milhdes de euros), determinado de acordo com o POC, a ser mais do que compensado pela aquisi¢do de
acgOes préprias no primeiro semestre de 2008 (712 milhdes de euros, dos quais 576 milhdes de euros foram
relativos a contratos celebrados no primeiro semestre de 2008 sobre 68,6 milhGes de acgbes e os restantes

136 milhdes de euros relativos a contratos celebrados em 2007 sobre 20,6 milhdes de acgbes) e pelos

dividendos distribuidos (533 milhdes de euros).

Variacao nas reservas distribuiveis milhdes de euros

1508
Reservas distribuiveis (saldo inicial) 1.856,5
Dividentos atribuidos (533,2)
Resultado liquido do exercicio determinado de acordo com o POC 204,0
Aquisicdo de acgdes proprias (711,9)
Outros (21,0)
Reservas distribuiveis (saldo final) 794,4
Variacao nas reservas distribuiveis no periodo (1.062,1)
Variacdo nas reservas distribuiveis no periodo (%) (57,2%)

(1) No primeiro semestre de 2008, a Portugal Telecom adquiriu 83,2 milhdes de ac¢des préprias por um montante total de 712 milhGes de euros, através do exercicio de liquidacdo fisica, em 20 de
Marco de 2008, dos contratos de equity swap celebrados no 4T07 e no 1T08, no dmbito do programa de share buyback actualmente em curso. Estas ac¢des foram canceladas em 24 de Marco de
2008.

Em cumprimento da deliberacdo aprovada na Assembleia Geral Anual de 27 de Abril de 2007, e no ambito da
execucdo do programa de share buyback, em 24 de Marco de 2008, a Portugal Telecom reduziu o seu capital
social no montante de 2.496.144,69 euros, através do cancelamento de 83.204.823 acgdes proprias,
correspondentes a 8,11% do capital social. Como resultado desta operacdo, o capital social da Portugal

Telecom passou a ser equivalente a 28.277.855,31 milhdes de euros, representado por 942.595.177 acgdes.
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02 Evolucao dos negécios

Mercado doméstico

As receitas das opera¢des domésticas, as quais incluem a rede fixa e a TMN, diminuiram 0,3% no
primeiro semestre de 2008 face ao mesmo periodo do ano anterior, para 1.665 milhdes de euros,
impulsionadas pelo forte desempenho do segmento mdvel e da recuperacdo sustentada do segmento de
rede fixa. As receitas da TMN continuaram a registar um forte ritmo de crescimento (+7,2%), suportado
pelo crescimento da banda larga mével. Como resultado, as receitas de dados aumentaram 41,0% face
ao periodo homdlogo e representam ja 18,8% do total das receitas méveis de servico (um acréscimo de
4,7pp face ao primeiro semestre de 2007). As receitas do segmento de rede fixa diminuiram 4,0% no
primeiro semestre de 2008, melhorando sequencialmente o seu desempenho no segundo trimestre, em
resultado do lancamento do servico de TV por subscricdo. Esta melhoria é também visivel na evolugéo
do niimero de unidades geradoras de receita (RGUs, acessos de retalho), que aumentou em 27 mil no

segundo trimestre de 2008, face a um decréscimo de 31 mil no primeiro trimestre de 2008.

Demonstracao de resultados * operacdes domésticas " milhGes de euros

1508 1507 A 08/07
Receitas operacionais 1.665,4 1.671,0 (0,3%)
Rede fixa 953,7 992,9 (4,0%)
Mével Portugal « TMN 780,8 728,1 72%
Outros e eliminagoes (69,1) (50,1) 38,0%
Custos operacionais, excluindo amortizagées 891,9 841,0 6,1%
Custos com pessoal 173,2 191,6 (9.6%)
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 219 (17.4) ns.
Custos directos dos servigos prestados 243,0 2276 6,7%
Custos comerciais 182,0 166,4 9,4%
Outros custos operacionais 2718 272,7 (0,3%)
EBITDA @ 773,4 830,0 (6,8%)
EBITDA, excluindo PRBs © 795,3 812,6 (2,1%)
Amortizagoes 293,5 279,5 5,0%
Resultado operacional @ 479,9 550,5 (12,8%)
Margem EBITDA 46,4% 49,7% (3.2pp)
Margem EBITDA, excluindo PRBs 47,8% 48,6% (0,9pp)
Capex ® 209,8 171,3 22,5%
Capex em % das receitas operacionais 12,6% 10,3% 2,3pp
EBITDA menos Capex 563,6 658,6 (14,4%)
EBITDA, excluindo PRBs menos Capex 585,4 641,3 (8,7%)

(1) As operacdes domésticas incluem o segmento de rede fixa, TMN, PT Inovacdo, PT SI, PT Pro e a PT Contact, (2) EBITDA = resultado operacional + amortizacdes. (3) EBITDA, excluindo PRBs =
EBITDA + custos com beneficios de reforma. (4) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos do programa de reducdo de efectivos + menos (mais) valias
na alienagdo de imobilizado + outros custos liquidos. (5) No primeiro semestre de 2007, o capex exclui 8 milhdes de euros relativos a compromissos adicionais nos termos da licenga UMTS.

O EBITDA das operacdes domésticas situou-se em 773 milhdes de euros, com uma margem de 46,4%. O
EBITDA, excluindo PRBs, atingiu 795 milhdes de euros, tendo apenas diminuido em 2,1% face ao
primeiro semestre de 2007. A melhoria deste desempenho resultou do controlo rigoroso de custos, ndo
obstante: (1) o aumento da actividade comercial na rede fixa, nomeadamente no servigo de televisdo
(adigbes liquidas de 96 mil no semestre) e na TMN (as adi¢des liquidas aumentaram 102,6% face ao

primeiro semestre de 2007), e (2) o acréscimo dos custos de apoio aos clientes e custos de suporte,
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devido ao forte arranque dos servicos de banda larga mével e de TV por subscricdo. O controlo dos
custos é evidenciado no decréscimo de 9,6% dos custos com pessoal, bem como nos outros custos
operacionais, que diminuiram 0,3% face ao mesmo periodo do ano anterior. O decréscimo dos custos
com pessoal reflecte a reducdo liquida dos trabalhadores no mercado doméstico, que totalizou 172

trabalhadores no primeiro semestre de 2008, incluindo 182 trabalhadores na rede fixa.

Rede fixa

As receitas operacionais diminuiram 4,0% no primeiro semestre de 2008 face ao mesmo periodo do ano
anterior, para 954 milhdes de euros. Apesar da pressdo continua no negdcio tradicional de voz, as
receitas de TV por subscricdo e de dados e solugbes empresariais tém vindo a aumentar. A evolugdo das
receitas continua a evidenciar uma melhoria consistente, suportada pelo crescimento dos RGUs de
retalho, que aumentou em 27 mil no segundo trimestre, invertendo a tendéncia negativa observada nos

Gltimos onze trimestres. A reducdo registada nas receitas da rede fixa é a mais baixa dos ultimos seis

semestres consecutivos.

Demonstracao de resultados ¢ rede fixa milhGes de euros
1508 1507 A 08/07
Receitas operacionais 953,7 992,9 (4,0%)
Retalho 481,5 5259 (8,4%)
Voz 3893 433,1 (10,1%)
Dados e outros 92,2 92,8 (0,7%)
Servigos a operadores (wholesale) 237,0 2352 0,8%
Dados e solugdes empresariais 137,7 1337 3,0%
Outras receitas de rede fixa 97,5 98,1 (0,7%)
Custos operacionais, excluindo amortizacées 515,8 486,9 5,9%
Custos com pessoal 113,7 126,8 (10,4%)
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 218 (17,4) n.s.
Custos directos dos servicos prestados 181,1 172,4 5.1%
Custos comerciais 54,0 42,1 28,2%
Outros custos operacionais 145,2 163,0 (11,0%)
EBITDA @ 437,9 506,0 (13,5%)
EBITDA, excluindo PRBs © 459,8 488,6 (5,9%)
Amortizagdes 168,8 162,7 3,8%
Resultado operacional “ 269,1 343,4 (21,6%)
Margem EBITDA 45,9% 51,0% (5.0pp)
Margem EBITDA, excluindo PRBs 48,2% 49,2% (1,0pp)
Capex 125,7 104,7 20,1%
Capex em % das receitas operacionais 13.2% 10,5% 2,6pp
EBITDA menos Capex 3122 401,3 (22,2%)
EBITDA, excluindo PRBs menos Capex 334,0 3839 (13,0%)

(1) Inclui transac¢des intragrupo. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizacdes. (3) EBITDA, excluindo PRBs = EBITDA + custos com beneficios de reforma. (4) 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 liquidos.

Em resultado da concorréncia continua de outros operadores fixos e de cabo, bem como dos operadores
moveis, tanto nos servicos de voz como nos de banda larga, as receitas de retalho registaram um
decréscimo de 8,4% no primeiro semestre de 2008 quando comparado com o mesmo periodo do ano
anterior. As receitas de voz diminuiram 10,1% no mesmo periodo, em resultado da perda de linhas e do
aumento da pressdo sobre os precos, em particular nas areas de desagregacao do lacete local e de cabo.

As receitas de dados e outras receitas de retalho diminuiram 0,7% no primeiro semestre de 2008, devido
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ao decréscimo das receitas dos acessos de Internet de banda larga e de banda estreita, que mais do que

compensou a contribuicdo dos servigos de TV por subscricdo.

As receitas de wholesale aumentaram 0,8% no primeiro semestre de 2008 face ao mesmo periodo do
ano anterior, em resultado do crescimento das receitas de circuitos alugados (9,5% face ao primeiro
semestre de 2007), que mais do que compensou o decréscimo das receitas de trafego (-3,9% face ao

periodo homélogo).

As receitas de dados e solugbes empresariais aumentaram 3,0% no primeiro semestre de 2008 em
comparagdo com o mesmo periodo do anterior, em resultado do sucesso da migracdo dos servigos
tradicionais de voz e dados para solugbes mais avancadas e integradas que incluem: (1) o fornecimento
de servicos com maior largura de banda para os clientes finais, baseados em tecnologias de IP e Ethernet,
e (2) a convergéncia e a oferta de solugées costumizadas, combinando servicos de telecomunicagées e
tecnologias de informacdo. De salientar também a crescente importancia de solucées integradas e o
crescimento da PT em certos sectores de mercado, nomeadamente na educacdo e satdde. A PT assinou
mais de 2 mil contratos durante o periodo, o que representou um crescimento anual de 15% nos
volumes contratados. Adicionalmente, a PT ganhou vérios projectos internacionais na drea de
armazenamento de dados e sistemas de informacao, que reforcaram a posicdo da PT neste segmento. O
crescimento registado no trimestre neste segmento de negdécio da PT foi também impulsionado pelo
aumento das receitas de gestdo de rede, outsourcing e solugdes de tecnologias de informagdo (+9,4%

face ao periodo homélogo).

As outras receitas de rede fixa mantiveram-se estaveis no primeiro semestre de 2008 (-0,7%), em
resultado do aumento das receitas de portais (+35,4%), que compensou o decréscimo das vendas de

equipamentos (-3,8%).

O EBITDA, excluindo PRBs, diminuiu 5,9% no primeiro semestre de 2008, quando comparado com o
mesmo periodo do ano anterior, enquanto que os custos operacionais, excluindo os custos com
beneficios de reforma, diminuiram 2,0%. A melhoria deste desempenho resultou do controlo rigoroso de
custos, que continua a ser uma prioridade chave do segmento de rede fixa e que se traduziu no
decréscimo dos custos com pessoal (-10,4% face periodo homdlogo) e dos outros custos operacionais
(-11,0% face ao periodo homdlogo). Esta evolucdo foi alcancada, ndo obstante o langamento de novos
servicos, nomeadamente o servico de TV por subscricdo, que originou o acréscimo dos custos de
programacao (incluidos nos custos directos) e dos custos comerciais. O aumento dos custos comerciais
resultou, essencialmente, das campanhas de marketing relacionadas com o lancamento do servico de
IPTV e com o lancamento comercial do servico de televisdo por satélite em Abril. No primeiro semestre
de 2008, o numero de trabalhadores diminuiu 11,6% para 6.172. Em termos liquidos, a reducdo do
numero de trabalhadores foi de 182 no periodo, aumentando o racio de eficiéncia para 673 linhas por

trabalhador.
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O capex totalizou 126 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008, equivalente a 13,2% das receitas
operacionais, representando um acréscimo de 20,1% quando comparado com o mesmo periodo do ano
anterior. O capex foi essencialmente direccionado para: (1) up-grades da rede com o objectivo de
proporcionar uma maior largura de banda aos clientes; (2) capacidade da rede para o fornecimento de
servigos de TV por subscricdo, e (3) capex de cliente em resultado do investimento em equipamento
terminal de televisdo (set-top boxes) para clientes residenciais e também em equipamento para clientes
empresariais. De salientar que o acréscimo do capex relacionado com o negécio de televisdo, no primeiro
semestre de 2008, foi parcialmente compensado pela reducdo do capex nos negdcios tradicionais. O

EBITDA, excluindo PRBs, menos Capex totalizou 334 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008.

O segundo trimestre de 2008 registou, pela primeira vez nos Ultimos onze trimestres consecutivos, uma
evolucdo positiva no nimero de RGUs de retalho. Com efeito, as adi¢des liquidas no trimestre
ascenderam a 27 mil, em resultado do forte arranque do servigo de TV por subscrigdo (adi¢ées liquidas
de 70 mil no trimestre e 96 mil no semestre) e da estabilidade do nivel de perda das linhas geradoras de
trafego, apesar do aumento do ambiente concorrencial com ofertas agressivas por parte dos operadores
de cabo. A evolucdo das linhas geradoras de trafego beneficiou das ofertas do servico de TV por
subscricdo, uma vez que cerca de 50% das adi¢des liquidas do servico de IPTV sdo novos clientes para a
PT. O decréscimo das linhas de voz (8,0% no primeiro semestre de 2008 face a0 mesmo periodo do ano
anterior, para 2.894 mil) também resultou do desligamento liquido de 44 mil linhas em pré-selec¢do. Os
acessos ADSL do segmento flat-fee aumentaram em 30 mil no semestre, ndo obstante o forte
crescimento dos clientes de banda larga mével na TMN. A PT continuou o seu enfoque no aumento de
qualidade da sua base de clientes ADSL e no beneficio do crescimento dos servicos de TV por subscricdo.
Os acessos ADSL de retalho aumentaram em 16 mil para 667 mil no primeiro semestre de 2008, com o
acréscimo dos acessos flat-fee a ser parcialmente compensado pelo decréscimo liquido dos acessos pay-
as-you-go. As linhas dos operadores concorrentes (acessos de wholesale + linhas em pré-seleccdo)

diminuiram em 59 mil no semestre.

No primeiro semestre, a PT continuou a comercializar o seu servico de TV por subscricdo, Meo,
disponibilizado através da plataforma de IPTV e satélite, o qual foi comercialmente lancado em Abril. As
campanhas comerciais e iniciativas de marketing continuaram a ter o seu enfoque nas caracteristicas
distintivas do servico, tais como: (1) a alta-definicdo, impulsionada pela transmissdo dos jogos do
Campeonato Europeu de Futebol em parceria com a TVI, bem como dos Jogos Olimpicos em parceria
com a Eurosport; (2) a gravacdo digital, dado a PT oferecer a funcionalidade PVR baseado em EPG com
capacidade de gravacdo digital até 140 horas; (3) o servico de video-on-demand, com acesso a um
catalogo de mais de 1.000 filmes e documentarios, e (4) a capacidade de subscrever novos canais em
tempo real, utilizando as funcionalidades self-care da set-top box. A PT continuou ainda a reforcar a
qualidade dos conteldos disponibilizados nas suas diversas ofertas, tendo incluido o canal Disney no

pacote basico da sua oferta. Adicionalmente, a PT langou recentemente uma iniciativa de marketing
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relacionada com esta caracteristica distintiva do seu servigo de televisdo, com o objectivo de beneficiar
do periodo de férias de verdo. As campanhas publicitdrias do Meo continuam a registar um sucesso
assinaldvel e os niveis de notoriedade da marca permanecem elevados. Com efeito, o indicador de
recordacdo comprovada TV por anuncio situou-se em 64% no final de Junho, permanecendo claramente
acima dos 50% nas ultimas treze semanas, apdés o lancamento da campanha publicitaria no inicio de
Abril.

Dados operacionais ° rede fixa

1508 1507 A 08/07

Acessos ('000) 4.156 4.342 (43%)
Acessos de retalho 3678 3.861 (4,7%)
PSTN/RDIS 2.894 3.146 (8,0%)
Linhas geradoras de trafego 2.700 2.833 (4,7%)
Pré-seleccdo 194 313 (38,0%)

ADSL retalho ™ 667 715 (6,7%)
Clientes de TV 116 0 ns.
Acessos de wholesale 478 481 (0,7%)
Lacetes locais desagregados 315 244 29,0%
Acessos ORLA 106 173 (38.6%)
ADSL wholesale 57 64 (11,3%)
Adicdes liquidas ('000) (20) (62) (67,0%)
Acessos de retalho (5) (147) (96,7%)
PSTN/RDIS (116) (171)  (32.0%)
Linhas geradoras de trafego (72) (76) (4,6%)
Pré-seleccdo (44) (95) (53,9%)

ADSL retalho 16 30 (47,6%)
Clientes de TV 96 0 ns.
Acessos de wholesale (16) 79 ns.
Lacetes locais desagregados 24 48 (51,0%)
Acessos ORLA (34) 31 ns.
ADSL wholesale (6) (1 ns.
RGU de retalho por acesso @ 1,27 1,23 3,5%
ARPU (euros) 30,1 30,2 (0,3%)
Voz 236 243 (3.0%)
Dados e outros 6,4 58 10,6%
Trafego total (milhGes de minutos) 5.944 6.364 (6,6%)
Trafego de retalho 2.505 2.659 (5,8%)
Trafego de wholesale 3.439 3.705 (7,2%)
Trabalhadores 6.172 6.979 (11,6%)

(1) Inclui a limpeza da base de dados de 103 mil clientes (relativa a clientes pré-pagos inactivos de banda larga), efectuada no final do quarto trimestre de 2007. (2) Acessos de retalho por linhas
PSTN/RDIS

Durante o semestre, a PT recebeu a notificacdo do projecto de Relatério Final da Comissdo de Avaliagao
das propostas apresentadas no ambito do concurso publico da Televisao Digital Terrestre (TDT) relativo
ao Mux A (transporte do sinal aberto de televisdo) e aos Muxes B a F (servico de televisdo por
subscricdo). A PT apresentou propostas para o Mux A e para os Muxes B a F, tendo obtido a melhor
classificagdo por um juri independente. Estas decisdes preliminares da Comissdo do Concurso, a qual
estard sujeita a audiéncia prévia das partes interessadas, atribui assim a PT a vitéria em ambos os
concursos. A participacdo da PT em ambos os concursos da TDT e as decisbes preliminares da Comissao
do Concurso confirmam o compromisso da PT em relacdo ao sucesso do desenvolvimento da TDT em

Portugal, bem como a implementacdo da sua estratégia multi-plataforma de TV por subscricdo, baseada
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em IPTV, DTH, TDT e mdvel a qual se pretende que venha a constituir-se como uma alavanca de

crescimento das operagdes domésticas da PT no futuro.

As adicées liquidas do servico de TV por subscricdo ascenderam a 96 mil novos clientes no semestre,
com a PT a mais do que duplicar a sua base de clientes para 116 mil. Os subscritores do servico de TV
por subscricao ja representam 4,3% das linhas geradoras de trafego e 17,4% da base total de clientes
ADSL, um desempenho assinaldvel tendo em conta que o servico de IPTV foi langado no quarto trimestre
de 2007 e o servico de satélite em Abril de 2008.

Serd de salientar que o nimero de RGU por acesso, medido pelo nimero de acessos de retalho por linhas
PSTN/RDIS, continua a aumentar com a expansdo da oferta de TV por subscricdo (1,27 e 1,23 unidades
geradas por linha, no final do primeiro semestre de 2008 e de 2007, respectivamente). Com o objectivo
de enderecar a perda de linhas, a venda dos servicos de TV por subscricdo e de banda larga é crucial para
a estratégia do negdcio de rede fixa. A nova estratégia de triple-play estd a demonstrar ser um meio
bem sucedido para fazer crescer novos clientes, uma vez que 50% dos novos clientes de IPTV sdo novos

clientes para a PT, dado que ndo subscreviam qualquer outro servico da PT.

