Primeiros Nove Meses 2011
Press Release

3 de novembro de 2011




01

Comunicado

Portugal Telecom, SGPS, S.A.

Sociedade Aberta

Sede: Avenida Fontes Pereira de Melo, 40, Lisboa

Capital Social: 26,895,375 euros

Matriculada na Conservatoéria do Registo Comercial de Lisboa e
de Pessoa Coletiva n° 503 215 058

Lisboa, Portugal, 3 novembro 2011

Em resultado da transacdo da Vivo concluida em 27 de setembro de 2010, a PT ajustou as suas demonstragoes
financeiras de 2010, de forma a reconhecer a Vivo como operacdo descontinuada. Posteriormente, em resultado da
aquisicdo em 28 de margo de 2011 de uma participagao de 25,3% na Oi e de uma participacao de 14,1% na Contax,
a PT consolidou proporcionalmente os ativos e passivos dessas participagdes a partir de 31 de margo de 2011 e os
seus resultados desde 1 de abril de 2011. A partir do 3T11, a PT apresenta os seus negocios de telecomunicagoes
em Portugal, que incluem a rede fixa e a TMN, como um novo segmento operacional. Incluido neste novo formato
de reporting, a PT também apresenta as suas receitas por segmento de cliente que correspondem ao segmento
“Residencial”, ao segmento “Pessoal”, ao segmento “‘Empresas” e ao segmento “Servicos a prestadores (wholesale) e
outros”. As tabelas relativas aos anteriores segmentos operacionais da PT, a rede fixa e a TMN, sdo disponibilizadas
em Anexo para fins comparativos.

Nos 9M11, as receitas operacionais consolidadas ascenderam a 4416 milhdes de euros, enquanto o EBITDA
ascendeu a 1.654 milhdes de euros. A margem EBITDA consolidada atingiu 37,5% e a dos negdcios de
telecomunicagdes em Portugal atingiu 45,7%, um aumento de 1,3pp. O resultado liquido ascendeu a 333 milhées
de euros e o resultado liquido basico por agao foi de 0,39 euros. Nos 9M11, o capex foi de 704 milhdes de euros,
equivalente a 15,9% das receitas. O capex dos negocios de telecomunicacdes em Portugal ascendeu a 400 milhdes
de euros e foi direcionado, principalmente, para o investimento na implementacao de novas tecnologias e servicos,
nomeadamente para a rede de fibra ptica, para o servico de TV por subscricdo e para a troca de equipamentos 2G
por equipamentos LTE (4G). Nos 9M11, o EBITDA menos capex ascendeu a 950 milhdes de euros, enquanto nos
negdcios de telecomunicagdes em Portugal ascendeu a 592 milhdes de euros. Nos 9M11, o cash flow operacional
ascendeu a 894 milhdes de euros. O free cash flow, excluindo o pagamento relativo a aquisicdo dos investimentos
na Oi e na Contax e o impacto da consolidacdo proporcional do free cash flow destas empresas, aumentou para
591 milhdes de euros nos 9M11, face a 152 milhdes nos 9IM10, que exclui a primeira prestacdo recebida da
Telefénica pela transacdo da Vivo. Em 30 de setembro de 2011, excluindo a consolidagao proporcional da Oi e da
Contax, a divida liquida ajustada pelo montante recebido da Telefénica em 31 de outubro de 2011 e pelo efeito
fiscal relativo a transferéncia dos planos de pensdes regulamentares para o Estado Portugués, ascendeu a 4.151
milhdes de euros, a qual reflete o pagamento de dividendos no valor de 1.118 milhdes de euros em 3 de junho de
2011 (1,3 euros por acdo). Nos 9M11, o custo da divida liquida ascendeu a 2,4%, enquanto excluindo os juros
obtidos de determinados depdsitos em reais utilizados para concretizar a aquisicao da Oi, o custo da divida liquida
ascendeu a 3,4%. A posicdo de liquidez, excluindo a consolidacdo proporcional da Oi e da Contax e incluindo o
valor das disponibilidades de caixa, papel comercial, linhas de crédito e o montante recebido da Telefénica a 31 de
outubro de 2011, ascendeu a 5.524 milhdes de euros em 30 de setembro de 2011. Todas as maturidades e
compromissos estao integralmente financiados até ao final de 2013
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Tabela 1 _ Destaques financeiros consolidados ™ Milhées de euros

3T11 3T10 A10/11 9M11 9M10 A10/11
Receitas operacionais 1.747,0 952,2 83,5% 44158 2.792,6 58,1%
Custos operacionais @ 1.092,8 5703 91,6% 2.761,8 1.663,3 66,0%
EBITDA® 654,2 3819 713% 16540  1.1292 46,5%
Resultado operacional 2904 164,5 76,6% 6994 526,5 32,8%
Resultado liquido 1056 53532  (98,0%) 3335 56177 (941%)
Capex 28538 1814 57,5% 7038 4936 42,6%
Capex em % das receitas operacionais (%) 16,4 191 (2,7pp) 15,9 17,7 (1,7pp)
EBITDA menos Capex 368,5 2004 83,8% 950,3 635,6 49,5%
Cash flow operacional 369,0 2275 62,2% 893,8 4104 117,8%
Free cash flow © 1809 1300 39,2% 4977 1518  227,8%
Divida liquida ajustada © 6.314,5 7816 ns. 63145 7816 n.s.
Divida liquida ajustada exc. Oi e Contax © 4.150,5 7816 ns. 41505 7816 n.s.
Resp. nao fin. com benef. de reforma lig. de impostos 6584 1.118,0 (41,1%) 6584 1.118,0 (41,1%)
Margem EBITDA (%) 374 40,1 (2,7pp) 37,5 404 (30pp)
Divida liquida ajustada / EBITDA (x) © © 25 05 2,0x 25 03 2,2x
Divida liquida ajustada exc. Oi e Contax / EBITDA (x) 29 05 2,4x 29 03 2,6x
Resultado liquido poracéo 0,12 6,11 (98,0%) 039 6,41 (94,0%)
Resultado liquido por acéo diluido © 0,12 570  (97,9%) 0,38 600  (93,7%)