O ARPU total manteve-se estdvel no primeiro semestre de 2008 em 30,1 euros, com o crescimento do
ARPU de dados e outros, que aumentou 10,6% no semestre devido ao aumento da penetracdo dos
novos servicos, nomeadamente do servico de TV por subscricdo, a compensar a reducdo do ARPU de

subscricdo e voz (-3,0%).

Mével Portugal - TMN

As receitas operacionais aumentaram 7,2% no primeiro semestre de 2008, face ao mesmo periodo do
ano anterior, para 781 milhées de euros, suportadas pelo crescimento das receitas de servico de 5,8%.
As receitas de dados continuaram a registar um forte crescimento, aumentando 41,0% no semestre,
enquanto que as vendas de equipamentos também aumentaram 25,5% face a igual periodo do ano
anterior. As receitas de cliente registaram um acréscimo de 7,0% para 571 milhées de euros, devido ao
forte crescimento da base de clientes, em particular nos segmentos pds-pago e de banda larga mével,

apesar da evolucdo desfavoravel dos servigcos de roaming-out devido a reducdo dos precos.

As receitas de interligacdo aumentaram 4,6% no primeiro semestre de 2008 face ao mesmo periodo do
ano anterior, para 124 milhdes de euros. De referir que o regulador anunciou no dia 4 de Julho uma
decisdo final relativamente as tarifas de terminacdo mével (MTR), a qual estipulou uma reducdo para 6,5
céntimos de euro por minuto a partir do dia 1 de Abril de 2009, do valor actual de 11 céntimos por
minuto. Como resultado, a primeira reducdo ocorreu ja em Julho de 2008 para 8 céntimos por minuto. A
PT acredita que os termos desta deliberacdo do regulador sdo ilegais e desproporcionais, dada a

dimensdo do ajustamento no periodo, a reintroducdo da assimetria na terminacdo fixo-mdvel e a
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introducdo, pela primeira vez em Portugal, da assimetria na terminacdo mével-mével que beneficia

terceiro operador. Como resultado, a PT anunciou que ird utilizar todos meios ao seu dispor para

contestar esta decisio.

Demonstracao de resultados * mével Portugal milhGes de euros
1508 1507 A 08/07

Receitas operacionais 780,8 728,1 7.2%
Prestacédo de servigos 705,2 666,5 5,8%
Cliente 570,9 5334 7,0%
Interligacdo 1241 118,6 4,6%
Roamers 10,2 14,6 (29,9%)
Vendas 71,7 57,1 25,5%
Outras receitas operacionais 3,9 4,5 (13,5%)
Custos operacionais, excluindo amortiza¢ées 442,0 400,7 10,3%
Custos com pessoal 27,0 25,4 6,2%
Custos directos dos servicos prestados 1411 1373 2,8%
Custos comerciais 146,8 141,3 3,9%
Outros custos operacionais 127,2 96,7 31,5%
EBITDA @ 338,8 3274 3,5%
Amortizacées 116,4 106,1 9,7%
Resultado operacional © 222,4 2214 0,5%
Margem EBITDA 43,4% 45,0% (1,6pp)
Capex ¥ 80,1 62,6 27,9%
Capex em % das receitas operacionais 10,3% 8,6% 1.7pp
EBITDA menos Capex 258,6 264,8 (2,3%)

(1) Inclui transaccdes intragrupo. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizacées. (3) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiro e impostos + custos do programa de
reducdo de efectivos + menos (mais) valias na alienagdo de imobilizado + outros custos liquidos. (4) No primeiro semestre de 2007, o capex exclui 8 milhdes de euros relativos a compromissos
adicionais nos termos da licenga UMTS.

O EBITDA registou um acréscimo de 3,5% no primeiro semestre de 2008 quando comparado com o
mesmo periodo do ano anterior, para 339 milhdes de euros, em resultado do forte crescimento das
receitas e do controlo de custos. Este desempenho foi alcancado, ndo obstante:
(1) o aumento significativo da actividade comercial, focada na migracdo de clientes pré-pagos para pos-
pagos e nas vendas de servicos de banda larga mével, que resultou na adicdo de 223 mil novos clientes
no semestre, um acréscimo de 102,6% face ao mesmo periodo do ano anterior; (2) o impacto
desfavoravel da reducdo dos precos de roaming; (3) o acréscimo de custos de suporte, relativos a oferta
e ao apoio ao cliente, relacionados com o aumento de servicos mais complexos, tal como a banda larga
movel, e (4) o aumento das provisées devido ao acréscimo da proporcdo dos clientes pds-pagos. A

margem EBITDA situou-se em 43,4% no primeiro semestre de 2008.

O capex aumentou de 63 milhdes de euros no primeiro semestre de 2007 para 80 milhdes de euros no
primeiro semestre de 2008, tendo sido essencialmente direccionado para o aumento da capacidade e
cobertura da rede, em resultado do aumento da utilizagdo dos servicos de voz e dados e para aumentar a
qualidade dos servicos de voz e banda larga mével aos clientes. Mais de 50% do capex foi direccionado
para as redes 3G/3.5G no upgrade da tecnologia de acesso de radio, o que ird reduzir o consumo de
energia, permitindo um decréscimo dos custos e simultaneamente melhorias ambientais. O EBITDA

menos Capex totalizou 259 milhdes de euros no primeiro semestre de 2008.
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A base total de clientes aumentou 11,5% no primeiro semestre de 2008 face ao mesmo periodo do ano
anterior, para 6.485 mil, com as adicdes liquidas no semestre a ascenderem a 223 mil (+102,6% face ao
periodo homélogo), em resultado do sucesso da expansdo das ofertas de servicos de voz e de dados,
incluindo o forte arranque da banda larga mével. A TMN prosseguiu o seu enfoque nos clientes pés-
pagos, em particular no segmento empresarial, e na migracdo dos clientes pré-pagos para pds-pagos.
Como resultado, a totalidade das adi¢ées liquidas no periodo foram clientes pdés-pagos, os quais
representavam 26,9% da base total de clientes no primeiro semestre de 2008, face a 21,0% no mesmo

periodo do ano anterior.

Dados operacionais * mével Portugal

1508 1507 A 08/07

Clientes ('000) 6.485 5814 11,5%
Adigées liquidas ('000) 223 110 102,6%
MOU (minutos) 114 118 (3,1%)
ARPU (euros) 18,5 19,4 (4,9%)
Cliente 14,9 15,5 (3.8%)
Interligacdo 32 3,5 (5.9%)
ARPM (céntimos euro) 16,2 16,5 (1,8%)
Dados em % das receitas de servico (%) 18,8 14,1 4,7pp
SARC (euros) 38,1 517 (264%)
Trabalhadores 1.140 1.126 1,2%

(1) Inclui subscritores MVNO.

A TMN lancou vdrias iniciativas de marketing durante o semestre com o objectivo de continuar a
reforcar a notoriedade da sua marca, em especial no segmento jovem. No periodo da P4scoa, a TMN
lancou duas fortes campanhas: 1) “Triplicar Pascoa 2008”, a qual triplicava o carregamento de 15 euros
durante o periodo da Pascoa, e (2) “Pascoa Roaming”, a qual oferecia um desconto de 50% sobre o preco
normal, apdés o terceiro minuto numa chamada de roaming. No ambito do seu patrocinio a Seleccdo
Nacional, a TMN langou, durante o Campeonato de Futebol Euro 2008, uma campanha publicitéria
dando voz aos jogadores da Seleccdo Nacional e promovendo os servicos de valor acrescentado de alerta
para os golos, resultados e classificacdes, bem como promocdes especiais de roaming para a Austria e
Suica tendo em vista o aumento da utilizagdo. A TMN langou ainda um plano de precos direccionado
para o segmento jovem, “Moche”, que permite aos subscritores, por uma mensalidade de 14,90 euros,
efectuar gratuitamente chamadas e enviar SMS/MMS para outros subscritores do mesmo plano e

beneficiar de precos especiais na rede TMN.

A banda larga mével continuou a ser uma prioridade da TMN no semestre, com o lancamento de novas
iniciativas de marketing direccionadas para vérios segmentos desde o pessoal ao empresarial,
nomeadamente com a campanha “Test Drive”, que permite aos clientes testar gratuitamente os
produtos de banda larga durante um més. A maioria destes planos de banda larga mével envolve
programas de fidelizacdo, com velocidades para downloads de até 7.2 Mbps e com capacidade de até
6GB. Recentemente, a TMN foi distinguida pelos leitores da revista especializada, "PC Guia”, como o
melhor operador de banda larga mével em Portugal. A rede 3.5G da TMN ja cobre a totalidade das

capitais de distrito do pais.
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A PT continuou a desenvolver e a comercializar o OfficeBox, um servico convergente fixo-mdvel para as
PMEs e SoHo, que inclui um PC, servico fixo e mével de voz e banda larga fixa e mével. Estas ofertas
integradas, para um utilizador individual, tém um custo que varia entre os 27 euros e os 59 euros. A
TMN comercializou ainda uma nova oferta do Meo Mobile, o seu servico de televisdo mével, permitindo

a subscricdo do servico por um periodo minimo de uma semana com um custo de 1,97 euros.

O ARPU registou no primeiro semestre de 2008 um decréscimo de 4,9%, face ao mesmo periodo do ano
anterior, para 18,5 euros, principalmente em resultado do forte crescimento da base de clientes, do
aumento da taxa de penetracdo nos segmentos de baixo consumo do mercado, do acréscimo do niimero
de utilizadores com muiltiplos cartdes SIM e da reducdo dos precos de roaming. Contudo, o crescimento
do niimero médio de clientes mais do que compensou a diluicdo do ARPU, permitindo o aumento de
5,8% das receitas de servico no primeiro semestre de 2008, face ao mesmo periodo do ano anterior. O
ARPU reflectiu ainda as alteragdes impostas pela UE ao nivel dos precos de roamimg de wholesale, os
quais entraram em vigor no dia 1 de Setembro de 2007, apesar dos efeitos dos precos terem sido
mitigados, em certa medida, pelo aumento dos volumes de trafego. A utilizacdo média mensal (MOU)
diminuiu 3,1% para 114 minutos no primeiro semestre de 2008, face ao mesmo periodo do ano anterior,
principalmente explicada pelo crescimento da base de clientes (+11,5% face ao primeiro semestre de

2007), nomeadamente da banda larga.

Os servicos de dados continuaram a contribuir significativamente para o crescimento das receitas, com
as receitas de dados a aumentar 41,0% no primeiro semestre de 2008, face ao mesmo periodo do ano
anterior, e representando 18,8% das receitas de servico face a 14,1% no ano anterior. O aumento das
receitas de servicos de dados foi essencialmente suportado pelos servicos ndo-SMS, que mais do que
duplicaram face ao ano anterior, e representaram ja cerca de 48% do total das receitas de servicos de
dados. Este aumento nos servicos de dados ndo-SMS resultou do forte desempenho de banda larga

movel.

Mercado internacional

Maével Brasil - Vivo

A Vivo concluiu a aquisicdo da Telemig Celular em 3 de Abril de 2008, o que permitiu a sua consolidacdo
desde o inicio de Abril. Deste modo, os resultados do primeiro semestre da Vivo incluem as operac¢des da

Telemig.
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As receitas operacionais da Vivo, em reais e de acordo com os IFRS, aumentaram 19,8% no primeiro
semestre de 2008, face a igual periodo do ano anterior, para 7.439 milhdes de reais, em resultado do
crescimento das receitas de servico (+17,4% face ao primeiro semestre de 2007), as quais foram
impulsionadas pelo forte crescimento da base de clientes e das receitas de servico de dados. Excluindo a

Telemig, as receitas operacionais da Vivo teriam aumentado 13,4% no periodo e as receitas de servico

teriam crescido 11,3%.

Demonstracao de resultados * mével Brasil milhGes de reais

1508 1507 A 08/07
Receitas operacionais 7.438,9 6.207.,4 19,8%
Prestacdo de servicos 6.602,1 5.623,1 17,4%
Vendas 674,5 479,1 40,8%
Outras receitas operacionais 162,4 105,3 54,3%
Custos operacionais, excluindo amortizacées 5.636,2 4.712,0 19,6%
Custos com pessoal 361,2 346,0 4,4%
Custos directos de servigos prestados 1.400,2 1.061,8 31,9%
Custos comerciais 1.967,8 1.547,3 27,2%
Outros custos operacionais 1.907,0 1.757,0 8,5%
EBITDA @ 1.802,7 1.495,4 20,6%
Amortizacbes 1.544,6 1.323,2 16,7%
Resultado operacional © 258,1 172,2 49,9%
Margem EBITDA 24,2% 24,1% 0,1pp
Capex @ 665,4 572,7 16,2%
Capex em % das receitas operacionais 8.9% 9,2% (0.3pp)
EBITDA menos Capex 1.137,4 922,7 23,3%

(1) Informagéo preparada de acordo com os IFRS. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizag6es. (3) Ajustado do impacto da reverséo de provisdes de PIS/Cofins no 1T07 no montante de 15
milhées de reais. (4) 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.

O EBITDA aumentou 20,6% no primeiro semestre de 2008, em compara¢do com o mesmo periodo do
ano anterior, para 1.803 milhdes de reais. Excluindo a Telemig, o EBITDA teria aumentado 16,0%, no
primeiro semestre de 2008, face ao mesmo periodo do ano anterior. O aumento de 31,9% dos custos
directos (22,7% excluindo a Telemig) é principalmente explicado pelo crescimento das tarifas de
interligagdo, como consequéncia do crescimento da base de clientes e da utilizacdo das campanhas
lancadas no semestre. Apesar do aumento da actividade comercial, o SARC unitario, que inclui custos de
marketing, subsidios aos equipamentos e comissdes, diminuiu 15,3% no primeiro semestre de 2008, face
ao mesmo periodo do ano anterior, resultando na adicdo de 3,0 milhées de novos clientes no semestre,
um acréscimo de 149,7% face ao mesmo periodo do ano anterior. Este desempenho do SARC é
explicado pelo aumento da proporc¢do de equipamentos GSM e de cartdes SIM, os quais tém um menor
custo, ndo obstante o aumento dos custos de marketing e publicidade relativos as campanhas realizadas
no periodo. Como resultado das medidas implementadas no ano anterior, a provisdo para dividas de
cobranca duvidosa no primeiro semestre de 2008 decresceu para 2,4% das receitas operacionais. A
margem EBITDA aumentou no primeiro semestre de 2008, em O,1pp, para 24,2%, ndo obstante o forte
crescimento da base de clientes e respectivos impactos, tanto nos custos de aquisicdo, como na taxa

FISTEL, os quais sdo contabilizados (de acordo com os IFRS) no momento da adesao.
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O capex, que exclui o investimento (1.179 milhGes de reais) relativo a aquisicdo das licengas 3G (banda
J), aumentou para 665 milhdes de reais no primeiro semestre de 2008 e foi essencialmente direccionado
para: (1) a cobertura da rede; (2) a capacidade e qualidade da rede, nomeadamente na tecnologia
GSM/EDGE; (3) novos servicos a clientes e sistemas de front office, e (4) a adaptacdo para o projecto de
portabilidade numérica. A rede GSM/EDGE cobre 2.354 municipios, excedendo o nimero de municipios
abrangidos pela rede CDMA. O capex da Vivo registou um aumento de 16,2% no primeiro semestre de

2008. Excluindo a consolidacdo da Telemig, o capex da Vivo teria decrescido 3,5%.

Dados operacionais * mével Brasil "

1508 1507 ] 08/07

Clientes ('000) 40.435 30.241 33,7%
Quota de mercado (%) 304 284 2,0pp
Adicoes liquidas (‘000) 2.965 1187 149,7%
MOU (minutos) 86 76 13,4%
ARPU (reais) 29,1 29,9 2.7%)
Cliente 16,7 16,5 0,9%
Interligacdo 12,3 13,2 (7,0%)
Dados em % das receitas de servico (%) 10,3 8,0 2,2pp
SARC (reais) 92,7 1095  (153%)
Trabalhadores 8.232 5.494 49,8%

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

A base de clientes da Vivo aumentou 33,7% no primeiro semestre de 2008, face a igual periodo do ano
anterior, para 40.435 mil, dos quais 4.262 mil foram provenientes da base de clientes da Telemig. Este
facto permitiu a Vivo consolidar a sua lideranca no mercado mdvel Brasileiro, atingindo uma quota de
mercado de 30,4% no final de Junho. Excluindo a Telemig, a base de clientes da Vivo teria aumentado
19,6%. As adicdes liquidas ascenderam a 2.965 mil no primeiro semestre de 2008, enquanto que as
adicdes brutas aumentaram 57,4%. Os clientes GSM representaram, aproximadamente, 87% das adi¢des
brutas no primeiro semestre de 2008, aumentando o nimero total de clientes GSM para 22.577 mil no
final de Junho de 2008, equivalente a 55,8% da base total de clientes. A actividade comercial da Vivo no
semestre foi centrada no Dia da Mé&e e no Dia dos Namorados e baseada em campanhas para aumentar
a utilizacdo. O reforco da posicdo competitiva da Vivo permitiu uma melhoria da quota de mercado em

termos de adicbes liquidas, que aumentou para cerca de 24,3%.

O MOU total aumentou 13,4% no primeiro semestre de 2008, face ao mesmo periodo do ano anterior,
para 86 minutos, em resultado do forte crescimento do MOU originado (+30,8% face ao periodo
homdlogo). O sucesso das campanhas do Dia da Mae e do Dia dos Namorados, as quais ofereciam bénus
no trafego dentro da rede Vivo e trafego fixo fora da rede e/ou a reducgdo das tarifas do tréfego na rede e

trafego fixo fora da rede, impulsionou o desempenho do MOU originado.

O ARPU total da Vivo no primeiro semestre de 2008 foi de 29,1 reais, um decréscimo de 2,7% face ao
primeiro semestre de 2007, apesar do forte crescimento da base de clientes. Esta reducao resultou do
decréscimo do ARPU de interligagdo (-7,0%, face ao periodo homélogo), devido a migracdo do trafego

fixo-movel para trafego mével-mével. O ARPU de cliente aumentou 0,9% no primeiro semestre de
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2008, para 16,7 reais. O ARPU de dados aumentou para 3,0 reais (+25,0%, face ao mesmo periodo do
ano anterior), em resultado do acréscimo de 58,0% das receitas de dados no semestre, que
representavam 10,3% (+2,2pp) das receitas de servico. O crescimento dos servigos de dados deveu-se:
(1) ao forte aumento das receitas provenientes dos servicos Play, Java, SMS, bem como ao acréscimo da
base de clientes Zap, Flash/Desk Modem, Blackberry e SmartMail; (2) ao crescimento da utilizagdo SMS
pessoa-a-pessoa, como consequéncia do aumento de recargas com servicos e das activagdes de planos
pos-pagos com vantagens de dados; (3) as promocdes langadas tendo em vista o aumento da utilizacdo
dos conteudos de SMS (acgbes de interactividade na TV e noutros media), e (4) a realizacdo de novas

parcerias com fornecedores de contetdos.

Outros negdcios internacionais

Destaques dos principais activos em Africa e na Asia (1508) "® milhares (clientes), milhdes (financeiros)

Posicao Clientes Rec.local A 08/07 EBITDAlocal A 08/07 Margem Rec. euros EBITDA euros
Médi Télécom @ 32,18% 7.079 2.452 3,6% 1.011 3,1% 41,2% 214,5 88,4
Unitel @® 25,00% 3.762 538 43,4% 322 40,1% 59,7% 351,7 210,
MTC @ ® 34,00% 934 599 9,6% 295 4,2% 49,4% 51,0 25,2
CVT @ 40,00% 269 3.890 9,8% 2.252 (0,4%) 57,9% 35,3 20,4
CTM® 28,00% 561 1.202 14,3% 518 15,5% 43,1% 97,8 42,1
CST @ 51,00% 42 89.874 24,9% 30.719 27,4% 34,2% 4,0 14
Timor Telecom © 41,12% 106 17 18,2% 9 19,1% 50,5% 11,4 58

(1) Informacéo preparada de acordo com o GAAP local. (2) Referente a 100% das empresas. A PT tem um contrato de gestdao na Médi Télécom, CST, CVT e Timor Telecom. (3) Método de
equivaléncia patrimonial. (4) Método de consolidacdo integral. (5) Estas participacdes sdo detidas pela Africatel, a qual é controlada em 78% pela PT.