(1) No seguimento do investimento estratégico na Oi e na Contax em 28 de marco de 2011, a PT consolidou proporcionalmente os ativos e passivos dessas empresas na demonstragao da posicao financeira e
0s seus resultados a partir de 1 de abril de 2011. (2) Custos operacionais = despesas com pessoal + custos diretos + custos comerciais + outros custos operacionais. (3) EBITDA = resultado operacional + PRBs
+ amortizacoes. (4) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos com o programa de reducao de efetivos + menos (mais) valias na alienacéo de imobilizado + outros
custos (ganhos) liquidos. (5) Nos 9M11, esta rubrica exclui o pagamento relativo a aquisicao dos investimentos na Oi e na Contax (3.728 milhdes de euros), enquanto nos 9M10 exclui a primeira prestagao
relativa a transagao da Vivo (4.500 milhGes de euros). (6) A divida liquida em 30 de setembro de 2011 foi ajustada pelo montante a receber da Telefonica e pelo efeito fiscal relativo a transferéncia dos planos
de pensoes regulamentares para o Estado Portugués. (7) Margem EBITDA = EBITDA / receitas operacionais. (8) Para efeito deste racio, o EBITDA nos 9M11 foi ajustado de forma a reconhecer a contribuicao
proporcional da Oi e da Contax no 1T11 e no 4T10. (9) O resultado liquido por agao diluido considera o lucro liquido excluindo os custos relativos as obrigagdes convertiveis, dividido pelo nimero de agoes
diluidas.
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Demonstracao de resultados

Nos 9M11, as receitas operacionais consolidadas aumentaram 58,1% face aos 9M10, para 4416 milhdes de euros, o
que compara com 2.793 milhdes de euros nos 9M10, refletindo o impacto da consolidagao proporcional da Oi e da
Contax a partir de 1 de abril de 2011 (1.858 milhdes de euros), incluindo o negdcio da Dedic/GPTlI a partir de 1 de
julho de 2011, no seguimento da concluséo da troca da participagdo da PT neste negdécio por uma participacdo
adicional na Contax. Excluindo este efeito, as receitas operacionais consolidadas teriam diminuido 8,4% face aos
9M10 para 2.558 milhdes de euros nos 9M11, em resultado do decréscimo das receitas dos negdcios de
telecomunicagcdes em Portugal e da integracdo da Dedic/GPTI na Contax a partir de 1 de julho de 2011, e ndo
obstante o crescimento das receitas dos outros negdcios internacionais, nomeadamente da MTC na Namibia e da
Timor Telecom.

Tabela2 _Demonstracio dos resultados consolidados ™ Milhdes de euros
3T11 3T10 A10/11 9M11 9M10 A10/11

Receitas operacionais 1.747,0 952,2 83,5% 4.415,8 2.792,6 58,1%
Portugal @ 7310 789,3 (74%) 21736 23547 (7,7%)
Residencial 171,0 162,3 54% 5100 481,7 59%
Pessoal 1999 224,0 (10,8%) 574,8 6481 (11,3%)
Empresas 238,0 261,6 (9,0%) 736,7 8172 (9,9%)
Servicos a prestadores, outros e eliminacoes 1221 141,5 (13,7%) 3521 407,7 (13,6%)
Brasil- Oi 8014 0,0 n.s. 1.633,7 0,0 n.s.
Qutros e eliminacdes 2146 1629 31,8% 608,5 4379 39,0%
Custos operacionais ® 1.092,8 570,3 91,6% 2.761,8 1.663,3 66,0%
Custos com pessoal 284,0 163,7 73,4% 7433 470,6 58,0%
Custos diretos dos servicos prestados 2993 1374 117,9% 716,2 4128 73,5%
Custos comerciais 140,7 98,0 43,5% 3514 272,2 29,1%
Outros custos operacionais 368,9 171,2 115,5% 950,9 507,8 87,3%
EBITDA® 654,2 3819 71,3% 1.654,0 1.129,2 46,5%
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 14,3 17,8 (20,0%) 40,6 53,5 (24,0%)
Amortizagdes 349,6 199,6 751% 914,0 5493 66,4%
Resultado operacional ® 290,4 164,5 76,6%  699,4  526,5 32,8%
Outros custos (receitas) 11,8 100,5 (88,3%) 24,3 121,11 (79,9%)
Custos com o prog. de reducéo de efectivos, liquidos 08 1,6 (52,6%) 6,3 10,9 (41,6%)
Menos (mais) valias lig. na alienacdo de imobilizado 0,1 (1,8 n.s. (0,0 (1,0 (95,6%)
Qutros custos (ganhos) liquidos 109 100,7 (89,1%) 18,0 11,2 (83,8%)
Resultado antes de resultados fin. e impostos 278,6 64,0 n.s. 675,1 405,4 66,5%
Custos (ganhos) financeiros 88,6 98,8 (10,3%) 116,9 145,6 (19,8%)
Juros suportados (obtidos) liquidos 1182 56,9 107,5% 1994 1755 13,6%
Perdas (ganhos) em empresas associadas (46,6) 18,5 n.s. (169,1) (65,4) 158,7%
Qutros custos (ganhos) financeiros liquidos 17,1 23,3 (26,7%) 86,5 35,5 144,0%
Resultado antes de impostos 190,0 (34,8) n.s. 558,2 259,7 114,9%
Imposto sobre o rendimento (53,3) (37,6) 41,8% (155,1) (64,1) 141,8%
Resultado das operagoes continuadas 136,7 (72,4) n.s. 403,1 195,6 106,1%
Resultado das operacdes descontinuadas 0,0 5474,8 n.s. 0,0 5.551,5 n.s.
Resultado antes de interesses ndo controladores 136,7 5.402,4 (97,5%) 403,1 5.747,0 (93,0%)
Prejuizos (lucros) atribuiveis a int. ndo controladores (31,1) (49,2) (36,8%) (69,7) (129,3) (46,1%)
Resultado liquido consolidado 105,6 5.353,2 (98,0%) 333,5 5.617,7 (94,1%)

(1) No seguimento do investimento estratégico na Oi e na Contax em 28 de marco de 2011, a PT consolidou proporcionalmente os resultados dessas empresas desde 1 de abril de 2011. (2) As operagdes de
telecomunicagées em Portugal incluem os anteriores segmentos da rede fixa e TMN. Esta rdbrica inclui o impacto da redugao das taxas de terminacdo movel (MTR) reguladas. Na TMN, o impacto foi de 9
milhdes de euros no 3T11. (3) Custo operacionais = despesas com pessoal + custos diretos + custos comerciais + outros custos operacionais. (4) EBITDA = resultado operacional + PRBs + amortizagoes. (5)
Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos com o programa de redugao de efetivos + menos (mais) valias na alienagao de imobilizado + outros custos (ganhos)
liquidos.
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Nos 9M11, as receitas dos negdcios de telecomunicagées em Portugal decresceram 7,7% (181 milhdes de euros),
negativamente impactadas por: (1) decréscimo das receitas no segmento Pessoal (73 milhdes de euros), incluindo
menores vendas de equipamentos (9 milhdes de euros), menores receitas de interligagdo (22 milhdes de euros) e
menores receitas de cliente (42 milhdes de euros), o que reflete as condi¢cdes econdmicas adversas, incluindo o
aumento do IVA (+3pp face ao ano anterior no 1511 e +2pp face ao ano anterior no 3T11), juntamente com a
crescente popularidade dos planos tribais; (2) o decréscimo no segmento Empresas (81 milhdes de euros), e (3)
menores receitas de servicos a prestadores e outros negdcios (56 milhdes de euros), o que inclui o impacto
negativo do negdcio de listas telefonicas (16 milhdes de euros). A PT detem um investimento financeiro de 25% na
empresa Paginas Amarelas, a qual é gerida pela Truvo. O impacto total nas receitas dos negécios em Portugal
decorrente da reducao nas taxas de terminacao movel (MTRs) foi de 26 milhdes de euros nos 9M11. Estes efeitos
negativos foram parcialmente compensados pelo aumento das receitas do segmento Residencial (+5,9% face ao
mesmo perfiodo do ano anterior), devido principalmente as receitas de TV por subscricdo e de banda larga,
sustentadas pelo sucesso das ofertas double e triple play do Meo. Nos 9M11, as receitas ndo voz em Portugal
representaram 46,1% das receitas de servi¢o, tendo aumentado 3,8pp face ao mesmo periodo do ano anterior. Esta
evolucao positiva do mix de receitas da PT estd a tornar a empresa mais resiliente e previsivel, tendo sido alcancada
devido ao aumento da penetracdo dos servicos de dados e video em todos os segmentos, no seguimento dos
investimentos significativos na implementac¢do da rede de fibra e de tecnologia de ponta.

No segmento Residencial, as receitas operacionais aumentaram 5,9% de 482 milhdes de euros nos 9M10 para 510
milhdes de euros nos 9M11, suportadas pelo forte e continuo desempenho das ofertas triple play do Meo (voz,
banda larga e TV por subscricdo) e beneficiando de um continuo esforco no sentido de transformar a oferta
tradicional de servicos de telecomunicacdes de telefone fixo para o segmento residencial em ofertas triple play,
que sao mais competitivas e mais resilientes a condicdes econdémicas adversas. Os acessos residenciais de retalho
ou unidades geradoras de receita de retalho (RGUs) aumentaram 9,7% nos 9M11 face ao mesmo periodo do ano
anterior, atingindo 3.460 mil, com os acessos de TV por subscricdo e de banda larga a representarem ja 52% do
total de acessos residenciais de retalho. Os clientes de TV por subscricdo aumentaram 135 mil, atingindo 909 mil,
um aumento de 26,7% face aos 9M10, enquanto os clientes de banda larga aumentaram 70 mil para 880 mil, um
aumento de 13,6% face aos 9M10. As RGUs de retalho por acesso aumentaram 9,1% nos 9M11 face ao mesmo
periodo do ano anterior, para 2,07. Este solido desempenho foi também impulsionado pelo investimento na
cobertura de um milhdo de casas com FTTH, realizado ao longo de 2009 e 2010, que tem vindo a ganhar forca
comercial a medida que as casas ficam comercialmente disponiveis para venda.

Nos 9M11, a receita operacional do segmento Pessoal diminuiu 73 milhdes de euros (-11,3% face aos 9M10) para
575 milhdes de euros, principalmente devido a: (1) menores receitas de cliente (42 milhdes de euros), em resultado
das condi¢des econdémicas, incluindo o aumento do IVA e o aumento da popularidade dos planos tribais, em
particular aqueles que ndo exigem mensalidade obrigatéria mas apenas um carregamento obrigatorio; (2) menores
receitas de interligacdo (22 milhdes de euros), principalmente em resultado do impacto negativo de menores
MTRs, e (3 ) menores vendas de equipamentos (9 milhdes de euros). E importante realcar que o 3T11 continuou a
apresentar uma melhoria sequencial das receitas de servi¢o: -9,5% no 3T11 face ao 3T10, o que compara com -
11,5% no 2T11 face ao 2T10 e com -12,0% no 1T11 face ao 1T10. A melhoria na tendéncia de evolucgao das receitas
de servigo estd sustentada nas receitas de cliente, que diminuiram 6,8% no 3T11 (-8,9% no 2T11 face ao 2T10 e -
9,4% 1T11 face ao 1T10). Ndo obstante o crescimento significativo na banda larga fixa, as receitas de dados do
segmento Pessoal nos 9M11 corresponderam a 30,9% das receitas de servico (+2,2 pp face aos 9M10), em
resultado do desempenho sélido dos pacotes de dados “internetnotelemével”, que continuaram a mostrar um
forte crescimento, explicado pelo sucesso comercial do "e nunca mais acaba" e do aumento da penetracdo de
smartphones.
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As receitas operacionais do segmento Empresas diminuiram 9,9% nos 9M11 (81 milhdes de euros face ao mesmo
periodo do ano anterior), de 817 milhdes de euros para 737 milhdes de euros, penalizadas pela conjuntura
econdémica e consequentes esforcos no corte de custos pelas empresas e pelos projetos ndo recorrentes com a
administragdo publica ocorridos em 2010. A estratégia da PT continuou a privilegiar as ofertas convergentes e
solugdes fixo-movel de voz e dados ilimitados, ofertas integradas e verticais incluindo software especifico de
negocios e solucdes com precos flexiveis consoante o nimero de estacdes de trabalho. Adicionalmente, a PT
continuou a fornecer solugdes avangadas one-stop-shop de TI/IS focalizadas em BPO e no marketing de solugdes
de mdquina para maquina. Estas ofertas estdo alavancadas no investimento da PT em solu¢des cloud computing e
FTTH, que permitem a oferta de servicos cloud-based, em parceria com fornecedores de software e hardware.