Marrocos - Médi Télécom

As receitas operacionais da Médi Télécom aumentaram 3,6% no primeiro semestre de 2008, face a igual
periodo do ano anterior, para 2.452 milhées de dirham, enquanto que o EBITDA subiu 3,1% para 1.011
milhdes de dirham, equivalente a uma margem de 41,2%. A base de clientes méveis aumentou 22,0%
no primeiro semestre de 2008 quando comparada com igual periodo do ano anterior, para 7.073 mil
clientes, com as adicdes liquidas a totalizarem 408 mil. O MOU diminuiu 3,3% no primeiro semestre de
2008, face a igual periodo do ano anterior, para 45 minutos. O ARPU foi de 58 dirham no primeiro
semestre de 2008, um decréscimo de 17,8%, quando comparado com o mesmo periodo do ano anterior,
essencialmente em resultado do crescimento significativo da base de clientes, da reducéo das tarifas de

interligacdo e do aumento da concorréncia no mercado.

Angola - Unitel

As receitas operacionais e o EBITDA da Unitel registaram um aumento no primeiro semestre de 2008 de
43,4% e 40,1%, respectivamente, impulsionado pelo forte crescimento da base de clientes, tanto em
Luanda como em outras das principais cidades do pais. A margem EBITDA foi de 59,7% no semestre. As
adicoes liquidas totalizaram 455 mil no primeiro semestre de 2008, com a base total de clientes a atingir

3.762 mil no final de Junho de 2008, um acréscimo de 50,3% face ao primeiro semestre de 2007. O
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MOU decresceu 14,2% no primeiro semestre de 2008, face ao mesmo periodo do ano anterior, para 101
minutos e o ARPU totalizou 24 délares, um decréscimo de 8,8% face ao primeiro semestre de 2007,

devido ao aumento significativo da base de clientes.

Namibia - MTC

As receitas operacionais e o EBITDA da MTC no primeiro semestre de 2008 aumentaram 9,6% e 4,2%,
respectivamente, face ao mesmo periodo do ano anterior. O desempenho do EBITDA foi influenciado
pelo aumento dos custos comerciais, devido ao acréscimo da concorréncia e ao aumento dos custos
relativos a expansdo da rede, em resultado dos investimentos realizados na cobertura e capacidade da
rede. As adicdes liquidas totalizaram 134 mil no primeiro semestre de 2008, com a base total de clientes
a atingir 934 mil no final de Junho de 2008, um acréscimo de 32,5% face ao mesmo periodo do ano
anterior. Os clientes pds-pagos aumentaram 30,9% no periodo, representando 8,5% da base total de
clientes. O ARPU foi de 115 délares namibianos no primeiro semestre de 2008, um decréscimo de 16,1%
quando comparado com o mesmo periodo do ano anterior, principalmente devido ao crescimento da

base de clientes.

Cabo Verde - CVT

As receitas operacionais da CVT aumentaram 9,8% no primeiro semestre de 2008, face a igual periodo
do ano anterior, essencialmente devido ao forte crescimento da base de clientes mével, que aumentou
65,2% para 197 mil. O EBITDA registou um decréscimo de 0,4% no periodo, devido ao acréscimo dos
custos comerciais, em resultado do aumento e retencdo da base de clientes na sequéncia da entrada do
operador mdvel concorrente. O MOU do segmento mdvel atingiu 70 minutos, um decréscimo de 10,5%
no primeiro semestre de 2008 face a igual periodo do ano anterior. O ARPU mével foi de 2.202 escudos
cabo-verdianos no semestre, um decréscimo de 21,3% face ao ano anterior. A margem EBITDA situou-se
em 57,9%.

Macau - CTM

As receitas operacionais e o EBITDA da CTM no primeiro semestre de 2008 aumentaram 14,3% e 15,5%,
face ao mesmo periodo do ano anterior, para 1.202 milhdes de patacas e 518 milhdes de patacas,
respectivamente. No segmento mdvel, a base de clientes aumentou 19,8%, face ao ano anterior, para
379 mil no final de Junho de 2008. O ARPU mével da CTM diminuiu 1,0% no primeiro semestre de 2008

quando comparado com o mesmo periodo do ano anterior, para 211 patacas.
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Sao Tomé e Principe - CST

As receitas operacionais da CST aumentaram 24,9% no primeiro semestre de 2008 face a igual periodo
do ano anterior, para 89.874 milhdes de dobras, enquanto que o EBITDA registou um acréscimo de
27,4%, para 30.719 milhdes de dobras. No segmento mével, a CST adicionou 4 mil novos clientes no
periodo, atingindo um total de 34 mil clientes no final de Junho de 2008, representando um incremento
de 47,6%, face ao primeiro semestre de 2007. O MOU do segmento mdével decresceu 9,8% no primeiro
semestre de 2008, quando comparado com o mesmo periodo do ano anterior, para 54 minutos, em
resultado do aumento da base de clientes. O ARPU mével foi de 260 mil dobras no primeiro semestre de

2008, um decréscimo de 9,3% face ao mesmo periodo do ano anterior.

Timor-Leste - Timor Telecom

As receitas operacionais e o EBITDA da Timor Telecom registaram, no primeiro semestre de 2008 face a
igual periodo no ano anterior, acréscimos de 18,2% e 19,1%, respectivamente, essencialmente em
resultado do forte aumento da base de clientes méveis. A Timor Telecom adicionou 25 mil novos
clientes no periodo, atingindo um total de 103 mil clientes méveis no final de Junho de 2008, um
acréscimo de 67,2%, face ao mesmo periodo do ano anterior. O MOU do segmento mével, no mesmo
periodo, diminuiu 14,3%, para 88 minutos. O ARPU do segmento mdvel foi de 26 délares no periodo,

representando um decréscimo de 25,4% face ao primeiro semestre de 2007.

Brasil - UOL

As receitas operacionais da UOL, no primeiro semestre de 2008 face a igual periodo do ano anterior,
aumentaram 13,3%, para 279 milhdes de reais, como resultado do crescimento da base de clientes,
assim como do aumento das receitas de publicidade. O EBITDA diminuiu 14,3%, no mesmo periodo, para
70 milhdes de reais. A margem EBITDA, no semestre, foi de 25%. Excluindo os impactos de items nao
recorrentes, registados em ambos os periodos, o EBITDA teria aumentado 9%, impulsionado pelo
aumento de publicidade e das receitas de subsricdo. No final de Junho de 2008, a base de clientes da
UOL era de 1.740 mil clientes, incluindo 1.070 clientes de banda larga, o que representou um aumento
de 17% face ao mesmo periodo do ano anterior. Em Junho de 2008, o nimero de péginas vistas e de

visitantes Ginicos aumentou 4% e 17%, respectivamente, face ao periodo homélogo.
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A Africatel, a qual é controlada em 78% pela PT, registou acréscimos nas suas receitas e EBITDA
proporcionais, no primeiro semestre de 2008 face ao mesmo periodo do ano anterior, de 16,0% e 11,1%,

para 129 milhées de euros e 70 milhdes de euros, respectivamente, apesar da evolucdo desfavoravel das

taxas de cambio das moedas de todos os mercados, onde a PT estd exposta.

Demonstracao de resultados proporcional da Africatel milhGes de euros
1508 1507 A 08/07
Receitas operacionais 128,5 110,8 16,0%
EBITDA @ 70,3 63,3 11,1%
Amortizacées 11,0 11,2 (1,4%)
Resultado operacional © 59,3 52,1 13,8%
Margem EBITDA 54,7% 57,1% (2,4pp)

(1) Consolidacdo pré-forma das empresas incluidas na Africatel, considerando as participacdes detidas pela Africatel. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizacdes. (3) Resultado operacional
= resultado antes de resultados financeiro e impostos + custos do programa de redugdo de efectivos + menos (mais) valias na alienagdo de imobilizado + outros custos liquidos.
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03 Recursos humanos

Numero de trabalhadores e racios de produtividade

30 Jun 2008 30 Jun 2007 Variagao A 08/07 31 Dec 2007
Operacdes domésticas 10.172 10.637 (465) (4,4%) 10.338
Rede fixa 6.172 6.979 (807) (11,6%) 6.354
Mével Portugal « TMN 1.140 1.126 14 1.2% 1.144
Outros 2.860 2.532 328 13,0% 2.840
Negécios internacionais 19.497 20.139 (642) (3,2%) 18.300
Mével Brasil * Vivo @ 4.116 2.747 1.369 49,8% 2.800
Outros 15.381 17.392 (2011) (11,6%) 15.500
Trabalhadores do Grupo 29.669 30.776 (1.107) (3,6%) 28.638
Acessos fixos por trabalhador 673 622 51 8,2% 657
Cartoes moéveis por trabalhador
TMN 5.688 5.163 525 10,2% 5.473
Vivo 4912 5.504 (592) (10,8%) 5979

(1) O ndmero de trabalhadores do segmento mével Brasil corresponde a 50% dos trabalhadores da Vivo.

No final do primeiro semestre de 2008, a PT tinha 29.669 trabalhadores, dos quais 34,3% nas operacdes
domeésticas. No negdcio de rede fixa, o nimero de acessos por trabalhador aumentou 8,2% no primeiro
semestre de 2008, face ao mesmo periodo do ano anterior, para 673 linhas, reflectindo o programa de
reducdo de efectivos em curso, enquanto que na TMN o nimero de cartdes por trabalhador aumentou
10,2% para 5.688. No final de Junho de 2008, o niimero total de trabalhadores da Vivo aumentou 49,8%
para 8.232 trabalhadores, reflectindo a consolidacdo da Telemig desde Abril de 2008, com o nimero de

cartdes por trabalhador a decrescer 10,8% para 4.912 cartdes.

No ambito do programa de racionalizacdo de custos, a PT continuou com o seu programa de reducédo de
efectivos, tendo-se registado no primeiro semestre de 2008 saidas de 267 trabalhadores, dos quais 253

nas operagdes domésticas.
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04 Principais eventos

Eventos do semestre

Remuneracao accionista

20.MAR.08 | No ambito da aprovacéo da deliberacdo da Assembleia Geral Anual de Accionistas, de 27
de Abril de 2007, a PT adquiriu 83.204.823 acg¢bes préprias por um montante total de 712 milhdes de

euros, através do exercicio do direito de liquidacdo fisica de contratos de equity swap.

28.MAR.08 | Os accionistas da PT aprovaram, em Assembleia Geral Anual de Accionistas, as seguintes

deliberacdes no ambito do pacote de remuneragdo accionista:

> A distribuicdo de um dividendo de 57,5 céntimos por accdo relativo ao exercicio de 2007, tendo o

respectivo pagamento ocorrido no dia 24 de Abril.

> A aquisicdo de accdes proprias, em conexdo com programa de share buyback anunciado.

Capital social

24.MAR.08 | No ambito da deliberagdo da Assembleia Geral de 27 de Abril de 2007 e para efeitos da
execucdo do programa de share buyback, a PT procedeu ao registo da reducdo do seu capital social no
montante de 2.496.144,69 euros mediante a extingdo de 83.204.823 ac¢des proprias, passando o seu
capital social a ser de 28.277.855,31 euros, representado por 942,595,177 ac¢bes com o valor nominal

de 3 céntimos cada.

28.MAR.08 | Os accionistas da PT aprovaram, em Assembleia Geral Anual, uma reducdo do capital
social em até 3.077.400 euros, através da extincdo de até 102.580.000 accbes representativas de até
10% do capital social a adquirir nos termos do programa de share buyback, incluido no pacote de
remuneracdo accionista, anunciado em Fevereiro de 2007, no ambito da oferta publica de aquisicdo a

que esteve sujeita a Sociedade, com a consequente alteracdo dos estatutos.

Alienacao de 34% do Banco Best

25.MAR.08 | A PT estabeleceu um acordo com o Espirito Santo Financial Group, S.A. para a alienacdo da
participacao de 34% que a PT Comunicagdes, S.A. detinha no BEST - Banco Electrénico de Servico Total,
S.A.. O valor de venda ascendeu a 16 milhdes de euros, resultando numa mais-valia para a PT de 9

milhées de euros.
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Aquisicao da Telemig

04.ABR.08 | A PT anunciou que a Vivo concluiu a aquisicdo do controlo da Telemig Participacdes e da
Tele Norte Celular. Adicionalmente, a Vivo procedeu a venda da Tele Norte Celular a Telemar Norte
Leste pelo mesmo preco da sua aquisicdo, nos termos previstos no acordo divulgado pela Vivo em 20 de
Dezembro de 2007. A aquisicdo do controlo da Telemig Participagdes, correspondente a 22,72% do
capital total (53,90% das acgdes ordinarias e 4,27% das ac¢bes preferenciais), foi realizada por um valor
total de 1,16 mil milhdes de reais. Adicionalmente, a Vivo adquiriu determinados direitos de subscricdo

de acgdes por 70,5 milhGes de reais.

08.ABR.08 | A PT anunciou que a Vivo lancou uma oferta publica (OPA) voluntaria para aquisicdo de
até 1/3 das accbes preferenciais em circulagio no mercado da Telemig Celular e da Telemig
Participagdes. No caso da Telemig Participacdes, a OPA voluntdria serd estendida aos titulares de accées
preferenciais subjacentes aos ADSs. Cada ADS da Telemig Participacdes representa duas agdes
preferenciais. O preco, que corresponde a um prémio aproximado de 25% sobre a média ponderada da
cotacdo das accdes preferenciais da Telemig Celular e da Telemig Participacées no BOVESPA, verificada
nos ultimos 30 dias anteriores a 1 de Agosto de 2007, inclusivé, foi de: (i) 654,72 reais por accdo
preferencial da Telemig Celular, e (ii) R$63,90 reais por accdo preferencial da Telemig Participagdes. A
titulo de referéncia, o montante por ADS da Telemig Participagdes corresponde a 74,68 délares, com
base na taxa PTAX 800 de R$1,711/USS$1,00 de 4 de Abril de 2008. Assumindo a aceitagdo total, o

montante maximo envolvido na OPA Voluntaria sera de 0,53 mil milhées de reais.

15.JUL.08 | A Vivo lancou uma oferta publica mandatéria para aquisicdo das restantes acgbes em

circulagdo no mercado da Telemig Participagdes e da Telemig Celular.

Estratégia de televisao

02.ABR.08 | A PT anunciou o lancamento da sua oferta de TV baseada no servico de satélite (DTH —
direct to home), a qual permite a cobertura nacional, e que complementara a oferta de IPTV actual. A
estratégia de TV da PT sera baseada num conceito multi-plataforma cujo objectivo é oferecer o mesmo
contelido independentemente do interface do cliente. Meo serd a marca agregadora de toda a oferta de

televisdo da PT, quer se esteja em casa, no telemdvel ou num computador.

22.ABR.08 | A PT anunciou que, no ambito da sua participacdo no concurso de Televisdo Digital
Terrestre (TDT), estabeleceu um acordo com os trés operadores de televisdo em sinal aberto — RTP, SIC e
TVI, no qual definiu os termos e as condi¢des sob as quais a transmissdo do sinal aberto dos quatro
canais sera feita durante o periodo de difusdo simultdnea analdgica e digital (simulcast), bem como a
transmissdo digital até ao final do periodo da licenca. No ambito dos concursos da TDT, a PT entregou
duas propostas para: o concurso relativo ao Mux A — transporte do sinal aberto de televisdo (quatro
canais existentes e um quinto canal a ser atribuido em 2009) e o concurso relativo aos Muxes B a F —
atribuicdo do direito de utilizacdo de cinco frequéncias (duas com cobertura nacional e trés com

cobertura regional) e licenciamento de um operador de televisdo por subscricao.
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18.JUN.08 | A PT anunciou que o Meo, o seu servico de televisdo por subscri¢do, superou 100 mil

clientes, representando 15% dos clientes ADSL e 3,7% das linhas geradoras de tréfego da PT.

30.JUN.08 | A PT anunciou que recebeu a notificacdo do projecto de Relatério Final da Comissao de
Avaliacdo das propostas apresentadas no ambito do concurso publico da Televisdo Digital Terrestre
(TDT) relativo aos Muxes B a F (servico de televisdo por subscri¢do), tendo sido classificada em primeiro
lugar por um juri independente. Esta decisdo preliminar da Comissdo do Concurso, a qual estard sujeita a
audiéncia prévia das partes interessadas, atribuiu assim a PT a vitdria no concurso da TDT relativo ao
servico de televisdo por subscricdo. As licencas a atribuir serdo vélidas para um periodo de 15 anos, a
contar da data da respectiva atribuicdo. O processo de avaliacdo da proposta da PT no &mbito do Mux A

(transporte do sinal aberto de televisdo), estd em curso e a PT é o Unico concorrente a este concurso.

Orgios sociais

18.JAN.08 | A PT anunciou que Armando Anténio Martins Vara renunciou ao cargo de membro nao

executivo do Conselho de Administracdo da Empresa.

31.JAN.08 | A PT anunciou que Antdnio Viana-Baptista e Fernando Abril-Martorell renunciaram aos

cargos de membros nao executivos do Conselho de Administracdo da Empresa.

12.FEV.08 | A PT anunciou a nomeagdo por cooptacdo de Francisco Manuel Marques Bandeira, José
Maria Alvarez-Pallete Lépez e Santiago Fernandez Valbuena como membros ndo executivos do Conselho
de Administracdo, para completar o mandato relativo ao triénio 2006-2008, em substituicdo de
Armando Anténio Martins Vara, Anténio Viana-Baptista e Fernando Abril-Martorell, respectivamente.

Esta nomeagdo foi ratificada em Assembleia Geral de 28 de Marco de 2008.

28.MAR.08 | A PT anunciou a nomeacdo de Zeinal Bava para o cargo de Presidente da Comissdo
Executiva, na sequéncia da rentncia apresentada pelo anterior titular do cargo, Henrique Granadeiro,
que continua a exercer as fungdes de Presidente do Conselho de Administracdo. Consequentemente, a
PT retomou o modelo de governacdo da sociedade com a separacdo dos cargos de Presidente do

Conselho de Administracdo e de Presidente Executivo.

20.JUN.08 | A PT anunciou que Jodo Pedro Baptista renunciou ao cargo de membro executivo do

Conselho de Administracdo da Empresa.
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Eventos subsequentes

Tarifas de terminacao movel

07.JUL.08 | A PT anunciou que a sua participada TMN foi notificada pelo ICP-ANACOM da decisdo
relativa a especificacdo da obrigacdo de controlo de precos no ambito dos mercados grossistas de
terminacdo de chamadas vocais em redes méveis individuais (mercado 16). Esta decisdo estabelece uma
reducdo significativa dos precos maximos a aplicar pelos operadores méveis com poder de mercado

significativo na terminacdo de chamadas vocais, nos seguintes termos:

Tarifas de terminacao mével euros

TMN / Vodafone Optimus
15 Julho 2008 0,080 0,096
1 Outubro 2008 0,075 0,090
1 Janeiro 2009 0,070 0,084
1 Abril 2009 0,065 0,078
1 Julho 2009 0,065 0,072
1 Outubro 2009 0,065 0,065

A PT acredita que os termos da deliberacdo sdo ilegais e feridos de desproporcionalidade. A presente
decisdo de acentuada reducdo dos valores de terminacdo ndo sé ignora a associada perda de receitas
relativa ao trafego internacional, mas também coloca em risco a manutencdo dos significativos
investimentos a que se tem assistido no sector mével na dltima década, prejudicando, em consequéncia,
a balanca de pagamentos, a competitividade e a inovagdo futura em Portugal, com claro prejuizo para os
consumidores. No que diz respeito a assimetria que beneficia o operador Optimus, entende a PT que nédo
estdo reunidos os respectivos requisitos legais, tratando-se, pois, de mais uma discrimina¢do positiva
daquele operador, a acrescentar a “poupanca” de cerca de 125 milhdes de euros que desde 1998 o
favorece, face aos custos de espectro incorridos pela TMN. Atentas as ilegalidades manifestas que ferem
a presente decisdo do regulador, a PT ird recorrer aos meios legais ao seu dispor para contestar a sua

legalidade e eficécia.

Remuneracgao accionista

25.JUL.08 | A PT anunciou a conclusdo do programa de share buyback de 2,1 mil milhées de euros, o
qual tem vindo a ser executado desde Marco de 2007. Com a conclusdo do presente programa, a PT
cumpre 92% do pacote remuneratdrio proposto aos seus accionistas para o periodo 2006-09. Fica
apenas por realizar o pagamento de um dividendo no montante de 0,575 euros por accdo, o qual devera
ocorrer em 2009, apés aprovacao na préxima Assembleia Geral de Accionistas anual e sujeito a situacao
financeira da PT e condi¢ées de mercado, conforme j& anunciado. Considerando as 186.261.323 acgdes
ja canceladas em 20 de Dezembro de 2007 e 24 de Marco de 2008, desde o inicio do share buyback a PT
adquiriu em mercado um total de 232.344.000 ac¢bes préprias o que corresponde a 20,58% do capital

social a data da proposta aos accionistas do programa de aquisicdo de acc¢bes préprias em 2007. O
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ndmero actual de acgbes préprias objecto de instrumentos derivados contratados pela PT totaliza
66.722.677 acgdes, compreendendo os equity swaps sobre 46.082.677 acgdes contratados ao abrigo do
referido programa e um equity swap sobre 20.640.000 accdes contratado ao abrigo de um programa de
aquisicdo de acgbes anterior. A PT ird adquirir a totalidade das accdes objecto de equity swaps
contratados ao abrigo do actual programa de share buyback, as quais deverdo ser posteriormente
canceladas e o capital social reduzido na mesma propor¢do. O niimero total de acgdes representativas

do capital social da PT ndo objecto de equity swaps sobre accdes préprias é de 875.872.500.
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05 Principais riscos e incertezas

Os principais riscos e incertezas que foram identificados relativamente ao segundo semestre do exercicio

de 2008 pelo sistema de gestdo de riscos implementado pela PT sdo os seguintes:

> Regulacdo: A PT estd sujeita ao risco de ocorrerem alteracdes regulatérias ou ac¢des das entidades
reguladoras, nacionais ou internacionais, que tenham impacto na PT, implicando a criacdo de um
enquadramento desfavoravel para a sua posicdo competitiva ou a diminuicdo da sua capacidade

para conduzir eficazmente o seu negécio.

> Concorréncia: Existe a possibilidade de ocorrer uma reducdo das receitas do servigo fixo em
resultado do progressivo efeito de substituicdo fixo-mdvel, bem como uma reducgdo das receitas da
PT em virtude do aumento da concorréncia por parte de outros operadores, nomeadamente através
de: (1) desenvolvimento de novos produtos e servicos; (2) adop¢ao de politicas de marketing e de
vendas agressivas; (3) introducdo de melhorias na qualidade dos produtos ou servigos; (4) aumento
da produtividade e reducdo de custos, e (5) reconfiguracdo da cadeia de valor do ponto de vista do

cliente.

> Evolucdo tecnolégica: Face a um negdécio com uma histéria recente de mudangas tecnoldgicas
muito rapidas, a PT esta sujeita ao risco de ndo conseguir integrar eficazmente no seu modelo de
negdécio avancos e desenvolvimentos tecnoldgicos com vista a obter ou manter vantagens
competitivas, pelo que podera ficar sujeita as pressdées concorrenciais de outros operadores que

procedam a essa integracdo com maior eficdcia.

> Cambio: A PT estd sujeita ao risco de cdmbio, o qual consiste na exposicdo a flutuagdes nas taxas
de cdmbio e pode resultar de: (1) operagbes ou actividades negociais em mercados financeiros;
(2) investimentos em valores emitidos por entidades estrangeiras, ou (3) investimentos em valores

denominados em moeda estrangeira.

> Nao obtencdo e/ou retencdo de talentos: A PT poderd revelar-se incapaz de captar recursos
humanos com as competéncias necessarias para o desenvolvimento dos seus negdcios, existindo
igualmente o risco de que talentos (capital humano) abandonem a empresa, migrando para

empresas concorrentes.
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Fiscalidade: A evolucdo de legislacdo fiscal e eventuais interpretacdes da regulamentacdo fiscal e
parafiscal de forma diversa da interpretacdo corrente poderdo constituir um risco para os negdécios
da PT.

Indisponibilidade de informacéo: A informacao necesséria ao desenvolvimento dos negécios da PT
poderd ndo estar disponivel quando necessdria, nomeadamente por existir uma falha de

comunicacgées, uma falha de capacidade basica de processamento ou dificuldades operacionais.

Interrupcdo dos negécios: Existe o risco da PT ser incapaz de assegurar a continuidade dos
processos e operagdes criticas para os seus negécios, em virtude da indisponibilidade de certos
equipamentos (terminais, comutacdo ou outros), tecnologias da informagdo, mao-de-obra

especializada ou outros recursos.

Servicos ou produtos deficientes: A PT estd sujeita ao risco de os seus clientes receberem
produtos defeituosos ou servicos de ma qualidade, ou inferiores as expectativas, o que podera
afectar de modo significativo a reputacdo da empresa, a sua quota de mercado ou as vendas

futuras.

Inadequacdo as necessidades dos clientes: Existe o risco de os processos de negdcio
implementados pela PT ndo satisfazerem ou excederem de modo consistente as expectativas do

cliente.

Mudancas de necessidades dos clientes: As mudancas nas necessidades dos clientes poderdo
constituir um risco para a PT. Tais mudancas poderdo ocorrer quanto a niveis de qualidade,
velocidade de execugdo ou predisposicdo dos clientes para efectuar pagamentos pelos servicos

prestados, e podem ser criadas por alteragdes das envolventes econdmicas.

Actos ilegais: A PT estd sujeita ao risco de que os seus gestores e colaboradores cometam accées
ilegais, individualmente ou em conluio, desse modo expondo a empresa, os seus administradores e
directores as consequéncias dos seus actos, nomeadamente penas de prisdo ou de multa, sangdes
contra-ordenacionais, incluindo a suspensdo do negdcio, ou a necessidade de indemnizar a Empresa

ou terceiros por lucros cessantes, perda de clientela ou de reputacéo.

Uso ndo autorizado de activos: Existe o risco de activos da empresa serem usados para fins ndo
autorizados ou serem destruidos ou furtados por colaboradores do Grupo PT ou por entidades

externas a empresa.

38



Portugal Telecom

> Cash flow: Existe o risco de a PT incorrer em perdas como resultado da incapacidade de financiar as
obrigacdes financeiras ou operacionais do negécio. No extremo, uma gestdo de liquidez fraca pode

conduzir a uma falta ou perda de producéo.

> Revenue assurance and billing: A PT poderd ndo possuir procedimentos implementados que
assegurem eficazmente que a funcdo de facturacdo é realizada de forma exacta, integral e

atempada, abrangendo todos os produtos e servigos disponibilizados pela Empresa.
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06 Perspectivas para o segundo semestre

A Portugal Telecom tem como objectivo continuar a explorar o potencial de crescimento do seu
portfolio de activos a nivel doméstico e internacional. No mercado doméstico, a estratégia da PT terd
como principal enfoque a exploracdo de oportunidades de telecomunicacdes e multimédia, através da
oferta de produtos convergentes fixo-mével e de solu¢cées multimédia integradas. A nivel internacional,
a PT continuara a desenvolver o negécio mével no Brasil, tirando partido do potencial de crescimento
deste mercado, e a explorar oportunidades em mercados de crescimento, onde a PT possua claras

vantagens competitivas.

A PT ird continuar a operar num ambiente de intensa pressdo concorrencial e regulamentar, que ird gerar

riscos e ameacas aos negocios existentes, resultando em pressédo sobre a rentabilidade dos seus activos.

Tendo em vista antecipar todos estes desafios, a estratégia da PT no mercado doméstico ird ser baseada
no desenvolvimento de servigos convergentes fixo-mdvel para todos os segmentos de mercado, com o
objectivo de aumentar a fidelizacdo e reduzir os custos associados a retencdo dos seus clientes,
utilizando as véarias marcas de uma forma integrada. A estratégia da PT ird igualmente assentar no
desenvolvimento de novos servicos, tendo em vista a disponibilizacdo de uma oferta de TV por
subscricdo com contetidos diferenciados e adaptados as necessidades dos clientes. Neste ambito, a PT
ird desenvolver uma multi-plataforma tendo em vista a cobertura total do territério nacional, para a
prestacdo destes servigos. A PT ird continuar a contribuir para o desenvolvimento da sociedade de
informacdo em Portugal e para a promocdo da info-inclusdo de todos os cidadaos Portugueses, ndo s
nas grandes areas urbanas, como também nas regiées mais remotas e rurais de Portugal. A PT continuard
a conduzir os seus negdcios racionalizando a sua estrutura de custos através do aumento da

produtividade e da reengenharia de processos.

A nivel internacional, a PT tem como objectivo continuar a explorar o potencial de crescimento da Vivo,
o seu negdcio maével no Brasil, aproveitando as perspectivas de crescimento econémico atractivas deste
pais, as suas tendéncias demograficas favordveis e oportunidades de migracdo fixo-mdvel. A PT ird
também aproveitar a cobertura total do territério Brasileiro, alcancada recentemente pela Vivo, uma
oportunidade nao disponivel até agora, tendo em vista a recuperacdo da quota de mercado em
segmentos chave, nomeadamente no segmento empresarial e de elevado consumo. O lancamento dos
servicos de terceira geracdo, bem como a experiéncia da Vivo no segmento de dados, deverao contribuir
para a exploracdo de novas oportunidades nas 4reas de banda larga mdvel e de dados. A PT tem ainda

como objectivo continuar a aumentar a sua exposi¢do aos mercados africanos de elevado crescimento,
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através da procura selectiva de oportunidades geradoras de valor, aproveitando simultaneamente as

vantagens do seu actual portfolio de activos e das suas parcerias.

Em linha com os seus compromissos de remuneracdo, a PT deverd continuar a oferecer um perfil de
remuneracdo accionista atractivo, combinado com perspectivas de crescimento acima da média, obtidas

através do seu portfolio de activos internacionais.
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07 Declaragao de pessoas responsaveis

Para efeitos do disposto no artigo 246.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, os membros do Conselho de
Administragdo da Portugal Telecom, SGPS, S.A., abaixo identificados declaram, na qualidade e no ambito
das fungées que lhe competem tal como ai referidas, que, tanto quanto é do seu conhecimento e tendo
por base a informacdo a que tiveram acesso no seio do Conselho de Administracdo e/ou da Comisséo

Executiva, consoante aplicavel, no exercicio das suas fungdes:

> As demonstracdes financeiras relativas ao primeiro semestre do presente exercicio social 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 situacdao
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 nesse periodo e o impacto nas respectivas demonstragdes financeiras,

contendo uma descricdo correcta dos principais riscos e incertezas para os préximos seis meses.

Lisboa, 6 de Agosto de 2008

Henrique Granadeiro, Presidente do Conselho de Administracdo

Zeinal Bava, Presidente da Comissao Executiva

Luis Pacheco de Melo, Administrador Executivo, Chief Financial Officer

Antdnio Caria, Administrador Executivo

Rui Pedro Soares, Administrador Executivo
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Santiago Fernandez Valbuena, Administrador Nao Executivo

José Maria Alvarez-Pallete Lépez, Administrador Nao Executivo

Joaquim Goes, Administrador Ndo Executivo

Amilcar de Morais Pires, Administrador Ndo Executivo

Francisco Marques Bandeira, Administrador N&o Executivo

Jorge Tomé, Administrador N&o Executivo

Nuno de Almeida e Vasconcellos, Administrador Ndo Executivo

Rafael Mora Funes, Administrador Ndo Executivo

Jodo de Mello Franco, Administrador Nao Executivo

Thomaz Paes de Vasconcellos, Administrador Ndo Executivo

José Xavier de Basto, Administrador Nao Executivo

Franquelim Alves, Administrador Nao Executivo
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Gerald McGowan, Administrador N&ao Executivo

Francisco Pereira Soares, Administrador Ndo Executivo

Fernando Soares Carneiro, Administrador Nao Executivo

Luis de Azevedo Coutinho, Administrador Nao Executivo
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Demonstracoes financeiras consolidadas
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, SA

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E 2007
(Montantes expressos em euros)

OPERAGOES CONTINUADAS
RECEITAS

Prestagées de servigos
Vendas
Outras receitas

CUSTOS, DESPESAS, PERDAS E (GANHOS)

Custos com o pessoal

Custos com beneficios de reforma, liquidos
Custos directos dos servigos prestados
Custos comerciais

Servigos de suporte

Fornecimentos e servicos externos
Impostos indirectos

Provisdes e ajustamentos

Amortizagbes

Custos de curtailment, liquidos

Custos (ganhos) com a alienagdo de activos fixos, liquidos
Outros custos, liquidos

Resultado antes de resultados financeiros e impostos

Juros suportados, liquidos
Ganhos em empresas associadas, liquidos
Outros custos (ganhos) financeiros, liquidos

Resultado antes de impostos

Imposto sobre o rendimento

Resultado das operagdes continuadas

OPERAGOES DESCONTINUADAS
Resultado das operagées descontinuadas
RESULTADO LIQUIDO

Atribuivel a interesses minoritarios
Atribuivel a accionistas da Portugal Telecom

Resultado liquido por acgdao

Basico

Diluido

Resultado por acgdo das operagdes continuadas
Basico

Diluido

Notas 2008 2007
2.973.080.992 2.747.742.700

223.352.811 167.468.510

53.677.490 40.584.052

5 3.250.111.293 2.955.795.262
311.171.659 322.613.187

6 21.857.043 (17.298.216)
518.288.270 428.105.234

578.617.768 466.182.308

134.181.217 101.953.752

331.365.265 334.459.709

111.255.825 97.341.072

72.323.458 75.611.650

13 609.596.949 540.605.368
6 78.021.583 84.432.992
(13.293.644) 935.498

14.645.605 25.707.386

2.768.030.998 2.460.649.940

5 482.080.295 495.145.322
7 115.553.944 90.850.738
(74.452.687) (52.869.542)
8 31.917.361 (127.122.323)
73.018.618 (89.141.127)

409.061.677 584.286.449

9 114.573.533 141.098.400
294.488.144 443,188.049

10 - 28.639.541
294.488.144 471.827.590

11 41.572.408 42.742.980
252.915.736 429.084.610

12 0,27 0,39
12 0,27 0,37
12 0,27 0,38
12 0,27 0,36

As notas fazem parte integrante desta demonstracao dos resultados consolidados.
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, SA

BALANCO CONSOLIDADO
30 JUNHO 2008 E 31 DEZEMBRO 2007

(Montantes expressos em euros)

ACTIVO

Activo corrente

Caixa e equivalentes de caixa
Investimentos de curto prazo
Contas a receber

Existéncias

Impostos a recuperar

Custos diferidos

Outros activos correntes
Total do activo corrente

Activo nédo corrente

Activos tangiveis

Activos intangiveis
Investimentos financeiros
Beneficios de reforma
Impostos a recuperar

Activos por impostos diferidos
Outros activos ndo correntes
Total do activo nao corrente
Total do activo

PASSIVO

Passivo corrente

Divida de curto prazo
Contas a pagar

Acréscimos de custos
Proveitos diferidos
Impostos a pagar

Provisées

Outros passivos correntes
Total do passivo corrente

Passivo ndo corrente

Divida de médio e longo prazo
Provisdes

Beneficios de reforma

Passivos por impostos diferidos
Outros passivos ndo correntes
Total do passivo ndo corrente
Total do passivo

CAPITAL PROPRIO
Capital social

Accbes préprias

Reserva legal

Reserva de acgdes préprias

Resultados acumulados e outras reservas
Capital préprio excluindo interesses minoritarios

Interesses minoritarios
Total do capital préprio

Total do capital préprio e do passivo

Notas 30 Jun 2008 31 Dez 2007
728.238.098 664.642.854

393.396.902 1.170.293.202

1.518.517.256 1.436.175.160

232.751.159 160.592.407

204.920.642 239.111.584

158.301.155 106.526.815

58.298.975 38.979.994

3.294.424.187 3.816.322.016

13 3.804.346.881 3.585.397.171
13 3.815.008.613 3.383.123.427
551.475.734 565.316.061

6 106.345.533 134.060.599
169.232.019 148.340.234

9 1.094.242.917 992.880.357
511.743.553 496.731.021

10.052.395.250 9.305.848.870
13.346.819.437 13.122.170.886

14 2.552.621.219 1.256.085.485
1.108.260.231 1.108.882.163

589.461.541 641.050.928

278.157.859 286.056.467

350.014.947 381.956.714

132.011.506 123.340.200

111.307.070 67.308.947

5.121.834.373 3.864.680.904

14 4.368.964.261 4.960.675.814
186.212.781 111.833.374

6 1.637.501.424 1.463.932.239
9 131.182.826 84.880.140
533.782.496 554.358.227

6.857.643.788 7.175.679.794

11.979.478.161 11.040.360.698

15 28.277.855 30.774.000
15 (342.354.837) (323.178.913)
15 6.773.139 6.773.139
15 5.587.840 3.091.695
15 706.068.286 1.620.761.976
404.352.283 1.338.221.897

1 962.988.993 743.588.291
1.367.341.276 2.081.810.188

13.346.819.437 13.122.170.886

As notas fazem parte integrante deste balanco consolidado.
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, SA

DEMONSTRAGCAO DOS GANHOS E PERDAS CONSOLIDADOS RECONHECIDOS
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E 2007

(Montantes expressos em euros)

Notas 2008 2007
Resultados consolidados reconhecidos directamente no capital préprio
Beneficios de reforma
Ganhos (perdas) actuariais liquidos 6 (202.220.014) 321.609.170
Impacto fiscal 9 51.108.749 (85.226.430)
Reavaliagdo de activos tangiveis
Reavaliagdo de imdveis 3el13 208.133.280 -
Impacto fiscal 3e9 (55.155.319) -
Instrumentos financeiros
Derivados de cobertura
Variagdo no valor de mercado 1.221.346 4.472.578
Transferéncias para a demonstragdo dos resultados (89.283) (9.239.353)
Investimentos disponiveis para venda
Variag6es no valor de mercado - 15.093.348
Transferéncias para resultados no momento da venda 8 - (35.698.600)
Impacto fiscal (299.997) 7.349.740
Ajustamentos de conversdo cambial (i) 78.108.664 207.838.465
Outros custos reconhecidos directamente no capital préprio, liquidos (3.298.951) (1.892.814)
77.508.475 424.306.104
Resultados reconhecidos na demonstragéo dos resultados consolidados 294.488.144 471.827.590
Total de resultados reconhecidos 371.996.619 896.133.694
Atribuivel a interesses minoritarios 41.572.408 42.742.980
Atribuivel a accionistas da Portugal Telecom 330.424.211 853.390.714

(i) Estes montantes resultam essencialmente da valorizagdo do Real face ao Euro de 2,5963 em 31 de Dezembro de 2007 para 2,5112 em 30 de Junho de 2008 e de 2,8118 em
31 de Dezembro de 2006 para 2,6024 em 30 de Junho de 2007, respectivamente.