As receitas de servigos a prestadores e outros negécios das operacdes de telecomunicacdes em Portugal, incluindo
as eliminagdes intragrupo, diminuiram 56 milhdes de euros (-13,6% face aos 9M10) para 352 milhdes de euros,
impactadas por: (1) menores receitas de listas telefonicas (16 milhdes de euros); (2) menores receitas de servicos a
prestadores (22 milhdes de euros), incluindo menores receitas de lacetes locais desagregados e menores vendas de
capacidade, e (3) menores receitas de telefones publicos (3 milhdes de euros).

De acordo com a anterior forma de reporting para os negécios em Portugal, as receitas operacionais da rede fixa
decresceram 5,3%, de 1.453 milhdes de euros nos 9M10 para 1.376 milhdes de euros nos 9M11, enquanto
ajustando pelo contrato com a administragao publica relacionado com a prestagao da banda larga as escolas (18
milhdes de euros) e pelo decréscimo no negdcio de listas telefonicas (16 milhdes de euros), as receitas da rede fixa
teriam diminuido 3,1% face ao mesmo periodo do ano anterior, impactadas principalmente por menores receitas
de wholesale e de dados e solugdes empresariais. Nos 9M11, as receitas de retalho aumentaram 0,7%, de 725
milhdes de euros nos 9M10 para 730 milhdes de euros nos 9M11, comprovando o desempenho estavel e resiliente
das receitas de retalho, sustentado na melhoria das receitas de servicos ndo voz e no sucesso das ofertas Meo.

Nos 9M11, as receitas operacionais da TMN diminuiram 116 milhdes de euros (-11,1% face aos 9M10) para 930
milhdes de euros, principalmente devido a: (1) menores receitas de cliente (71 milhdes de euros), em resultado das
condig¢bes econémicas, incluindo o aumento do IVA, e do aumento da popularidade dos planos tribais, em
particular agueles que ndo exigem mensalidade obrigatdria mas apenas um carregamento obrigatério; (2) menores
receitas de interligagao (32 milhdes de euros), principalmente como resultado do impacto negativo de menores
MTRs (24 milhées de euros), e (3) menores vendas de equipamentos (16 milhdes de euros). E importante realcar
que 0 3T11 registou uma clara melhoria no desempenho das receitas de servico: -8,6% no 3T11 face ao 3T10, o que
compara com-10,7% no 2T11 face ac 2T10 e-12,2% no 1T11 face ao 1T10.

Nos 9M11, as receitas da Oi ascenderam a 1.634 milhdes de euros, equivalente a 3.748 milhdes de reais. Os
resultados da Oi sdo consolidados proporcionalmente a partir de 1 de abril de 2011, refletindo a participacdo direta
e indireta de 256% que a PT detém na Telemar Participacdes, acionista controlador da Oi, que consolida
integralmente as empresas Oi, incluindo a Tele Norte Leste Participacdes, a Telemar Norte Leste e a Brasil Telecom.

As outras receitas, incluindo as eliminagcdes intragrupo, aumentaram 39,0% nos 9M11 face aos 9M10, para 609
milhdes de euros. Este desempenho deveu-se principalmente: (1) ao impacto da consolidacao proporcional da
Contax a partir de 1 de abril de 2011 (226 milhdes de euros), incluindo a Dedic/GPTl a partir de 1 de julho de 2011, e
(2) a aumentos de 10,3% e 7,8 % face aos 9M10 na Timor Telecom e na MTC, respetivamente. Estes efeitos foram
parcialmente compensados por um menor contributo da Dedic/GPTI, que foi consolidada integralmente até 30 de
junho de 2011 e integrada na Contax desde essa data.

A contribuicdo dos ativos internacionais, consolidados integral e proporcionalmente, para as receitas operacionais
foi de 58,1% no 3T11, enquanto o Brasil representou 53,4% das receitas operacionais.
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Nos OM11, o total de clientes da PT ascendeu a 89.678 mil, um aumento de 7,2% face a 83.654 mil nos 9M10. Os
clientes das operacdes internacionais, incluindo o Brasil e Africa, representavam 87% do total de clientes da PT.

O EBITDA aumentou 46,5% nos 9M11 face aos 9M10, ascendendo a 1.654 milhdes de euros, o que compara com
1.129 milhées de euros no mesmo periodo do ano anterior, principalmente devido ao impacto da consolidagao
proporcional da Oi e da Contax a partir de 1 de abril de 2011 (580 milhées de euros), incluindo a consolidacao da
Dedic/GPTI na Contax a partir de 1 julho de 2011. Excluindo este efeito, o EBITDA teria decrescido 4,9% nos 9M11
para 1.074 milhdes de euros, equivalente a uma margem de 42,0% (+1,5 pp). O desempenho do EBITDA no periodo
foi impactado pela diminuicdo das receitas e ndo obstante a reducdo de 9,9%, face aos 9M10, dos custos
operacionais excluindo amortizagdes e PRBs nos negdcios de telecomunicacdes em Portugal. Este efeito foi
parcialmente compensado pela melhoria das receitas do segmento Residencial nos 9M11.

De acordo com a anterior forma de reporting da PT, é importante realcar que o negdcio de rede fixa continuou a
apresentar um desempenho sélido ao nivel do EBITDA (+0,6% face aos 9M10 para 564 milhdes de euros). A
margem EBITDA da TMN manteve-se estavel nos 9M11 (-0,1pp face aos 9M10, para 46,6%) em resultado do sélido e
continuo empenho na redugdo de custos (diminuicdo de 61 milhdes de euros nos custos operacionais) e nao
obstante a diminuicdo das receitas.