As notas fazem parte integrante desta demonstracdo dos ganhos e perdas consolidados reconhecidos.
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PORTUGAL TELECOM SGPS, SA

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA

SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2008 E 2007
(Montantes expressos em euros)

ACTIVIDADES OPERACIONAIS

Recebimentos de clientes

Pagamentos a fornecedores

Pagamentos ao pessoal

Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento
Pagamentos relacionados com beneficios de reforma
Pagamentos relativos a impostos indirectos, taxas e outros
Fluxos das actividades operacionais de operagdes continuadas
Fluxos das actividades operacionais de operagdes descontinuadas
Fluxos das actividades operacionais (1)

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de
Aplicacées financeiras de curto prazo
Investimentos financeiros
Activos tangiveis e intangiveis
Juros e proveitos similares
Dividendos
Outras actividades de investimento

Pagamentos respeitantes a
Aplicagées financeiras de curto prazo
Investimentos financeiros
Activos tangiveis e intangiveis
Outras actividades de investimento

Fluxos das actividades de investimento de operagées continuadas
Fluxos das actividades de investimento de operagdes descontinuadas
Fluxos das actividades de investimento (2)

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de
Empréstimos obtidos
Aumentos de capital e prémios de emissdo
Subsidios
Outras actividades de financiamento

Pagamentos respeitantes a
Empréstimos obtidos
Amortizagoes de contratos de locagdo financeira
Juros e custos similares
Dividendos/distribuicdo de resultados
Aquisicdo de acgbes proprias
Outras actividades de financiamento

Fluxos das actividades de financiamento de operagdes continuadas
Fluxos das actividades de financiamento de operac¢des descontinuadas
Fluxos das actividades de financiamento (3)

Notas 2008

2007

3.792.456.181

3.398.921.350

(2.156.449.728) (1.752.863.314)
(347.899.301) (353.402.104)
(93.700.763) (107.762.732)
6 (100.814.389) (163.801.710)
16.a (186.270.551) (304.473.149)
907.321.449 716.618.341

. 126.527.500

907.321.449 843.145.841

16.b 10.599.884.035 8.768.489.704
16.c 16.870.261 115.298.232
23.026.795 4.862.109

139.255.029 99.677.026

16.d 9.131.030 38.026.820
16.e 1.423.410 127.003.463
10.789.590.560 9.153.357.354
16.b (9.822.987.735) (8.121.682.820)
16.f (157.426.979) (1.196.622)
(460.030.818) (400.270.030)
(2.134.574) (12.988.885)
(10.442.580.106) (8.536.138.357)

347.010.454 617.218.997
- (46.364.829)

347.010.454 570.854.168

16.8 16.339.912.532 6.447.022.308
706.082 -

723.707 984.420

246.473 430.649

16.341.588.794 6.448.437.377
16.8 (15.901.842.959) (7.088.053.295)
(7.133.379) (7.554.596)
(339.168.016) (290.388.184)

16.h (545.437.158) (529.015.031
15 (711.917.017) -
(31.388.474) (23.344.540)
(17.536.887.003) (7.938.355.646)
(1.195.298.209) (1.489.918.269)

- 5.994.601

(1.195.298.209)

(1.483.923.668)

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 664.642.854 548.464.617

Variacdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) 59.033.694 (69.923.659)

Efeito das diferencas de cdmbio 4.561.550 21.107.165

Caixa e seus equivalentes das operagdes descontinuadas a data do spin-off - (36.665.630)

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 728.238.098 462.982.493
As notas fazem parte integrante destas demonstragdo consolidada dos fluxos de caixa.
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Portugal Telecom, SGPS, SA

Notas as Demonstracoes Financeiras Consolidadas
Em 30 de Junho de 2008

(Montantes expressos em euros, excepto quando indicado)

1. Introducao

A Portugal Telecom, SGPS, SA (“Portugal Telecom”, empresa anteriormente denominada Portugal Telecom, SA) e as suas

empresas participadas que integram o seu universo empresarial (“Grupo”, "Grupo Portugal Telecom” ou “Empresa”) operam

essencialmente no sector das telecomunicacées e multimédia, em Portugal e no estrangeiro, incluindo o Brasil e Africa.

Em Abril de 2008, apds autorizacdo da ANATEL, a Vivo concluiu o processo de aquisicdo a Telepart Participacées SA (“Telpart”)
do controlo accionista da Telemig Celular Participagcdes SA (“Telemig Celular Participacbes”), a qual presta servicos de

telecomunicagdes moéveis nos estados Brasileiros de Minas Gerais através da Telemig Celular (Nota 2).

Com excepgdo do mencionado acima, os servicos prestados pelo Grupo ndo sofreram altera¢des significativas durante o

primeiro semestre de 2008, em comparagao com o divulgado no ultimo relatério anual.

As demonstragées financeiras consolidadas para o semestre findo em 30 de Junho de 2008 foram aprovadas pelo Conselho de

Administracdo e autorizadas para emissdao em 31 de Julho de 2008.

2. Bases de apresentacéo

Estas demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas utilizando politicas contabilisticas consistentes com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS"), tal como adoptadas pela Unido Europeia e de acordo com a Norma Internacional
de Contabilidade N°. 34 “|AS 34 Relato Financeiro Intercalar”. Estas demonstragdes financeiras ndo incluem toda a informacgao
requerida pelos IFRS, pelo que devem ser lidas em conjunto com as demonstragdes financeiras consolidadas de 31 de Dezembro
de 2007. Sao divulgadas no relatério de gestdo explicagdes adicionais as variagdes mais significativas ocorridas nos custos e

proveitos, pelo que estas demonstragdes financeiras consolidadas deverdo ser lidas em conjunto com esse relatério de gestéao.

Nestas demonstragdes financeiras consolidadas sdo utilizados os mesmos principios de consolidacdo aplicados na preparagédo

das demonstracées financeiras consolidadas do ultimo relatério anual.

A principal alteracdo no perimetro de consolida¢do ocorrida durante o primeiro semestre de 2008 respeita a consolidacdo da
Telemig Celular Participagbes e da Telemig Celular (juntas “Telemig”) a partir de 1 de Abril de 2008, no seguimento da
conclusdo do processo de aquisicdo do controlo accionista desta empresa no dia 4 de Abril de 2008. A Telemig Celular
Participagées detém uma participacdo de 83.25% na Telemig Celular, a qual presta servicos de telecomunicages méveis no

estado Brasileiro de Minas Gerais.
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No dia 4 de Abril de 2008, no ambito de acordo celebrado para a aquisi¢do do controlo accionista, a Vivo adquiriu a Telepart
uma participacdo de 22,7% na Telemig Celular Participagdes por um montante de 1.239 milhdes de Reais (449.669.662 euros).
O total de acgdes adquiridas inclui 53,9% de ac¢des ordindrias, as quais concedem controlo accionista a Vivo, 4,3% de ac¢bes
preferenciais e determinados direitos de subscri¢do. No dia 8 de Abril de 2008, a Vivo lancou duas ofertas voluntérias para a
aquisicdo de até 1/3 das accbes preferenciais da Telemig Celular Participacdes e da Telemig Celular disponiveis em mercado.
Estas ofertas foram concluidas no dia 15 de Maio de 2008 e, em resultado das mesmas, a Vivo adquiriu uma participagdo
adicional de 20,0% na Telemig Celular Participacdes e de 3,8% na Telemig Celular, por um montante total de 522 milhdes de
Reais (204.029.602 euros). O processo de aquisicdo da Telemig Celular Participagdes e da Telemig Celular ficara concluido ap6s

as ofertas publicas obrigatérias anunciadas em 15 de Julho de 2008 (Nota 18).

Em 1 de Abril 2008, o detalhe dos activos liquidos consolidados da Telemig adquiridos pela Portugal Telecom através da Vivo e

do goodwill apurado, em resultado da aquisi¢do do controlo accionista, é como segue (valores referentes aos 50% da Portugal

Telecom):
ACTIVO
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 16) 170.803.876
Contas a receber 39.476.039
Existéncias 9.827.699
Custos diferidos 15.581.874
Impostos a recuperar 16.291.914
Activos tangiveis e intangiveis (Nota 13) 152.856.473
Impostos diferidos (Nota 9) 29.712.059
Outros activos néo correntes 61.151.283
Activo total 495.701.217
PASSIVO
Divida de curto prazo (Nota 14) 43.157.425
Contas a pagar 31.651.602
Acréscimos de custos 22.806.175
Outros passivos correntes 53.150.894
Divida de médio e longo prazo (Nota 14) 8.228.972
Provisdes nao correntes 53.798.378
Outros passivos ndo correntes 4.655.672
Passivo total 217.449.118
Interesses minoritarios (Nota 11) 38.415.568
Valor contabilistico dos activos liquidos adquiridos 239.836.531
Percentagem de participa¢do adquirida na primeira transaccdo 22,7%
54.502.852
Direitos de subscri¢do adquiridos 13.559.569
Participacao da Portugal Telecom nos activos liquidos adquiridos 68.062.421
Preco de compra (Nota 16) 224.834.831
Goodwill (Note 13) 156.772.410

O goodwill apurado em resultado das ofertas publicas voluntarias efectuadas em Maio de 2008 é como segue (valores

referentes aos 50% da Portugal Telecom):

Participacao da Portugal Telecom nos activos liquidos adquiridos (i) 62,027,768
Preco de compra (Nota 16) 102,014,801
Goodwill (Note 13) 39,987,033

(i) Os activos liquidos adquiridos correspondem as aquisi¢des de 20,0% da Telemig Celular Participacées e 3,8% da Telemig Celular.

Em 30 de Junho de 2008 a Vivo ndo concluiu o processo de alocacdo do preco de compra ao valor de mercado dos activos
liquidos adquiridos. Desta forma, a Vivo qualificou, preliminarmente, a diferenca entre o preco de compra e o valor
contabilistico dos activos liquidos adquiridos como goodwill, conforme discriminado acima. A Vivo espera concluir o processo

de alocacdo do preco de compra até ao final do ano.
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A demonstracdo dos resultados da Portugal Telecom para o semestre findo em 30 de Junho de 2008 inclui os resultados da
Telemig desde 1 de Abril de 2008, cujo resultado liquido antes de interesses minoritarios ascendeu a 3 milhdes de euros.
Considerando a Telemig consolidada desde 1 de Janeiro de 2008, os valores pro-forma das receitas operacionais e resultado
liquido consolidado antes de interesses minoritarios da Portugal Telecom para o semestre findo em 30 de Junho de 2008 s&o

como segue (valores em milhdes de euros):

Valores Telemig Pro-
reportados 1T08 forma
Receitas operacionais 3.250 71 3.321
Resultado liquido (antes de interesses minoritarios) 294 38 333

3. Politicas contabilisticas, julgamentos e estimativas

Excepto quando a alteracdo mencionada abaixo, as politicas contabilisticas, julgamentos e estimativas aplicados na preparacdo
destas demonstracgées financeiras intercalares sdo consistentes com aquelas aplicadas no dltimo relatério anual da Portugal

Telecom.

A Empresa decidiu alterar a politica contabilistica relativa aos imdveis incluidos na rubrica “Activos tangiveis” do método do
custo para o método do valor de mercado, conforme permitido pela Norma Internacional de Contabilidade N°. 16 “IAS 16
Activos tangiveis”. A gestdo da Empresa considera que o método do valor de mercado é preferivel ao método do custo
atendendo a natureza dos activos reavaliados, melhorando dessa forma a apresentacdo da posicdo financeira da Empresa nas
demonstragbes financeiras. A reavaliacdo dos imdveis foi efectuada a data de 30 de Junho de 2008 e, em resultado, foi
registada uma reserva de reavaliacdo de 208.133.280 euros (Nota 13), a qual serd amortizada de acordo com os critérios
utilizados na amortizagdo dos activos reavaliados. O correspondente impacto fiscal no montante de 55.155.319 euros (Nota 9)
foi registado como imposto diferido passivo. O impacto liquido da reavaliacdo foi registado directamente na demonstracdo dos
ganhos e perdas consolidados reconhecidos. O reconhecimento desta reserva ndo aumentou as reservas distribuiveis da

Portugal Telecom em 30 de Junho de 2008.

4, Taxas de cambio

Em 30 de Junho de 2008 e em 31 de Dezembro de 2007, os activos e passivos denominados em Reais foram convertidos para
Euros utilizando as taxas de cambio de 2,5112 e 2,5963, respectivamente. Durante os primeiros semestres de 2008 e 2007, as
demonstracdes dos resultados de empresas subsidiarias expressas em Reais foram convertidas para Euros utilizando as taxas de

cambio média de 2,5946 e 2,6661, respectivamente.

5. Reporte de segmentos

A principal forma de segmentacdo de negécios da Portugal Telecom mantém-se a mesma que foi reportada no ultimo relatdrio
anual, a qual inclui os seguintes segmentos de negécio: (i) Rede fixa (incluindo retalho, servicos a operadores e dados e solucées
empresariais); (i) Mével Portugal (TMN); e (i) Mdvel Brasil (Vivo). Conforme mencionado acima, os resultados da Vivo incluem
os resultados da Telemig desde 1 de Abril de 2008.

A informagdo que se segue representa um resumo dos resultados dos segmentos de negdcio da Portugal Telecom para os
semestres findos em 30 de Junho de 2008 e 2007.
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Nos primeiros semestres de 2008 e 2007, as receitas por segmento de negdcio e respectiva contribuicdo para as receitas

consolidadas sdo como segue:

2008 2007
Receitas antes de Receitas intra- Receitas Receitas antes de Receitas intra- Receitas
eliminagdes grupo consolidadas eliminagées grupo consolidadas

Receitas relativas aos segmentos reportados: -

Rede fixa 953.705.730 (59.420.542) 894.285.188 992.927.642 (56.716.349) 936.211.293

Movel Portugal - TMN 780.755.471 (41.228.446) 739.527.025 728.137.225 (37.993.163) 690.144.062

Moével Brasil - Vivo 1.433.541.338 (44.873) 1.433.496.465 1.140.315.036 (7.161) 1.140.307.875
Receitas relativas a outras operagées 340.460.592 (157.657.977) 182.802.615 326.761.626 (137.629.594) 189.132.032
Receitas consolidadas do Grupo 3.250.111.293 2.955.795.262

Nos primeiros semestres de 2008 e 2007, a reconciliagdo entre o resultado antes de resultados financeiros e impostos dos

segmentos e o resultado liquido do Grupo é como segue:

2008 2007

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

Rede fixa 193.006.291 248.735.987

Mével Portugal - TMN 221.561.676 218.914.342

Mével Brasil - Vivo 42.393.425 29.026.765
Resultado antes de resultados financeiros e impostos relativo a outras operagdes (i) 25.118.903 (1.531.772)

482.080.295 495.145.322

Menos:

Juros suportados, liquidos (Nota 7) 115.553.944 90.850.738

Ganhos em empresas associadas, liquidos (74.452.687) (52.869.542)

Outros custos (ganhos) financeiros, liquidos (Nota 8) 31.917.361 (127.122.323)

Imposto sobre o rendimento (Nota 9) 114.573.533 141.098.400
Mais:

Resultado das operagdes descontinuadas (Nota 10) - 28.639.541
Resultado liquido consolidado 294.488.144 471.827.590

(i) A variagdo ocorrida nestas rubricas estd relacionada essencialmente com a melhoria dos resultados de algunas empresas internacionais,

nomeadamente a Mobitel e a Cabo Verde Telecom, e com as despesas incorridas pela Portugal Telecom no primeiro semestre de 2007

relacionadas com a oferta publica de aquisi¢do langada pela Sonaecom em 2006.

6. Beneficios de reforma

Em 30 de Junho de 2008, a Empresa ndo obteve um estudo actuarial para reconhecer os beneficios de reforma pelo que os
custos registados durante o primeiro semestre de 2008 baseiam-se no estudo actuarial de 2007, ajustados pelos custos com a

reducdo de efectivos incorridos durante esse periodo.

Os movimentos ocorridos nos passivos liquidos com beneficios de reforma durante os primeiros semestres de 2008 e 2007

foram como segue:

Pensées Cuidados de saude Total
Saldo em 31 de Dezembro de 2006 1.807.570.587 (134.060.519) 1.673.510.068
Ganhos com beneficios de reforma do periodo, liquidos (10.622.400) (6.675.816) (17.298.216)
Custos com pré-reformas, suspensées de contratos e outros 81.997.992 2.435.000 84.432.992
Perdas actuariais, liquidas (287.029.010) (34.580.160) (321.609.170)
Pagamentos, contribuices e reembolsos (227.577.635) 63.775.925 (163.801.710)
Saldo em 30 de Junho de 2007 1.364.339.534 (109.105.570) 1.255.233.964

Pensdes Cuidados de satide 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 pré-reformas, suspensées de contratos e outros 74.884.470 3.137.113 78.021.583
Perdas actuariais, liquidas 167.665.600 34.554.414 202.220.014
Pagamentos, contribuices 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
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Alguns planos de beneficios de reforma apresentam posicoes excedentarias pelo que sdo apresentados no balango
separadamente dos saldos daqueles planos com posicdo deficitaria. Em 30 de Junho de 2008 e 31 de Dezembro de 2007, o

valor liquido das responsabilidades com beneficios de reforma foi reconhecido no balango como se segue:

30 Jun 2008 31 Dez 2007
Planos de pensGes com uma posicao deficitaria 1.636.548.414 1.463.019.423
Planos de cuidados de satide com uma posigdo deficitaria 953.010 912.816
Planos com uma posicao deficitaria 1.637.501.424 1.463.932.239
Planos de pensées com uma posicdo excedentaria (15.605.855) (22.357.317)
Planos de cuidados de satide com uma posicédo excedentaria (90.739.678) (111.703.282)
Planos com uma posicao excedentaria (106.345.533) (134.060.599)

1.531.155.891 1.329.871.640

O detalhe dos custos com beneficios de reforma nos primeiros semestres de 2008 e 2007 é como segue:

2008 2007
Custos com beneficios de reforma, liquidos
Custo com o servigo do periodo 5.211.036 8.329.184
Custo financeiro do periodo 103.583.000 103.350.520
Rendimento estimado dos fundos (86.007.000) (91.218.000)
Amortizacdo de ganhos com servicos passados (929.993) (1.559.920)
Ganhos com servicos passados (i) - (36.200.000)
21.857.043 (17.298.216)
Custos de curtailment, liquidos
Programa de reducéo de efectivos (ii) 73.062.407 81.975.451
Pagamento por cessagdo de contrato de trabalho (ii) 4.959.176 2.457.541
78.021.583 84.432.992

(i) Os ganhos com servicos passados registados no primeiro semestre de 2007 sdo relativos a algumas alteragdes efectuadas pela Portugal
Telecom aos planos de pensdes, as quais tiveram como consequéncia a reducéo dos beneficios concedidos.

(i) Os custos incorridos nos primeiros semestres de 2008 e 2007 séo relativos a reducdo de 267 e 253 empregados, respectivamente.

As perdas actuariais liquidas nos primeiros semestres de 2008 e 2007 sdo como segue:

2008 2007
Alteragbes nos pressupostos actuariais (i) - 241.964.176
Diferencas entre os dados reais e os pressupostos actuariais
Relacionadas com as responsabilidades - 38.100.994
Relacionadas com os activos (202.220.014) 41.544.000
(202.220.014) 321.609.170

(i) Em Junho de 2007, a Portugal Telecom preparou um estudo actuarial e efectuou a seguinte revisdo dos pressupostos actuariais: aumento
da taxa de desconto de 4,75% para 5,25% para as responsabilidades com pensées e cuidados de salide, e de 4,25% para 4,75% para as
responsabilidades com saldrios, reflectindo a evolucdo verificada nas taxas de juro do mercado. Em 30 de Junho de 2008, a Portugal
Telecom concluiu que o impacto de eventuais alteracdes aos pressupostos actuariais ndo era materialmente relevante para a

aoresentacdo das demonstragdes financeiras consolidadas.

Os fluxos de caixa relacionados com beneficios de reforma nos primeiros semestres de 2008 e 2007 foram como segue:

2008 2007
Pagamentos de saldrios a pré-reformados e suspensos 83.375.442 76.200.124
Contribuicdes para os fundos 568.035 148.919.970
Despesas de satide 11.911.736 11.448.358
Pagamentos por cessagao de contrato de trabalho 4.959.176 2.457.541
Reembolso de despesas pagas por conta pela PT Comunicagées (i) - (75.224.283)
100.814.389 163.801.710

(i) Esta rubrica esta relacionada com o reembolso efectuado no primeiro semestre de 2007 pela PT Prestacdes, o fundo criado para cobrir as
responsabilidades com cuidados de satide, de despesas com cuidados de satide pagas pela PT Comunicagdes por conta do fundo em anos
anteriores.
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7. Juros suportados liquidos

Nos primeiros semestres de 2008 e 2007, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2008 2007

Juros suportados:

Relacionados com empréstimos obtidos e instrumentos financeiros 170.996.275 154.893.535

Outros (i) 3.148.144 2.120.286

Juros obtidos:

Relacionados com caixa, investimentos de curto prazo e instrumentos financeiros (49.042.046) (58.333.066)

Outros (i) (9.548.429) (7.830.017)
115.553.944 90.850.738

(i) Estas rubricas incluem essencialmente juros de mora relacionados com pagamentos e recebimentos em atraso, respectivamente, e
também juros obtidos relativos a impostos a recuperar de médio e longo prazo da Vivo.