Tabela3 _EBITDA por segmento de negécio " Milhées de euros

3T11 3T10 A10/11 9IM11 9M10 A10/11

Portugal 3299 3459 (4,6%) 992,9 1.044,7 (5,0%)
Brasil - Oi 2777 0,0 n.s. 562,3 0,0 n.s.
Qutros e eliminacdes 46,7 36,0 29,7% 98,9 84,5 17,.0%
EBITDA 654,2 381,9 71,3% 1.654,0 1.129,2 46,5%
Margem EBITDA (%) 374 40,1 (2,7pp) 37,5 404 (3,0pp)
Portugal 329,9 345,9 (4,6%) 992,9 1.044,7 (5,0%)
Rede fixa 185,7 184,1 0,9% 563,6 5604 0,6%
TMN 145,5 163,2 (10,8%) 433,5 4884 (11,3%)
QOutros (1,3) (1,4) (5,79%) (4,2) (4,1) 1,6%

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

O EBITDA dos negdcios de telecomunicagdes em Portugal ascendeu a 993 milhdes de euros nos 9M11 (-5,0% face
aos 9M10), equivalente a uma margem de 45,7%, uma melhoria de 1,3pp face ao mesmo periodo do ano anterior.
No 3T11, a margem EBITDA melhorou em 1,3pp face ao 3T10, para 45,1%, um desempenho resiliente (1,2pp no
2T11 e 1,5pp no 1T11) que destaca a sustentabilidade das iniciativas da PT no controlo de custos. Os custos
operacionais diminuiram 9,9% devido: (1) ao facto do servico de TV por subscrigdo ter atingido massa critica, o que
permite a reducao de custos de programacéo por cliente; (2) a implementacao da rede de fibra, cuja qualidade de
servico superior implica menor suporte ao cliente e menores custos de manutencdo de rede; (3) a implementacao
de novas iniciativas, em particular no apoio ao cliente e field force, promovendo a utilizacdo de ferramentas de self-
care e beneficiando da convergéncia fixo-mével; (4) a maior simplicidade das ofertas comerciais e dos processos,
nomeadamente no segmento Pessoal, e (5) as medidas adicionais tomadas em antecipacdo ao fraco ambiente
macroeconémico, refletindo o enfoque da PT no controlo de custos. Este desempenho sélido foi alcancado num
cendrio de menor contribuicdo para as receitas e EBITDA do negdcio de listas telefénicas, nos montantes de 16
milhdes de euros e 5 milhdes de euros, respetivamente. A PT tem um investimento financeiro de 25% na empresa
Paginas Amarelas, a qual é gerida pela Truvo.

No 9M11, o EBITDA da Oi ascendeu a 562 milhdes de euros, o equivalente a 1.290 milhdes de reais e

correspondentes a consolidacdo proporcional a partir de 1 abril de 2011. A margem EBITDA no periodo foi de
34,4%.
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O EBITDA dos outros negécios internacionais aumentou 17,0% face aos 9M10, ascendendo a 99 milhdes de euros
nos 9M11, principalmente devido: (1) ao impacto da consolidacdo proporcional da Contax a partir de 1 de abril de
2011 (20 milhdes de euros), e (2) ao crescimento de 5,9% e de 2,2%, face aos OM10, da Timor Telecom e da MTC,
respetivamente. Apds varios trimestres de contracdo do EBITDA na CVT em Cabo Verde, principalmente devido a
deterioragdo das condi¢bes econémicas e a politica regulatéria adversa, nos 9M11, o EBITDA da CVT aumentou
1,6%. Estes efeitos foram parcialmente compensados pela menor contribuicdo da Dedic/GPTI, que foi consolidada
integralmente até 30 de junho de 2011 e integrada na Contax desde essa data.

Os ativos internacionais, consolidados integral e proporcionalmente, representaram 52,4% do EBITDA da PT no
3T11. Os negdcios no Brasil representaram 44,1% do EBITDA no periodo e os negdcios africanos, consolidados
integralmente, representaram 5,0%.

Os custos com beneficios de reforma diminuiram para 41 milhées de euros nos 9M11, face a 53 milhdes de euros
nos 9M10, refletindo, essencialmente, o impacto da transferéncia das obrigacdes dos planos de pensdes
regulamentares para o Estado Portugués, a qual foi concluida em dezembro de 2010. Este efeito foi parcialmente
compensado pela consolidacao proporcional da Oi a partir de 1 de abril de 2011 (3 milhdes de euros).

As amortizacbes aumentaram 66,4% nos 9M11 face aos 9M10, para 914 milhdes de euros, refletindo
principalmente a consolidagao proporcional da Oi e da Contax (335 milhdes de euros), incluindo as respetivas
empresas holdings. Excluindo este efeito, os custos com amortizagdes teriam aumentado 5,4% para 579 milhdes de
euros nos 9IM11, devido a maior contribuicdo dos negdcios em Portugal (25 milhdes de euros), em resultado da
implementacdo da rede de fibra e do crescimento dos servicos de TV por subscricdo. No 3T11, os custos
consolidados com amortizagcdes ascenderam a 350 milhdes de euros, uma reducdo de 5,0% face a 368 milhdes de
euros no 2T11, principalmente em resultado do impacto da troca de equipamentos 2G da TMN para equipamentos
4G (LTE), do menor contributo da Dedic, que foi integrada na Contax a partir de 1 de julho de 2011, e de menores
custos com amortizagdes na Oi.

Os juros liquidos suportados aumentaram para 199 milhdes de euros nos 9M11, que compara com 176 milhdes de
euros nos 9IM10, refletindo principalmente a consolidagcao proporcional da Oi e da Contax, incluindo as respetivas
empresas holdings, a partir de 1 de abril de 2011 (115 milhdes de euros). Excluindo este efeito, as despesas com
juros liquidos teriam diminuido 91 milhdes de euros, para 85 milhdes de euros nos 9M11, principalmente em
resultado de: (1) 51 milhdes de euros de juros obtidos no 1T11 em depdsitos em reais, que foram utilizados para
pagar o investimento na Oi em 31 de marco de 2011, e (2) diminuicdo mediado custo médio da divida dos
negdcios em Portugal, excluindo o impacto dos juros obtidos relativos aos depdsitos em reais brasileiros, tal como
referido acima, que ascendeu 3,4% nos 9M11 e compara com 4,6% nos 9M10. Estes efeitos mais do que
compensaram o impacto do aumento da divida liquida média das operacdes em Portugal, que reflete: (1) o
investimento na Oi em 31 de marco de 2011 (3.728 milhdes de euros); (2) os dividendos pagos em junho de 2011
(1.118 milhdes de euros relativos a segunda prestacdo do dividendo extraordinario no valor de 0,65 euros por agdo
e ao dividendo ordinério no valor de 0,65 euros por ac¢do), e (3) a divida relacionada com a transferéncia das
obrigagdes com pensdes, concluida em dezembro de 2010 (1.022 milhdes de euros), que mais do que
compensaram o impacto da primeira e da segunda prestacdo recebidas da Telefonica em 2010 (5.500 milhdes de
euros) relativas a transagéo da Vivo.

Os ganhos em empresas associadas ascenderam a 169 milhdes de euros nos 9M11, que compara com 65 milhdes
de euros nos 9IM10. Nos O9M11, esta rubrica inclui um ganho de 38 milhdes de euros relativo a conclusdo do
processo de alienacdo da participagcdo na UOL, pelo montante de 156 milhdes de euros, enquanto nos 9M10 inclui
perdas ndo recorrentes em investimentos em empresas associadas, no montante de 72 milhdes de euros, de forma
a ajustar o seu valor contabilistico para os respetivos valores recuperaveis. Excluindo estes efeitos e a participagao
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da PT nos resultados da UOL nos 9M10 (14 milhdes de euros), os ganhos em empresas associadas teriam ascendido
a 131 milhées nos OM11 e a 124 milhdes de euros nos IM10, refletindo principalmente a melhoria nos ganhos da
Unitel, ndo obstante a desvalorizacdo da moeda local, e da CTM.

Os outros custos financeiros liquidos, que incluem perdas cambiais liquidas, perdas liquidas em ativos financeiros e
outras despesas financeiras liquidas, aumentaram de 35 milhdes de euros nos 9M10 para 87 milhdes de euros nos
9M11, refletindo principalmente: (1) o impacto da consolidacéo proporcional da Oi e da Contax a partir de 1 de
abril de 2011 (36 milhdes de euros), e (2) determinados impostos suportados no Brasil com a transferéncia de
fundos para o investimento na Oi (14 milhdes de euros).

O imposto sobre o rendimento aumentou para 155 milhdes de euros nos 9M11, face a 64 milhdes de euros nos
OM10, correspondendo a uma taxa efetiva de imposto de 27,8% e 24,7%, respetivamente. O aumento na taxa de
imposto é explicado, principalmente, por: (1) o impacto da consolidacéo proporcional da Oi e da Contax a partir de
1 de abril de 2011 (37 milhdes de euros); (2) um beneficio fiscal de 52 milhées de euros nos IM10, relativo a
reestruturacao societdria do negdcio da Africatel, que resultou em menores lucros tributdveis, e (3) um ganho de 4
milhdes de euros correspondente ao impacto nos impostos diferidos, a data de 1 de janeiro de 2010, do aumento
da taxa de imposto em Portugal de 26,5% para 29,0% para empresas com lucros tributdveis superiores a 2 milhées
de euros. Ajustando por: (1) os ganhos nao recorrentes acima mencionados registados em 2010; (2) o impacto de
menores juros nao dedutiveis, e (3) determinadas perdas ndo recorrentes e ndo dedutiveis fiscalmente
reconhecidas no 3T10, a taxa efectiva de imposto teria sido 28,2% nos 9M11 e 29,0% nos 9M10.

O lucro das operacoes descontinuadas ascendeu a 5.551 milhdes de euros nos 9M10 e inclui principalmente a mais
valia obtida com a alienagao do investimento na Vivo, concluida em 27 de setembro de 2010, os resultados antes
de interesses ndo controladores até essa data e os ajustamentos de conversdo cambial acumulados reconhecidos
no resultado liquido na data da alienacéo, embora ndo contribuindo para o resultado liquido distribuivel.

O lucro atribuivel a interesses ndo controladores decresceu 60 milhées de euros nos OM11 para 70 milhdes de
euros, refletindo a redugdo nos interesses ndo controladores da Vivo (61 milhdes de euros), no seguimento da
aquisicao deste investimento pela Telefénica em setembro de 2010. O impacto da consolidagao proporcional da Oi
e Contax a partir de 1 de abril de 2011, no montante de 14 milhdes de euros, foi compensado pela diminui¢édo dos
interesses ndo controladores dos negécios em Africa (14 milhdes de euros), que é principalmente explicada pela
participagdo dos interesses nao controladores no ganho fiscal reconhecido no 2T10, em resultado da
reestruturacdo societdria destas empresas.

O resultado liquido ascendeu a 333 milhdes de euros nos 9M11. Nos 9M10, o resultado liquido foi de 5.618 milhdes
de euros, principalmente impactado pelo resultado liquido das operacdes descontinuadas e respetivos interesses
ndo controladores, relacionados com a alienacdo do investimento na Vivo. Excluindo estes efeitos o resultado
liquido teria aumentado de 128 milhdes de euros nos 9M10 para 333 milhdes de euros nos IM11.

Capex

O capex aumentou 42,6% nos 9M11 face aos 9IM10, para 704 milhdes de euros, que compara com 494 milhdes de
euros nos 9M10, principalmente devido ao impacto da consolidacdo proporcional da Oi e da Contax a partir de 1
de abril de 2011 (240 milhdes de euros). Excluindo este efeito, o capex teria diminuido 6,0% nos 9M11 face aos
OM10, para 464 milhdes de euros, equivalente a 18,1% das receitas, e foi direcionado para investimentos em
tecnologias de ponta, em particular FTTH, e também em 3G e 3,5G.
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Tabela4 _ Capex por segmento de negdcio Milhdes de euros

3T11 3T10 A10/11 9M11 9M10 A10/11

Portugal 149,6 138,5 8,0% 400,5 4031 (0,7%)
Brasil - Oi 106,5 00 n.s. 2232 00 n.s.
Outros 29,6 42,9 (30,9%) 80,1 90,4 (11,4%)
Capextotal 285,8 181,4 57,5% 703,8 493,6 42,6%
Capex em % das receitas operacionais (%) 164 19,1 (2,7pp) 159 17,7 (1,7pp)