O aumento dos juros suportados liquidos é explicado essencialmente pelo aumento da divida liquida média da Portugal

Telecom, em resultado fundamentalmente do programa de recompra de ac¢bes préprias em curso.

8. Outros custos (ganhos) financeiros, liquidos

Nos primeiros semestres de 2008 e 2007, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2008 2007

Ganhos em activos financeiros e outros investimentos, liquidos
Derivados cambiais nédo classificados como de cobertura 6.058.467

5.049.092

Equity swaps sobre ac¢des da PT Multimédia (i) - (77.428.725)
Alienagdo do investimento no BES (Nota 9) (ii) - (35.698.600)
Liquidacao financeira de equity swaps sobre accées préprias (Nota 16) - (31.247.010)
Perdas (ganhos) com variages cambiais, liquidos (iii) 12.734.382 (2.635.303)
Outros, liquidos (iv) 13.124.512 14.838.223
31.917.361 (127.122.323)

(i) Esta rubrica refere-se a variagdo no valor de mercado dos equity swaps sobre ac¢ées da PT Multimédia até 14 de Maio de 2007, data em
que os mesmos foram exercidos financeiramente e, em resultado, a Portugal Telecom recebeu um montante de 94.477.028 euros (Nota
16).

(ii) Esta rubrica refere-se ao ganho obtido com a alienacdo do investimento no BES por um montante de 110.318.600 euros (Nota 16). Este
ganho corresponde as variagdes acumuladas no valor de mercado deste investimento até & data da alienagdo, as quais estavam
registadas na demonstra¢do dos ganhos e perdas consolidados reconhecidos.

(i) As perdas registadas no primeiro semestre de 2008 estao relacionadas essencialmente com a desvalorizacdo do Délar Americano face ao

Euro.

(iv) Esta rubrica inclui essencialmente servicos e comissées bancarios, descontos financeiros liquidos e outros custos de financiamento.

Relatdrio e contas consolidadas | 1° semestre 2008 55



9. Imposto sobre o rendimento

Durante o primeiro semestre de 2008, ndo ocorreram alteragdes significativas na legislagdo fiscal aplicavel a Portugal Telecom.

Nos primeiros semestres de 2008 e 2007, a reconciliacdo entre as taxas nominal e efectiva de imposto é como segue:

2008 2007
Resultado antes de impostos 409.061.677 584.286.449
Taxa nominal de imposto 26,5% 26,5%

108.401.344 154.835.909
Excesso de estimativa do exercicio anterior (7.255.805) (8.626.652)
Taxas de imposto diferenciadas 3.885.708 2.142.667
Provisdes para contingéncias fiscais relativas a Imposto sobre o Rendimento 3.382.962 1.414.078
Prejuizos fiscais ndo recuperaveis 6.525.308 5.838.717
Diferencas permanentes (i) (815.185) (12.138.956)
Outros 449.201 (2.367.363)

114.573.533 141.098.400

(i) No primeiro semestre de 2008, esta rubrica inclui essencialmente um montante de 2.395.680 euros relacionado com o ganho ndo
tributavel de 9.040.300 euros relativo a alienagdo do Banco BEST, o qual foi incluido na rubrica “"Ganhos em empresas associadas,
liquidos”. No primeiro semestre de 2007, esta rubrica inclui essencialmente (1) um montante de 9.460.129 euros relacionado com o
ganho ndo tributavel de 35.698.600 euros (Nota 8) relativo a alienacédo do investimento no BES, e (2) um montante de Euro 6.067.709
relativo a redugdo de impostos diferidos passivos relacionado com determinadas mais-valias, as quais, de acordo com a legislacao fiscal

portuguesa, deixaram de ser tributdveis desde 2007.

O aumento dos impostos diferidos activos registados no balanco é explicado essencialmente: (1) pelo impacto da consolidagdo
da Telemig em 1 de Abril de 2008 no montante de 29.712.059 euros (Nota 2); (2) pelo impacto fiscal das perdas actuariais
registadas no primeiro semestre de 2008 no montante de 51.108.749 euros, o qual foi incluido na demonstracdo dos ganhos e

perdas consolidados reconhecidos; e (3) pelo impacto da apreciacdo do Real face ao Euro.

O aumento dos impostos diferidos passivos registados no balango é explicado essencialmente pelo reconhecimento de um
montante de 55.155.319 euros (Nota 3) relacionado com o impacto fiscal da reserva de reavaliacdo registada em 30 de Junho

de 2008, o qual foi incluido na demonstragdo dos ganhos e perdas consolidados reconhecidos.

10. Operacées descontinuadas

No seguimento da aprovacédo, na Assembleia Geral Anual da Portugal Telecom de 27 de Abril de 2007, da distribuicdo de todas
as accoes da PT Multimédia detidas pela Portugal Telecom aos seus accionistas, a PT Multimédia foi classificada como uma

operacao descontinuada em todos os periodos reportaveis até 7 de Novembro de 2007, data em que o spin-off foi concluido.

O resultado liquido das operacgdes descontinuadas no primeiro semestre de 2007 inclui os resultados da PT Multimédia e as

despesas incorridas com o processo do spin-off, conforme discriminado abaixo:

Resultados da PT Multimédia 42.016.541
Despesas incorridas com o spin-off (liquidas de imposto) (13.377.000)
Resultado das operacées descontinuadas (Nota 5) 28.639.541
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Os resultados da PT Multimédia no primeiro semestre de 2007 foram como segue:

Receitas 350.692.381

Custos 292 989 784
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 57.702.597
Juros e outros custos financeiros, liquidos 337.754
Resultados antes de impostos 57.364.843
Imposto sobre o rendimento (15.348.302)
Resultado liquido 42.016.541

11. Interesses minoritarios

Durante o primeiro semestre de 2008, os movimentos na rubrica de interesses minoritarios foram como segue:

Alteragao do Aquisicbes,
perimetro de alienagoes e
Saldo consolidacdo aumentos de Resultado Dividendos Variagbes Outras Saldo
31 Dez 2007 (Nota 2) capital (i) liquido atribuidos cambiais variagées 30 Jun 2008

Brasilcel 620.221.444 38.415.568 137.370.075 15.505.877 (4.677.591) 42.068.427 1.988.085 850.891.885
MTC 68.460.093 - - 8.735.537 - (13.264.484) - 63.931.146
Cabo Verde Telecom 42.533.862 - - 6.122.088 (10.156.083) - 1.929 38.501.796
Timor Telecom 5.224.234 - - 1.477.709 (1.921.160) (261.662) (29.891) 4.489.230
Africatel (1.695.847) - - 8.380.650 - (7.310.287) (1.131.673) (1.757.157)
Outras 8.844.505 (1.228.398) - 1.350.547 (1.569.172) (375.095) (90.294) 6.932.093
743.588.291 37.187.170 137.370.075 41.572.408 (18.324.006) 20.856.899 738.156 962.988.993

(i) Esta rubrica respeita essencialmente ao impacto liquido em interesses minoritarios das aquisicées da Telemig Celular Participagdes e da

Telemig Celular em Abril e Maio de 2008, conforme descrito na Nota 2.

12. Resultados por accao e dividendos

Os resultados por acgdo para os semestres findos em 30 de Junho de 2008 e 2007 foram calculados como segue:

2008 2007

Resultado das operagdes continuadas, liquido de interesses minoritarios (1) 252.915.736 420.162.116
Resultado das operagdes descontinuadas, liquido de interesses minoritarios (2) - 8.922.494
Resultado liquido atribuivel a accionistas da Portugal Telecom 3) 252.915.736 429.084.610
Juros das obrigagdes convertiveis (liquido de imposto) (4) 14.833.374 0
Resultado liquido considerado para efeitos do célculo do resultado liquido por acgao diluido (5) 267.749.110 429.084.610
Numero médio de ac¢des ordinarias em circulagio no periodo (6) 943.989.875 1.094.030.648
Efeito das obrigacdes convertiveis 64.655.172 64.655.172

7 1.008.645.047 1.158.685.820
Resultado por accéo das operagdes continuadas, liquido de interesses minoritarios
Basico (1)/(6) 0,27 0,38
Diluido [(N)+(@)/(7) 0,27 0,36
Resultado por accao das operagdes descontinuadas, liquido de interesses minoritarios
Basico (2)/(6) 0,00 0,01
Diluido (2)/(7) 0,00 0,01
Resultado liquido por accéo
Basico (3)/(6) 0,27 0,39
Diluido (5)/(7) 0,27 037

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 0,575 euros relativo ao exercicio de 2007, tendo sido pago um
dividendo total de 533.200.884 euros (Notas 15 e 16) no primeiro semestre de 2008.

Na Assembleia Geral Anual da Portugal Telecom de 27 de Abril de 2007, foi aprovada a proposta do Conselho de Administragdo
de distribuicdo de um dividendo por acgdo de 0,475 euros relativo ao exercicio de 2006, tendo sido pago um dividendo total de

516.506.816 euros (Notas 15 e 16) no primeiro semestre de 2007.
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13. Activos tangiveis e intangiveis

Em 30 de Junho de 2008 e 31 de Dezembro de 2007, o saldo dos activos tangiveis e intangiveis é como segue:

30 Jun 2008 31 Dez 2007

Activos tangiveis 3.804.346.881 3.585.397.171
Activos intangiveis

Propriedade industrial e outros direitos 2.480.433.041 2.292.687.639

Goodwill 1.318.450.481 1.074.650.739

Outros activos intangiveis 16.125.091 15.785.049

3.815.008.613 3.383.123.427

7.619.355.494 6.968.520.598

A variacdo no valor contabilistico dos activos tangiveis e intangiveis é explicada essencialmente pelos seguintes factores:

- O impacto da alteracdo no perimetro de consolidacdo decorrente da aquisicdo da Telemig Celular Participagdées no
montante de 152.856.473 euros (Nota 2);

- O goodwill de 156.772.410 euros (Nota 2) apurado na sequéncia da aquisicdo do controlo accionista da Telemig Celular
Participagdes, e o goodwill de 39.987.033 (Nota 2) relativo as ofertas voluntarias de aquisicdo concluidas em Maio de 2008.
Conforme referido na Nota 2, o processo de aloca¢do do preco de compra ndo ficou concluido a data de 30 de Junho de
2008;

- Areserva de reavaliacdo de iméveis no montante de 208.133.280 euros (Nota 3) registada em 30 de Junho de 2008; e

- Ajustamentos de conversdo cambial positivos relacionados com a apreciagdo do Real face ao Euro (152.420.783 euros).

Durante os primeiros semestres de 2008 e 2007, as amortizagdes do exercicio e os investimentos em activos tangiveis e

intangiveis foram como segue:

2008 2007
Activos tangiveis 447.287.654 410.662.052
Activos intangiveis 162.309.295 129.943.316
Total de amortizacoes 609.596.949 540.605.368
Activos tangiveis 334.067.785 275.989.332
Activos intangiveis 251.571.378 30.840.696
Total de investimento em activos tangiveis e intangiveis 585.639.163 306.830.028

O aumento das amortizagdes do exercicio reflecte essencialmente: (1) o impacto da consolidagdo da Telemig desde 1 de Abril
de 2008 (12.306.693 euros); (2) o impacto da apreciacdo do Real face ao Euro nas amortizacdes do exercicio da Vivo
(13.335.587 euros); (3) taxas de amortizagdo superiores para as redes de CDMA e TDMA da Vivo, no seguimento da aceleragdo
da implementacédo dos servicos de GSM prestados pela Vivo (23 milhées de euros); (4) a amortizacdo relacionada com os
compromissos assumidos no dmbito da licenca de UMTS (15 milhGes de euros) e reconhecidos no segundo semestre de 2007; e
(5) a amortizacdo resultante da capitalizacdo no final de 2007 do montante pago pela aquisicdo de capacidade de satélite

relacionado com o lancamento do servico de televisdo por satélite (3 milhdes de euros).

O aumento dos investimentos em activos tangiveis e intangiveis estd relacionado essencialmente com a aquisicdo de licengas
3G pela Vivo por um montante total de 227.247.162 euros, do qual 10% foram pagos na data da assinatura do contrato

estando os remanescentes 90% reconhecidos como um passivo financeiro na rubrica "Divida de curto prazo”.
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Conforme mencionado na Nota 3, a Portugal Telecom reavaliou em 30 de Junho de 2008 os iméveis incluidos na rubrica

“Activos tangiveis”, conforme segue:

Valor contabilistico dos imdveis reavaliados antes da reavaliagcdo 162.039.420
Valor de mercado dos imdveis reavaliados 370.172.700
Reserva de reavaliacdo (Nota 3) 208.133.280

A reserva de reavaliacdo serd amortizada de acordo com os critérios utilizados na amortizacdo dos activos reavaliados. A

determinacéo do valor de mercado dos imdveis foi efectuada por uma entidade independente e baseou-se essencialmente em:

- Precos disponiveis num mercado activo ou determinados a partir de transac¢des recentes ocorridas no mercado;
- Método da rentabilidade para imdveis comerciais e administrativos; e

- O custo de adquirir ou produzir um imével semelhante com a mesma utilizagdo para os edificios técnicos.

Em 30 de Junho de 2008, o Grupo assumiu compromissos de compra com fornecedores no montante total de 288 milhdes de

euros, relacionados essencialmente com equipamentos.

14. Divida

Em 30 de Junho de 2008 e 31 de Dezembro de 2007, a divida total da Portugal Telecom ascendia respectivamente a
6.921.585.480 euros e 6.216.761.299 euros e tinha a seguinte composicao:

30 Jun 2008 31 Dez 2007
Corrente Nao corrente Corrente Nao corrente
Empréstimos por obrigacSes convertiveis - 693.299.925 - 689.407.731
Empréstimos por obrigages ndo convertiveis 978.417.583 2.195.294.911 96.290.875 3.061.702.959
Empréstimos bancarios
Empréstimos externos 463.488.000 1.252.663.205 429.216.931 940.374.402
Empréstimos internos 875.833 34.112 2.073.991 530.120
Outros empréstimos
Papel comercial (Nota 16) 472.762.041 - 323.688.504 -
Empréstimos externos 86.551 13.327.283 271.700 -
Compromissos no ambito da licenca de UMTS 53.349.699 97.916.691 55.911.577 144.659.000
Passivo relativo as licencas 3G adquiridas pela Vivo 216.480.006 - - -
Passivo relativo a equity swapssobre accdes préprias (Note 15) 342.354.837 - 323.178.913 -
Passivo relativo a aquisicdo de capacidade de satélite 6.328.545 33.516.092 5.933.000 36.642.000
Locagéo financeira 18.478.124 82.912.042 19.519.994 87.359.602
2.552.621.219 4.368.964.261 1.256.085.485 4.960.675.814

Durante o primeiro semestre de 2008, o aumento dos empréstimos bancérios externos estd relacionado essencialmente com:

- Um empréstimo de 90 milhdes de euros obtido pela Portugal Telecom junto do Banco Europeu de Investimento com uma
taxa de juro anual de 4,39%, a ser amortizado em sete prestacdes anuais de igual montante desde 2011 até 2017 (Nota
16);

- A alteracdo no perimetro de consolidacdo relacionada com a aquisicdo da Telemig, incluindo divida de curto prazo no
montante de 43 milhdes de euros e divida de médio e longo prazo no montante de 8 milhées de euros (Nota 2);

- Um empréstimo de 750 milhes de Reais Brasileiros (149 milhdes de euros & taxa de cambio Euro/Real de 30 de Junho de
2008) obtido pela Vivo junto do BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social do Brasil) a uma taxa de
juro anual correspondente a taxa de juro de longo prazo mais 4,3%, a ser amortizado em sessenta prestagdes mensais de
igual montante desde Setembro de 2009 até Agosto de 2014 (Nota 16).

Em relacdo ao programa de papel comercial de curto prazo no montante total de 875 milhGes de euros, a Portugal Telecom
amortizou em Janeiro de 2008 o montante em divida a 31 de Dezembro de 2007 e, em 30 de Junho de 2008, estava a utilizar

um montante de 473 milhGes de euros, a uma taxa de juro média anual de 4,32%, com liquidacédo prevista para Julho de 2008.

Durante o primeiro semestre de 2008, a Portugal Telecom renegociou a maturidade de crediit facilities no montante total de

750 milhdes de euros para o ano 2011, das quais anteriormente 150 milhdes de euros tinham maturidade no primeiro semestre
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de 2008, 350 milhdes de euros em 2009 e 250 milhdes de euros em 2010. Além destas credit facilities, a Portugal Telecom
mantém ainda credit facilities de 300 milhdes de euros com maturidade em 2012. Do total de 1.050 milhdes de euros de credit

facilities, o montante utilizado pelo Grupo em 30 de Junho de 2008 era de 150 milhdes de euros.

Com excepgdo do acima mencionado, durante o primeiro semestre de 2008, a Portugal Telecom ndo emitiu novos empréstimos
obrigacionistas nem amortizou aqueles em divida em 31 de Dezembro de 2007. Adicionalmente, a Portugal Telecom ndo
contratou novas credit facilities e as amortizacdes da divida foram efectuadas em linha com a maturidade da divida divulgada

no ultimo relatdrio anual.

Durante o primeiro semestre de 2008, ndo ocorreram alteragdes significativas nos principais condicionalismos financeiros

incluidos nos contratos de divida, os quais estavam em cumprimento a data de 30 de Junho de 2008.

15. Capital proprio
Durante o exercicio de 2007 e o primeiro semestre de 2008, os movimentos ocorridos nesta rubrica foram como segue:

Total do capital

Reserva Resultados préprio, excluindo
Capital Acgodes Reserva de ac¢des acumulados interesses
social préprias (Nota 14) legal préprias e outras reservas minoritarios
Saldo em 31 de Dezembro de 2006 395.099.775 (187.612.393) 82.706.881 - 1.965.055.467 2.255.249.730
Aumento de capital 79.019.955 - (79.019.955) - - -
Redugdo de capital (440.254.035) - - - 440.254.035 -
Aquisicdo de ac¢bes préprias através de equity swaps - (607.692.439) - - - (607.692.439)
Aquisicio de accdes proprias - (1.050.271.924) - 1.050.271.924 (1.050.271.924) (1.050.271.924)
Cancelamento de acgées préprias (3.091.695) 1.050.271.924 - (1.047.180.229) - -
Exercicio financeiro de equity swaps sobre acgées préprias - 472.125.919 - - - 472.125919
Dividendos atribuidos e pagos (Notas 12 e 16) - - - - (516.506.816) (516.506.816)
Spin-off da PT Multimédia - - - - (405.328.608) (405.328.608)
Componente de capital dos empréstimos por obrigagées convertiveis - - - - 57.145.442 57.145.442
Aplicagdo de resultados a reserva legal - - 3.086.213 - (3.086.213) -
Resultado reconhecido directamente no capital préprio - - - - 391.640.857 391.640.857
Resultado reconhecido na demonstracdo dos resultados - - - - 741.859.736 741.859.736
Saldo em 31 de Dezembro de 2007 30.774.000 (323.178.913) 6.773.139 3.091.695 1.620.761.976 1.338.221.897
Aquisicdo de acgbes proprias através de equity swaps - (731.092.941) - - - (731.092.941)
Reserva de acgdes proprias - - - 711.917.017 (711.917.017) -
Cancelamento de acg6es proprias (2.496.145) 711.917.017 - (709.420.872) - -
Dividendos pagos (Notas 12 e 16) - - - - (533.200.884) (533.200.884)
Resultado reconhecido directamente no capital préprio - - - - 77.508.475 77.508.475
Resultado reconhecido na demonstracdo dos resultados - - - - 252.915.736 252.915.736
Saldo em 30 de Junho de 2008 28.277.855 (342.354.837) 6.773.139 5.587.840 706.068.286 404.352.283

Em cumprimento da deliberacdo aprovada na Assembleia Geral Anual de 27 de Abril de 2007, e no &mbito da execucdo do
programa de recompra de acgdes proprias, em 24 de Marco de 2008, a Portugal Telecom reduziu o seu capital social no
montante de 2.496.145 euros, através do cancelamento de 83.204.823 ac¢des préprias com um valor de 711.917.017 euros.
Estas acges tinham sido anteriormente adquiridas através de equity swaps (das quais 14,6 milhdes de accbes contratadas em
2007 e 68,6 milhdes de accdes contratadas no primeiro trimestre de 2008) que foram exercidos fisicamente anteriormente ao
cancelamento das acgdes préprias. Como resultado desta operacdo, o capital social da Portugal Telecom passou a ser

equivalente a 28.277.855 euros, representado por 942.595.177 ac¢es, ao valor nominal de trés céntimos por acgao.

Durante o exercicio de 2007 e o primeiro semestre de 2008, os movimentos ocorridos na rubrica de “Acgdes préprias” foram

como segue:
Nimero de Valor Descontos e Valor contabilistico
accoes nominal prémios Valor por acgdo

Saldo em 31 de Dezembro de 2006 20.640.000 7.224.000 180.388.393 187.612.393 9,09
Contratagdo de equity swaps sobre acgoes préprias 63.412.972 1.902.389 605.790.050 607.692.439

Compras de acgoes préprias 103.056.500 3.091.695 1.047.180.229 1.050.271.924

Cancelamento de acgées préprias (Nota 18) (103.056.500) (3.091.695) (1.047.180.229) (1.050.271.924)

Exercicio financeiro de equity swaps sobre ac¢des préprias (48.810.043) (1.464.301) (470.661.618) (472.125.919)

Alteracéo do valor nominal de cada accao - (6.604.800) 6.604.800 -

Saldo em 31 de Dezembro de 2007 35.242.929 1.057.288 322.121.625 323.178.913 9,17
Contratagdo de equity swaps sobre acgGes préprias 89.199.717 2.675.992 728.416.949 731.092.941

Cancelamento de acgées proprias (Nota 18) (83.204.823) (2.496.145) (709.420.872) (711.917.017)

Saldo em 30 de Junho de 2008 41.237.823 1.237.135 341.117.702 342.354.837 8,30
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16. Demonstracao dos fluxos de caixa

(a)

(b)

(c)

(d)

A rubrica "Pagamentos relativos a impostos indirectos, taxas e outros” inclui essencialmente pagamentos relacionados
com despesas registadas na demonstracdo de resultados na rubrica “Impostos indirectos”, e ainda, pagamentos de Imposto

sobre o Valor Acrescentado (IVA) em Portugal.

Estas rubricas incluem essencialmente pagamentos em numerdrio decorrentes de novas aplicacdes de tesouraria de curto
prazo e recebimentos de aplicagdes de tesouraria de curto prazo vencidas. Os recebimentos liquidos ascenderam a
776.896.300 euros e 646.806.884 euros nos semestres findos em 30 de Junho de 2008 e 2007, respectivamente. Os
recebimentos liquidos ocorridos no primeiro semestre de 2008, os quais explicam a redugdo da rubrica de balango
“Investimentos de curto prazo”, estdo essencialmente relacionados com a aquisicdo de ac¢des préprios pelo montante de
711.917.017 euros.

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2008 e 2007, os recebimentos provenientes de investimentos financeiros foram

como segue:
2008 2007
Banco Best (i) 16.000.000 -
BES (Nota 8) - 110.318.600
TV Cabo Macau - 3.108.957
Outras 870.261 1.870.675
16.870.261 115.298.232

(i) Esta rubrica corresponde ao montante recebido proveniente da alienagdo do investimento desta empresa associada, na sequéncia da

qual foi apurada uma mais-valia de 9.045.300 euros que foi incluida na rubrica “Ganhos em empresas associadas, liquidos”.

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2008 e 2007, os recebimentos provenientes de dividendos foram como segue:

2008 2007
CT™M 6.539.395 6.317.727
Paginas Amarelas 2.008.000 2.421.835
Unitel (i) - 26.643.093
Banco Espirito Santo - 2.632.000
Outras 583.635 12.165
9.131.030 38.026.820

(i) Esta rubrica refere-se aos dividendos recebidos da Unitel em Janeiro de 2007 relativos aos resultados de 2005.

No primeiro semestre de 2007, a rubrica "Outros recebimentos de actividades de investimento” inclui essencialmente um
montante de 94.477.028 euros relacionado com o exercicio financeiro dos equity swaps sobre ac¢des da PT Multimédia
(Nota 8) e um montante de 31.247.010 euros relacionado com o exercicio financeiro de equity swaps sobre ac¢bes

préprias (Nota 8).

No primeiro semestre de 2008, a rubrica “Pagamentos respeitantes a investimentos financeiros” inclui essencialmente um

montante de 156.045.756 euros relacionado com a aquisicdo da Telemig, o qual é composto da seguinte forma:

Montante pago pela aquisicdo inicial de controlo (Nota 2) 224.834.831
Montante pago nas ofertas publicas de aquisicdo (Nota 2) 102.014.801
Caixa e equivalentes de caixa da Telemig em 1 de Abril de 2008 (Nota 2) (170.803.876)

156.045.756

Estas rubricas incluem essencialmente a renovacéo regular de papel comercial e outros empréstimos bancarios.

No primeiro semestre de 2008, os recebimentos de novos empréstimos obtidos, liquidos dos reembolsos de empréstimos
obtidos, ascenderam a 438.069.573 euros, e incluem essencialmente: (i) 149 milhées de euros relativos ao empréstimo
obtido pela Vivo junto do BNDES (Nota 14); (ii) 149 milhées de euros relativos ao aumento do nivel de utilizagdo do
programa de papel comercial (Nota 14); e (iii) 90 milhées de euros relacionados com o empréstimo obtido pela Portugal

Telecom junto do Banco Europeu de Investimento (Nota 14).
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No primeiro semestre de 2008, os reembolsos de empréstimos obtidos, liquidos dos recebimentos de novos empréstimos
obtidos, ascenderam a 641.030.987 euros, e estdo relacionados essencialmente com a reducdo do nivel de utilizacdo do
programa de papel comercial de 749.411.565 euros em 31 de Dezembro de 2006 para 239.848.676 euros em 30 de Junho
de 2007.

(h) Nos semestres findos em 30 de Junho de 2008 e 2007, os pagamentos de dividendos foram realizados pelas seguintes

entidades:

2008 2007
Portugal Telecom (Notas 16 e 19) 533.200.884 516.506.816
Vivo 8.951.669 -
Cabo Verde Telecom 3.222.356 4.869.879
MTC - 5.513.324
Timor Telecom - 896.046
Outras 62.249 1.228.966

545.437.158 529.015.031

17. Partes relacionadas

a) Empresas associadas e conjuntamente controladas

Os saldos em 30 de Junho de 2008 e 31 de Dezembro de 2007 e as transac¢bes ocorridas durante os semestres findos em 30 de
Junho de 2008 e 2007 entre a Portugal Telecom e as empresas associadas e conjuntamente controladas (na parcela referente

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

Empréstimos concedidos Contas a receber Contas a pagar
Empresa 30 Jun 2008 31 Dec 2007 30 Jun 2008 31 Dec 2007 30 Jun 2008 31 Dec 2007
Vivo - - 21.147.864 23.466.477 120.326 92.701
Outras empresas internacionais:
Unitel (i) 317.178 339.651 63.254.919 7.559.522 5.570.445 2.708.033
Médi Télécom 73.559.899 72.112.464 4.064.690 6.850.319 277.796 1.604.300
CT™M - - 1.044.568 120.081 91.199 84.702
Multitel 918.459 918.459 3.675.308 3.514.930 150.431 180.935
Outras 67.487 72.269 1.634.066 2.899.320 229.279 2.758.448
Empresas nacionais:
Paginas Amarelas - - 3.750.075 10.974.342 30.836.343 43.817.942
PT-ACS - - 5.802.329 1.618.869 358.256 341.132
Sportinveste Multimédia 35.112.655 35.318.668 478.556 320.422 - -
Caixanet - - 5.497.407 3.233.842 - -
Outras 6.361.945 6.268.061 15.159.704 8.500.482 2.349.011 897.876
116.337.623 115.029.572 125.509.486 69.058.606 39.983.086 52.486.069

(i) Em 30 de Junho de 2008, esta rubrica inclui dividendos a receber da Unitel no montante de 51 milhdes de euros relativos aos resultados

de 2007.
Custos Receitas Juros cobrados

Empresa 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Vivo - - 31.830.823 26.838.849 - -
Outras empresas internacionais:

Unitel 4.494.437 3.742.174 7.678.299 6.777.850 10.307 13.159

Médi Télécom 1.600.805 3.855.931 5.679.283 5.398.855 1.490.194 1.395.088

CT™ 66.960 134.923 1.036.159 169.920 - -

Multitel - - 170.192 190.871 - -

Outras 896.399 1.060.124 1.051.734 1.223.467 - -
Empresas nacionais:

Paginas Amarelas 32.949.876 28.793.607 1.454.935 1.170.967 - -

PT-ACS 2.495.289 5.074.908 352.468 142.218 - -

Sportinveste Multimédia 523.754 386.885 91.131 54.131 - -

Caixanet - 255.407 5.829.239 4.638.322 - -

Outras 599.340 540.881 12.384.602 5.891.056 270.475 140.838

43.626.860 43.844.840 67.558.865 52.496.506 1.770.976 1.549.085
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Os termos dos acordos comerciais celebrados pela Portugal Telecom e empresas subsididrias com as empresas supra
mencionadas sdo substancialmente idénticos aos que normalmente seriam contratados, aceites e praticados entre entidades
independentes em operagbes comparaveis. As actividades desenvolvidas no ambito desses acordos comerciais incluem
essencialmente:
—  Prestacgdo de servigos de call centerpor parte da Mobitel a Vivo;
—  Custos suportados pela PT Comunicagdes relacionados com os servicos prestados pela Paginas Amarelas no ambito
do contrato existente entre estas duas empresas, ao abrigo do qual a Paginas Amarelas é responsavel por produzir,
publicar e distribuir as listas telefénicas da PT Comunicagdes, e também por vender espago publicitério nas listas

telefdnicas;

b) Accionistas

Alguns dos principais accionistas da Portugal Telecom sdo instituicdes financeiras com as quais sdo estabelecidos acordos
comerciais no normal curso da actividade. Adicionalmente, a Visabeira (empresa que presta servicos ao negécio de rede fixa) e
a Controlinveste (empresa de media) também sdo accionistas da Portugal Telecom. As transaccbes ocorridas durante o
semestre findo em 30 de Junho de 2008 e os saldos nessa data com os principais accionistas da Portugal Telecom sdo como

segue (incluindo IVA):

Vendas e Fornecimentos
servicos e servicos
prestados pela  prestados a

Portugal Portugal Juros obtidos Contas a Contas a
Empresa Telecom Telecom liquidos receber pagar
Caixa Geral de Depdsitos 20.105.095 1.977.640 5.307.708  17.602.319 122.559
Visabeira 13.551.652 34.067.933 - 12.097.609  27.211.195
BES 13.117.255 10.666.659 7.607.558 4.296.256 337.783
Controlinveste 58.531 1.706.100 - 99.762 24.200

46.832.533 48.418.332 12.915.266  34.095.946  27.695.737

Os termos e condi¢des dos acordos comerciais celebrados entre a Portugal Telecom e os seus accionistas sdo idénticos aos que
normalmente seriam contratados, aceites e praticados entre entidades independentes em operacdes compardveis. As
actividades desenvolvidas no ambito desses acordos comerciais respeitam essencialmente a prestacdo de servicos de

consultoria financeira e seguros por parte das institui¢des 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 Telefénica, e esta pode adquirir até 10% do capital da Portugal Telecom.

Em 30 de Junho de 2008, a Telefénica detém 9,96% do capital social da Portugal Telecom.

A Portugal Telecom estabeleceu um Shareholders’ Agreement com a Telefdnica que regula a gestdo da Vivo e mantém acordos
comerciais com algumas empresas da Telefdnica relativamente a reparticdo do trafego internacional, que sdo substancialmente

idénticos aos praticados com outros operadores.

c) Outros

As remuneragdes auferidas pelos administradores executivos e ndo executivos da Portugal Telecom nos semestres findos em 30

de Junho de 2008 e 2007, as quais sdo estabelecidas pela Comissdo de Vencimentos, foram as seguintes:

2008 2007
Fixa Variavel Fixa Variavel
Administradores executivos 1.618.939 3.336.953 2.096.176 6.393.969
Administradores ndo executivos 613.624 - 309.435 -
Conselho Fiscal 402.857 - 417.775 -
2.635.420 3.336.953 2.823.386 6.393.969
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A componente variavel das remuneragdes auferidas pelo Conselho de Administragdo no primeiro semestre de 2007 inclui

prémios de cardcter extraordindrio propostos por accionistas de referéncia e aprovados pela Comissdo de Vencimentos.

Em complemento da politica de remuneracdo acima referida, os administradores executivos tém direito a um conjunto de
regalias que sdo 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 pensées da PT Comunicagoes.

Dois dos administradores ndo executivos da Portugal Telecom, sdo também gerentes da “Heidrick & Struggles - Consultores de
Gestdo, Lda”, a qual no curso normal das suas operagdes, prestou servicos de consultoria a Portugal Telecom durante o primeiro

semestre de 2008 no montante de aproximadamente 0,8 milhGes de euros.

18. Eventos subsequentes

Em 7 de Julho de 2008, a TMN foi notificada pelo ICP-ANACOM, regulador portugués das telecomunicagdes, da decisdo relativa
a especificacdo da obrigacdo de controlo de precos no ambito dos mercados grossistas de terminacdo de chamadas de voz em
redes mdveis individuais. Esta decisdo estabelece uma reducéo significativa dos precos maximos a aplicar pelos operadores

mdveis com poder de mercado significativo na terminacdo de chamadas de voz, nos seguintes termos:

TMN/
Vodafone Optimus
15 de Julho de 2008 0,080 0,096
1 de Outubro de 2008 0,075 0,090
1 de Janeiro de 2009 0,070 0,084
1 de Abril de 2009 0,065 0,078
1 de Julho de 2009 0,065 0,072
1 de Outubro de 2009 0,065 0,065

Em 15 de Julho de 2008, a Vivo langou as ofertas publicas obrigatdrias para a aquisicdo da totalidade das ac¢ées no mercado da

Telemig Celular Participagdes e da Telemig Celular (Nota 2).

Em 25 de Julho de 2008, a Portugal Telecom concluiu o programa de recompra de ac¢des préprias no montante total de 2,1
bilies de euros, o qual estava a ser executado desde Marco de 2007. No ambito deste programa, a Portugal Telecom adquiriu
no mercado um total de 232.344.000 acgbes préprias, incluindo (1) 103.056.500 ac¢bes canceladas em Setembro de 2007
(Nota 15), (2) 83.204.823 acgdes canceladas em Margo de 2008 (Nota 15), (3) 20.597.823 acgbes no ambito de equity swaps
contratados no segundo trimestre de 2008 e reconhecidos como ac¢des préprias em 30 de Junho de 2008, e (4) 25.484.854

acgdes relacionadas com equity swaps contratados em Julho de 2008 com um nocional de 179 milhées de euros.
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Participagées qualificadas

Nos termos da alinea e) do n°1 do artigo 8° do Regulamento n°® 4/2004 da CMVM, presta-se a seguinte informagdo quanto as

participacdes qualificadas detidas por terceiros no capital social da PT, que haviam sido comunicadas a sociedade até a data do

presente relatdrio:

A Brandes Investments Partners, I.P. detém indirectamente, através dos seus clientes, um total de 96.848.326 accGes da PT,

equivalente a 10,27% do capital social e dos direitos de voto na PT.

A Telefénica, S.A. detém um total de 80.591.894 ac¢bes da PT, representando 8,55% 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 relacdo
de dominio ou de grupo com a Telefénica) detém, respectivamente, um total de 7.994.250 e 5.329.500 ac¢bes da PT,
equivalentes a 0,85% e 0,57% do capital social e dos direitos de voto na PT. Em termos globais, a participacdo qualificada

da Telefénica na PT ascende a 93.915.644 ac¢des, correspondente a 9,96% do capital social e dos direitos de votos.

O Grupo Banco Espirito Santo (“BES”) detém directa e indirectamente 8,88% 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 CVM:

Entidades N° accoes
Banco Espirito Santo, S.A. 59.673.605
Fundo de Pensdes do BES 11.676.001
Empresas que se encontram em relacdo de dominio ou de grupo com o BES 4.218
Membros dos érgdos de administracao e fiscalizacdo do BES 60.318
Acgdes detidas por titulares de direito de voto que celebraram com o BES acordo

para o seu exercicio 12.280.829
Total 83.694.971

O Grupo Caixa Geral de Depésitos (“CGD") detém directa e indirectamente 6,93% do capital social e dos direitos de voto

na PT. No quadro seguinte apresenta-se a participagdo da CGD calculada nos termos do n°1 do artigo 20° do CVM:

Entidades N° accoes
Caixa Geral de Dep6sitos, S.A. 55.251.151
Companhia de Seguros Fidelidade - Mundial, S.A. 9.589.916
Império Bonanga - Companhia de Seguros, S.A. 17.455
Fundo de Pensées da CGD 483.246
Total 65.341.768

A Ongoing Strategy Investments, SGPS, S.A. (“Ongoing”, empresa detida em 99,99% pela Senhora Dona Isabel Maria Alves
Rocha dos Santos), detém um total de 22.600.000 accbes da PT, correspondente a 2,40% 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) detém um total de 37.804.969 accbes da PT, correspondente a 4,01% do capital social e dos direitos de voto na
PT. Em termos globais, a participagdo qualificada da Ongoing e respectiva accionista maioritdria na PT ascende a um total

de 60.404.969 accbes, representativas de 6,41% do capital social e dos direitos de voto.

A Telefénos de México, S.A. de C.V. (Telmex) detém directa e indirectamente, nos termos do n°1 do artigo 20° do CVM,

um total de 23.714.000 ac¢des da PT, correspondente a 2,52% do capital social e dos direitos de voto na PT.
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e O Grupo Fidelity detém, através da FMR Corp. e da Fidelity International Limited, um total de 23.592.185 ac¢bes da PT,

equivalente a 2,50% do capital social e dos direitos de voto na PT.

e O Grupo Visabeira SGPS, S.A. (“Grupo Visabeira”, empresa detida em 83,52% pelo Senhor Engenheiro Fernando Campos
Nunes) detém um total de 11.523.213 acgbes da PT, correspondente a 1,22% 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 é detida em 100% pela Visabeira Servicos, SGPS, S.A., que por sua vez é detida em 100% pelo
Grupo Visabeira) detém um total de 11.144.260 acgbes da PT, correspondente a 1,18% 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

ascende a um total de 22.667.473 accdes, representativas de 2,40% do capital social e dos direitos de voto.

e O Grupo Credit Suisse detém directa e indirectamente 2,22% do capital social e dos direitos de voto na PT. No quadro

seguinte apresenta-se a participacdo do Credit Suisse calculada nos termos do n°1 do artigo 20° do CVM:

Entidades N° accoes
Credit Suisse International 12.471.086
Credit Suisse Securities (Europe) Ltd 7.657.830
Credit Suisse Securities (USA) LLC 659.500
Credit Suisse Private Banking 157.307
Total 20.945.723

O Grupo Barclays detém directa e indirectamente 2,20% do capital social e dos direitos de voto na PT. No quadro seguinte

apresenta-se a participacdo do Grupo Barclays calculada nos termos do n°1 do artigo 20° do CVM:

Entidades N° accoes
Barclays Capital Securities Ltd 20.481.905
Barclays Bank Plc. 108.374
Barclays Global Investors Canada Ltd 73.106
Barclays Capital Inc. 64.9187
Total 20.728.302

O Deutsche Bank AG detém, em conjunto com entidades com as quais se encontra em relagdo de dominio ou de grupo,

2,19% do capital social e dos direitos de voto na PT. No quadro seguinte apresenta-se a participacdo do Deutsche Bank AG

calculada nos termos do artigo 16° do CVM:

Entidades N° accoes
Deutsche Bank AG 16.932.306
Deutsche Bank Trust Company Americas 14.471
Deutsche Bank Asset Management Investmentgesellschaft mbH 36.828
Deutsche Asset Management (Japan) Limited 345
Deutsche Investment Management Americas Inc 105.119
DWS Investment GmbH 3.555.011
DWS Investments SA, Luxembourg 7.706
Tilney Investment Management 11.000
Total 20.662.786
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e A Controlinveste Comunicagées, SGPS, S.A. (dominada pela Olivedesportos — Publicidade, Televisdo e Media, S.A. que é
dominada pela Sportinveste, SGPS, S.A. que, por sua vez, é dominada pela Controlinveste, SGPS, S.A., e que, por sua vez, é
dominada pelo Senhor Joaquim Francisco Alves Ferreira de Oliveira) detém um total de 20.421.247 acgbes da PT,

correspondente a 2,17% do capital social e dos direitos de voto na PT.

e A Taube Hodson Stonex Partners LLP detém indirectamente, em nome dos seus clientes que sdo fundos institucionais, um

total de 19.401.182 acgdes da PT, equivalente a 2,06% do capital social e dos direitos de voto na PT.