O capex dos negdcios de telecomunicagdes em Portugal manteve-se estdvel em 400 milhdes de euros nos 9M11 (-
0,7% face aos 9IM10). Este desempenho reflete uma diminuicdo do capex do segmento Residencial, devido a
diminuicdo do capex de cliente, em resultado de: (1) menor nimero de set-top boxes por cliente de TV de rede
fibra quando comparado com cliente de rede ADSL; (2) menor custo unitario das set-up-boxes, terminais 6ticos e
home gateways, e (3) melhor taxa de reutilizagdo das set-top boxes, que atingiu 75% nos 9M11 (74% no 1511 e
63% nos 9M10). Estes efeitos foram compensados pelo aumento do capex relacionado com a troca de
equipamentos da TMN 2G por equipamentos LTE (4G) e por investimentos em capacidade nas redes existentes 3G
e 3,5G, nomeadamente nas areas urbanas. Adicionalmente, a PT tem vindo a reforcar a sua capacidade de dados
movel e a sua qualidade de rede, aproveitando a implementacédo existente de FTTH para aumentar a sua qualidade
da rede movel e liderar a implementagao de 4G no mercado Portugués. O capex em percentagem das receitas dos
negocios de telecomunicacdes em Portugal foi de 18,4% das receitas, face a 17,1% nos 9M10. A PT pretende
reforcar ainda mais a sua proposta de valor para os clientes empresariais, PMEs/SOHO e residenciais, alargando a
cobertura de FTTH em até mais 600 mil casas e investindo na construcdo do mais avancado data centre, com 75,5
mil metros quadrados.

Nos 9M11, o capex da Oi, consolidado proporcionalmente a partir de 1 de abril de 2011, ascendeu a 223 milhdes de
euros, o equivalente a 512 milhdes de reais, e foi direcionado principalmente para: (1) melhorar a qualidade e
cobertura da rede fixa; (2) aumentar a velocidade dos servicos de banda larga; (3) melhorar a cobertura da rede
movel, e (4) reforcar a capacidade de dados.

Nos OM11, o capex dos outros negoécios diminuiu para 80 milhdes de euros, em comparacao com 90 milhdes de
euros nos 9M10, principalmente como resultado de uma menor contribuicdo da MTC, na Namibia, e da CVT, em
Cabo Verde, e ndo obstante um aumento do capex da Timor Telecom. A consolidacédo da Contax a partir de 1 de
abril de 2011 foi compensada pela menor contribuicdo da Dedic/GPTI, devido aos investimentos realizados no
1710 relacionados com a expansdo da Dedic, nomeadamente a constru¢do de novos sites, e a sua integragdo na
Contax a partir de 1 julho de 2011.

Cash Flow

O cash flow operacional aumentou para 894 milhdes de euros nos 9M11, face a 410 milhdes de euros nos 9M10,
incluindo o impacto da consolidagao proporcional da Oi e da Contax a partir de 1 de abril de 2011 (295 milhdes de
euros). Ajustando por este efeito, o cash flow operacional teria aumentado 188 milhdes de euros, para 598 milhdes
de euros nos 9M11, principalmente devido a significativa melhoria na gestao do fundo de maneio (248 milhdes de
euros), explicada maioritariamente pela: (1) reducdo extraordindria no ciclo de pagamentos a determinados
fornecedores realizada no 4T10, na sequéncia da entrada de fundos decorrente da transacdo da Vivo, levando a
diminuicdo dos pagamentos a fornecedores nos 9M11, e (2) menor investimento relacionado com contas a receber
nos negdécios em Portugal.
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Tabela5_Freecashflow™ ___________________Milhdesdeeuros

Tabela5 Free cash flow " Milhées de euros

3T11 3T10 A10/11 9M11 9M10 A10/11
EBITDA menos Capex 368,5 2004 83,8% 950,3 6356 49,5%
[tens ndo monetarios 394 11,6 240,4% 93,6 31,1 200,7%
Variagao do fundo de maneio (389 15,5 ns. (150,0) (256,4) (41,5%)
Cash flow operacional 369,0 227,5 62,2% 893,8 410,4 117,8%
Juros (8,6) (15,7) (45,5%) (160,3) (181,1) (11,5%)
Reemb. (contrib.) dos fundos de pensdes, liquidos @ (11,2 (5,9 90,4% (20,4) 31,5 ns.
Pag. a colab. pré-reformados, suspensos e outros (46,8) (45,4) 3,3% (128,2) (116,2) 10,4%
Impostos sobre o rendimento (40,8 2,7 n.s. (119,5) (37.6) 218,1%
Dividendos recebidos 03 09 (70,4%) 147,0 9,6 n.s.
Alienagdes (aquisicoes) de invest. financeiros, liquidas 12,1 0,1 n.s. 123,6 14 ns.
Reducdes de capital na Brasilcel 00 00 n.s. 00 89,9 n.s.
Outros movimentos ® (92,9 (34,3) 170,8% (238,3) (56,1) n.s.
Free cashflow 180,9 130,0 39,2% 497,7 151,8 227,8%

(1) O free cash flow nos 9M11 e nos IM10 exclui 0 pagamento relativo a aquisicdo do investimento estratégico da PT na Oi e na Contax e a primeira prestacao relativa a transacao da Vivo, respetivamente. (2)
Nos 9M11, esta rubrica inclui 16 milhdes de euros relativos aos pagamentos com o servico do ano associados aos empregados no ativo transferidos para o Estado Portugués. (3) Nos 9M11, esta rubrica inclui
pagamentos de despesas relacionados com o investimento estratégico na Oi, comissdes bancarias e certos pagamentos de penalidades contratuais e agdes legais, principalmente na Oi e na Contax.