Participacdes nos termos do artigo 447° do Cédigo das Sociedades Comerciais

Nos termos e para os efeitos do artigo 447° do Cddigo das Sociedades Comerciais, presta-se a seguinte informagado quanto as
participacdes financeiras detidas pelos membros dos dérgdos de administracdo e de fiscalizacdo da PT, a data do presente

relatério:

Orgao de administracio

- Henrique Granadeiro, Presidente do Conselho de Administracdo e da Comissao Executiva, é titular de 150 acgdes da PT.
- Zeinal Bava, Vice-Presidente, € titular de 63.161 acgdes da PT. O c6njuge é titular de 75 acgdes da PT.

- Luis Pacheco de Melo, Administrador, é titular de 45 accbes da PT.

- Antodnio Caria, Administrador, é titular de 486 accGes da PT.

- Rui Pedro Soares, Administrador, é titular de 50 ac¢Ges da PT.

- Santiago Fernandez Valbuena, Administrador, é titular de 100 ac¢bes da PT.

- José Maria Alvarez-Pallete Lépez, Administrador, é titular de 100 acgées da PT.

- Joaquim Goes, Administrador, é titular de 2.437 acgbes da PT.
- Amilcar de Morais Pires, Administrador, é titular de 2.146 accdes da PT.
- Francisco Marques Bandeira, Administrador, é titular de 483 ac¢bes da PT.

- Jorge Tomé, Administrador, ndo € titular de quaisquer acgdes da PT nem de outras sociedades que com ela se encontram

em relagdo de dominio ou de grupo.

- Nuno de Almeida e Vasconcellos, Administrador, é titular de 9.890 ac¢des da PT. A Ongoing, na qual Nuno de Almeida e

Vasconcellos exerce a funcdo de Presidente do Conselho de Administracdo, detém um total de 22.600.000 ac¢ées da PT.

Adicionalmente, a Insight (detida em 99,99% pela Ongoing) detém um total de 37.804.969 acc¢bes da PT.
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Rafael Mora Funes, Administrador, ndo é titular de quaisquer accées da PT nem de outras sociedades que com ela se

encontram em relagdo de dominio ou de grupo, sendo o conjuge titular de 501 acgdes da PT.

Jodo de Mello Franco, Administrador, e cénjuge sao titulares de 13.308 acgdes da PT.

Thomaz Paes de Vasconcellos, Administrador, ndo é titular de quaisquer acgdes da PT nem de outras sociedades que com

ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo.

José Xavier de Basto, Administrador, ndo é titular de quaisquer ac¢des da PT nem de outras sociedades que com ela se

encontram em relagdo de dominio ou de grupo.

Franquelim Alves, Administrador, ndo € titular de quaisquer acgées da PT nem de outras sociedades que com ela se

encontram em relacdo de dominio ou de grupo.

Gerald McGowan, Administrador, ndo é titular de quaisquer ac¢des da PT nem de outras sociedades que com ela se

encontram em relagdo de dominio ou de grupo.

Francisco Pereira Soares, Administrador, ndo é titular de quaisquer ac¢es da PT nem de outras sociedades que com ela se

encontram em relacdo de dominio ou de grupo.

Fernando Soares Carneiro, Administrador, ndo é titular de quaisquer ac¢des da PT nem de outras sociedades que com ela se

encontram em relagdo de dominio ou de grupo;

Luis de Azevedo Coutinho, Administrador, ndo é titular de quaisquer acgdes da PT nem de outras sociedades que com ela se

encontram em relacdo de dominio ou de grupo.

Orgio de fiscalizagdo

Pedro Matos Silva, Revisor Oficial de Contas efectivo, ndo é titular de quaisquer ac¢des da PT nem de outras sociedades que

com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo.

Mario Gomes, Revisor Oficial de Contas suplente, ndo € titular de quaisquer ac¢ées da PT nem de outras sociedades que

com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo.
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Relatério de auditoria
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RELATORIO DE REVISAQ LIMITADA ELABORADO POR AUDITOR REGISTADO NA
CMVM SOBRE INFORMACAO SEMESTRAT CONSOLIDADA

Introducio

1. Nos termos do Cédigo dos Valores Mobilidrios, apresentamos o nosso Relatorio de Revisédo
Limitada sobre a informag¢#o financeira consolidada do semestre findo em 30 de Junho de
2008, da Portugal Telecom, SGPS, S.A. (“Empresa”) e suas subsidiarias, incluida no relatério
de gesto, no balango consolidado (que evidencia um total de 13.346.819.437 Euros e capitais
préprios de 1.367.341.276 Euros, incluindo um resultado liquido consolidado atribuivel aos
accionistas da Empresa de 252.915.736 BEuros), nas demonstragdes consolidadas dos resultados
por naturezas, dos fluxos de caixa e dos ganhos e perdas reconhecidos do semestre findo
naquela data e no correspondente anexo.

2. As quantias das demonstra¢Ses financeiras, bem como as da informag&o financeira adicional,
sdo as que constam dos registos contabilisticos. :

Responsabilidades

3. E da responsabilidade do Conselho de Administraggo: (i) a preparagdo de informagao
financeira consolidada que apresente de forma verdadeira e apropriada a posi¢éo financeira do
conjunto das empresas incluidas na consolidag#o, o resultado consolidado das suas operagdes,
os ganhos e perdas reconhecidos e os seus fluxos de caixa consolidados; (ii) que a informagdo
financeira histérica, seja preparada de acordo com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas na Unifio Europeia (“IAS/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
adopc¢do de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manuteng@o de um sistema de
controlo interno apropriado; e (v) a informagéo de qualquer facto relevante que tenha
influenciado a sua actividade, posig&o financeira ou resultados.

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

trabalho.

A expressdo Deloitte refere-se a uma ou vérias sociedades que operam ao abrigo de um acordo com a Deloitte Touche Tohmatsu, uma Swiss Verein, bem como as suas respectivas representadas e
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responsagi[idade isolada ou solidaria pelos actos ou omissdes de qualquer das outras sociedades membro. Cada uma das sociedades membro € uma entidade legal e separada que opera sob a
marca “Deloitte”, "Deloitte & Touche", “Deloitte Touche Tohmatsu" ou outros nomes relacionados.
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Ambito

5. O trabalho a que procedemos teve como objectivo obter uma seguranga moderada quanto a se a
informacdo financeira anteriormente referida esté isenta de distor¢Ges materialmente
relevantes. O nosso trabalho foi efectuado com base nas Normas Técnicas e Directrizes de .
Revisfo/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 assergdes constantes da informagéo financeira
consolidada; (ii) a adequago das politicas contabilisticas adoptadas, tendo em conta as
circunstincias e a consisténcia da sua aplicaggo; (iii) a aplicabilidade do principio da
continuidade; (iv) a apresentagéo da informagéo financeira consolidada; e (v) se, para os

_ aspectos materialmente relevantes, a informag#o financeira consolidada ¢ completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita em conformidade com o exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobiliérios.

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

7. Entendemos que o trabalho efectuado proporciona uma base aceitavel para a emissdo do
presente relatério de reviséo limitada sobre a informagéo semestral consolidada.

Parecer

8. Com base no trabalho efectuado, o qual foi executado tendo em vista a obtengéo de uma
seguran¢a moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a
informacéo financeira consolidada do semestre findo em 30 de Junho de 2008, referida no
paragrafo 1, da Portugal Telecom, SGPS, S.A. e suas subsidiérias, ndo esteja isenta de
distorgdes materialmente relevantes que afectem a sua conformidade com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na Unifio Europeia, para efeitos de
relato financeiro intercalar (IAS 34 — Relato Financeiro Intercalar), aplicadas de forma
consistente com o exercicio anterior, com excepcio da alteracéo referida no paragrafo 9 e que,
nos termos das defini¢Ges incluidas nas directrizes mencionadas no paragrafo 5, néo seja
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Enfase

9. Conforme referido na Nota 3 do anexo as demonstragdes financeiras consolidadas, a Empresa
adoptou, com inicio em 30 de Junho de 2008, a politica contabilistica de registar pelo justo
valor os iméveis afectos 3 sua actividade, cujo impacto consistiu em aumentar o activo, o
passivo e os capitais proprios naquela data nos montantes de, aproximadamente,

208.133.000 Euros, 55.155.000 Euros e 152.978.000 Euros, respectivamente.

Lisboa, 1 de Agosto de 2008

ool

DELOITTE & ASSOCIADOS, SROC S.A.
Representada por Manuel Maria Reis Boto
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Glossario

ADR

ADSL

ARPU

Capex
Cash flow

Cash flow
operacional

CCPU
CDMA

CRM

Custos de
curtailment

EBITDA

Euronext ou

Euronext Lisbon

Free cash flow

Gearing

Goodwill

GSM

HDTV

IAS/IFRS

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

Asymmetric Digital Subscriber Lines. Tecnologia que permite a transmissdo 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 corpéreo 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 +/-
provisdes ndo monetdrias.

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

Code Division Multiple Access. Tecnologia de interface para redes mdveis 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 reducdo de efectivos.

Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation. Resultados operacionais
antes de amortizacées. EBITDA = resultado operacional + amortizagdes.

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

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

Gearing = divida liquida / (divida liquida + capital préprio).
Goodwill é o montante em excesso que resulta do facto do custo de aquisicdo de um

activo ser superior ao seu valor contabilistico.

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

High Definition Television. Transmissdo do sinal de televisdo com uma resolu¢do maior
do que os formatos tradicionais.

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

ISP
Margem EBITDA
MMS

MOU

NYSE
Oferta triple-play

Pay to basic ratio

POC
PSTN

RDIS

Resultado operacional

SARC

SEC
SMS

VoD
3G

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

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

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

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

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

New York Stock Exchange. Bolsa de Valores de Nova lorque.
Oferta integrada de servicos de voz, televisdo e Internet.

Pay to basic ratio. Racio que representa a percentagem do nimero total de subscri¢des
dos servigos premium em relagdo ao nimero total de clientes de TV por subscrigao.

Plano Oficial de Contabilidade.

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

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 antes de resultados financeiros e impostos + custos
do programa de reducdo de efectivos + menos (mais) valias na alienagdo de imobilizado
+ outros custos liquidos.

Subscriber Acquisition and Retention Cost. Custos de aquisicdo e de retencdo por
cliente. SARC = (70% dos custos de marketing e de publicidade + comissbes +
subsidios) / (adig6es brutas + upgrades).

Securities and Exchange Commission. Regulador americano para o mercado de capitais.

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

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

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

Presidente do Conselho de Administracao Presidente da Comissao Executiva Administradores nao executivos
Henrique Granadeiro Zeinal Bava Santiago Fernadndez Valbuena
Administradores executivos José Marfa Alvarez-Pallete Lépez
Luis Pacheco de Melo Joaquim Goes
Anténio Caria Amilcar de Morais Pires
Rui Pedro Soares Francisco Marques Bandeira
Jorge Tomé

Nuno de Almeida e Vasconcellos
Rafael Mora Funes

Jodo de Mello Franco

Thomaz Paes de Vasconcellos
José Xavier de Basto

Franquelim Alves

Gerald McGowan

Francisco Pereira Soares
Fernando Soares Carneiro

Luis de Azevedo Coutinho
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Indicadores-chave

Destaques financeiros consolidados milhdes de euros

1508 1507 A 08/07
Receitas operacionais 3.250,1 2.955,8 10,0%
Custos operacionais, excluindo amortizagdes 2.079,1 1.809,0 14,9%
EBITDA @ 11711 1.146,8 2,1%
EBITDA, excluindo PRBs @ 1.192,9 1.129,5 5,6%
Resultado operacional @ 561,5 606,2 (7,4%)
Resultado liquido 2529 429,1 (41,1%)
Resultado lig., excluindo impactos extraordinarios “ 300,5 336,8 (10,8%)
Capex @ 358,4 298,5 20,1%
Capex em % das receitas operacionais (%) 11,0 10,1 0,9pp
EBITDA, excluindo PRBs menos Capex 834,5 831,0 0,4%
Cash flow operacional 716,9 629,7 13.8%
Divida liquida 5.800,0 4.280,4 35,5%
Resp. ndo financ. liq. de impostos com ben. de reforma 1.107,1 905,3 22,3%
Margem EBITDA (%) © 36,0 38,8 (2.8pp)
Divida liquida / EBITDA (x) @ 2.5 1,9 0,6x
EBITDA / juros liquidos (x) 10,1 12,6 (2,5x)
Resultado liquido por accao ® 0,27 0,37 (28,3%)
Resultado lig. por acgédo, excl. imp. extraordinérios “® 0,31 0,29 7,5%

(1) EBITDA = resultado operacional + amortizacdes. (2) EBITDA, excluindo PRBs = EBITDA + custos com beneficios de reforma. (3) 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. (4) Resultado liquido ajustado de varios
items extraordindrios. (5) Capex no 1508 exclui a aquisicdo de licencas 3G no Brasil (227 milhdes de euros). No 1507 o capex exclui 8 milhdes de euros relacionados com compromissos adicionais
nos termos da licenca UMTS. (6) Margem EBITDA = EBITDA / receitas operacionais. (7) Divida liquida a dividir pelo EBITDA. (8) O resultado liquido por ac¢do considera o resultado liquido, com e
sem impactos extraordinérios, subtraido dos custos relativos as obrigacdes convertiveis, a dividir pelo niimero de acgées diluidas.

Dados operacionais ¢ rede fixa

1508 1507 A 08/07
Acessos ('000) 4.156 4.342 (4,3%)
Acessos de retalho 3678 3.861 (4,7%)
PSTN/RDIS 2.894 3.146 (8,0%)
Linhas geradoras de trafego 2.700 2.833 (4,7%)
Pré-seleccdo 194 313 (38,0%)
ADSL retalho @ 667 715 (6,7%)
Clientes de TV 116 0 n.s.
Acessos de wholesale 478 481 (0,7%)
Lacetes locais desagregados 315 244 29,0%
Acessos ORLA 106 173 (38,6%)
ADSL wholesale 57 64 (11,3%)
Adigdes liquidas ('000) (20) (62) (67,0%)
Acessos de retalho (5) (147) (96,7%)
PSTN/RDIS (116) (171) (32,0%)
Linhas geradoras de trafego (72) (76) (4,6%)
Pré-seleccdo (44) (95) (53,9%)
ADSL retalho 16 30 (47,6%)
Clientes de TV 96 0 n.s.
Acessos de wholesale (16) 79 ns.
Lacetes locais desagregados 24 48 (51,0%)
Acessos ORLA (34) 31 ns.
ADSL wholesale (6) (1) ns.
RGU de retalho por acesso @ 1,27 1,23 3,5%
ARPU (euros) 30,1 30,2 (0,3%)
Voz 236 243 (3.0%)
Dados e outros 6,4 5.8 10,6%
Trafego total (milhGes de minutos) 5.944 6.364 (6,6%)
Trafego de retalho 2.505 2.659 (5,.8%)
Trafego de wholesale 3.439 3.705 (7.2%)
Trabalhadores 6.172 6.979 (11,6%)
(1) No 1508 inclui uma limpeza da base de dados de 103 mil clientes (relativa a clientes pré-pagos inactivos de banda larga), efectuada no final de 2007. (2) Acessos de retalho por linhas

PSTN/RDIS.
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Dados operacionais * mével Portugal ©

1508 1507 A 08/07

Clientes ('000) 6.485 5814 11,5%
Adigbes liquidas ('000) 223 110 102,6%
MOU (minutos) 114 118 (3,1%)
ARPU (euros) 18,5 19,4 (4,9%)
Cliente 14,9 15,5 (3.8%)
Interligacdo 32 3,5 (5,9%)
ARPM (céntimos euro) 16,2 16,5 (1.8%)
Dados em % das receitas de servico (%) 18,8 14,1 4,7pp
SARC (euros) 38,1 517 (26,4%)
Trabalhadores 1.140 1.126 1,2%

(1) Inclui subscritores MVNO.

Dados operacionais * mével Brasil

1508 1507 A 08/07
Clientes ('000) 40.435 30.241 33,7%
Quota de mercado (%) 304 284 2,0pp
Adicbes liquidas ('000) 2.965 1.187 149,7%
MOU (minutos) 86 76 13,4%
ARPU (reais) 29,1 29,9 (2,7%)
Cliente 16,7 16,5 0,9%
Interligacdo 12,3 13,2 (7.0%)
Dados em % das receitas de servico (%) 10,3 8,0 2,2pp
SARC (reais) 92,7 109,5 (15,3%)
Trabalhadores 8.232 5.494 49,8%
(1) Dados operacionais calculados de acordo com o GAAP brasileiro.
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Informacao adicional aos accionistas

Negociacao das accoes e ADRs

As ac¢bes 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 acgao ordindria.

Em 30 de Junho de 2008, o capital social da Empresa encontrava-se representado por 942.595.177
accoes com o valor nominal de 3 céntimos cada, estando cotadas em bolsa 942.594.677 ac¢des. Na
mesma data, o nimero de ADRs registados ascendia a 47.720.941, representando 5,1% do total do

capital social da PT.

Informacao bolsista

1508 1507
Em 30 de Junho
Capital social (euros) 28.277.855,31 33.865.695,00
Numero de ac¢bes 942.595.177 1.128.856.500
Cotacdo (euros) ™ 7,21 8,55
Capitalizagdo bolsista (milhées de euros) ™ 6.796 9.650
Cotagdes / transacgdes
Cotagdo méxima (euros) @ 9,45 8,90
Cotacdo minima (euros) ™ 6,90 7,94
Transacgbes em volume (milhdes de acgdes) 590 812
Transacg6es em valor (milhdes de euros) 4644 8.441
Peso no volume de transacgdes (Euronext Lisbon) 14,2% 16,3%
Variacgao anual
Portugal Telecom (15,7%) 8,4%
PSI-20 (33,5%) 40,8%
DJ Stoxx Telecom Europe (19.8%) 30,4%

(1) Cotacdes ajustadas pelo spin-off da PT Multimédia, concluido em Novembro de 2007.

Calendario financeiro 2008

28 Fevereiro
Resultados do exercicio de 2007

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

8 Maio
Resultados do primeiro trimestre de 2008

7 Agosto
Resultados do primeiro semestre de 2008

13 Novembro
Resultados dos primeiros nove meses de 2008
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Contactos

Relacdao com investidores

Nuno Vieira

Director de Relacdo com Investidores
Portugal Telecom

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

Tel: +351 21 500 1701

Fax: +351 21 500 0800

E-mail: nuno.t.vieira@telecom.pt

Accionistas, investidores, analistas e demais interessados podem solicitar os seus pedidos de

informacdes e esclarecimentos (relatérios e contas anuais e semestrais, form 20-F, press releases, etc.).

Banco depositario

The Bank of New York

ADR Division

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

Fax: +1212 571 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 publicagées e comunicagdes, bem como informagdes sobre os produtos, servicos e negécios 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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