Excluindo o pagamento relativo a aquisicdo do investimento da PT na Oi e na Contax no 1T11 e a primeira
prestacao recebida da Telefénica no 3T10 relativa a alienacdo da Vivo, o free cash flow nos 9M11 ascendeu a 498
milhdes de euros, que compara com 152 milhdes nos 9M10. Este desempenho é explicado principalmente: (1) pelo
aumento do cash flow operacional (483 milhdes de euros), como referido acima; (2) pelo recebimento, no
montante de 156 milhdes de euros, relativo a alienacéo da participacdo na UOL; (3) pelos dividendos recebidos da
Unitel nos 9M11 (126 milhdes de euros) relativos ao ano de 2009, enquanto os dividendos relativos ao ano de 2008
tinham sido recebidos no 4T09, e (4) pela redugdo dos juros pagos, no montante de 18 milhdes de euros, devido a
diminuicao da divida liquida média dos negdcios em Portugal e aos juros recebidos dos depdsitos bancarios em
reais utilizados no pagamento do investimento estratégico na Oi e na Contax, que mais do que compensaram a
consolidacdo proporcional da Oi e da Contax, incluindo as empresas holdings, a partir de 1 de abril de 2011 (104
milhdes de euros). Estes efeitos foram parcialmente compensados: (1) pelo montante de 90 milhdes de euros
recebido da Brasilcel relacionado com reducdes de capital; (2) pelo aumento dos pagamentos relacionados com
acoes legais (160 milhdes de euros), principalmente devido a consolidagcao proporcional da Oi; (3) pelo aumento
dos pagamentos liquidos relacionados com beneficios de reforma (64 milhdes de euros), devido ao reembolso de
75 milhdes de euros recebido no 1710, relativo ao excesso de financiamento do plano de cuidados de saude; (4)
pelo montante pago pela Contax pela aquisicdo da Allus (44 milhdes de euros) no 2T11, e (5) pelo aumento dos
pagamentos de imposto sobre o rendimento (82 milhdes de euros), relacionado principalmente com o impacto da
consolidacdo proporcional da Oi e da Contax (36 milhdes de euros) e com impostos retidos na fonte relativos a
depdsitos bancarios constituidos com as disponibilidades obtidas com a alienacdo da Vivo. Para efeitos
comparativos, o free cash flow da PT ajustado pelo investimento na Oi e na Contax e pelo impacto da consolidagao
proporcional do free cash flow destas empresas aumentou para 591 milhées de euros nos 9M11, que compara
com 152 milhdes de euros nos 9IM10, ajustado pela primeira prestacdo recebida da Telefénica.

Divida Liquida Consolidada

A divida liquida consolidada, ajustada pelo montante recebido da Telefénica em 31 de outubro de 2011, pelo
impacto da consolidagdo proporcional da divida liquida da Oi e da Contax, incluindo as empresas holdings, e pelo
efeito fiscal relacionado com a transferéncia dos planos de pensdes regulamentares para o Estado Portugués,
ascendeu a 4.151 milhdes de euros em 30 de setembro de 2011, um decréscimo de 119 milhées de euros face a 30
de junho de 2011. A divida liquida consolidada aumentou de 2.100 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2010
para 8.541 milhdes de euros a data de 30 de setembro de 2011, um aumento de 6.441 milhdes de euros, refletindo:
(1) a aquisicao dos investimentos estratégicos na Oi e na Contax por um montante total de 3.728 milhdes de euros
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e a consolidacdo proporcional da posicdo de divida liquida no montante de 2.053 milhdes de euros em 31 de
marc¢o de 2011; (2) os dividendos pagos pela PT aos seus acionistas (1.118 milhées de euros) bem como pelas suas
subsididrias a interesses ndo controladores (78 milhdes de euros), e (3) a aquisicdo realizada pela Oi, no 2T11, de
acbes proprias da PT (87 milhdes de euros). Estes efeitos foram parcialmente compensados pelo free cash flow
gerado no periodo, ajustado pelos investimentos na Oi e na Contax, no montante de 498 milhdes de euros, e pelo
impacto da desvalorizagdo do real face ao euro, que gerou uma redugao na divida liquida de 132 milhdes de euros.

Tabela 6 _Variacao da divida liquida Milhdes de euros
3T11 3T10 9M11 9M10
Divida liquida (balanco inicial como reportado) 8.874,9 6.092,8 2.099,8 5.528,0
Divida da Vivo (a subtrair) 0,0 719,5 0,0 699,0
Divida liquida (balanco inicial ajustado) 8.874,9 5.373,3 2.099,8 4.829,0
Free cash flow (a subtrair) 180,9 130,0 4977 151,8
Primeira prestacéo relativa a transacao da Vivo 00  (4.500,0) 00  (4.500,0)
Aquisicdo de investimento estratégico na Oi e Contax 0,0 0,0 3.7276 0,0
Efeito de conv. cambial de divida em moeda estrangeira (190,6) 00 (1324) 0,0
Dividendos pagos pela PT 00 00 1.117,7 503,6
Aquisicdo de ac¢des proprias 00 00 86,8 00
Alteracdes no perimetro de consolidagao (Oi e Contax) 0,0 0,0 2.052,5 0,0
Qutras alteracdes no perimetro de consolidacédo 10,0 09 (1,4 31,7
Outros " 27,2 373 87,6 69,1
Divida liquida (balanco final) 8.540,6 781,6 8.540,6 781,6
Areceber da TEF (a substrair) 2.000,0 3.000,0 2.000,0 3.000,0
Efeito fiscal sobre resp. ndo financiadas (a subtrair) 226,1 226,1 226,1 226,
Divida liquida ajustada (balanco final) 6.314,5 (2.444,5) 6.314,5 (2.444,5)
Divida liquida da Oi e Contax, inc. holdings (a substrair) 2.164,0 0,0 2.164,0 0,0
Divida liquida ajustada exc. Oi e Contax (balango final) 4.150,5 (2.444,5) 4.150,5 (2.444,5)
Varia¢do da divida liquida (3343) (4.591,7) 64408  (4.047,4)
Variacdo da divida liquida (%) (3,8%) (75,4%) 306,7% (73,2%)

(1) Nos 9M11 e 9M10, esta rubrica inclui essencialmente 78 milhdes de euros e 63 milhdes de euros, respetivamente, relativos a dividendos pagos por empresas subsidiarias consolidadas integral e
proporcionalmente pela PT a interesses ndo controladores.

Excluindo a consolidacdo proporcional da Oi e da Contax, o valor de disponibilidades de caixa e equivalentes,
acrescido do montante recebido da Telefonica em 31 de outubro de 2011 e do montante disponivel em linhas de
crédito e papel comercial ascendia a 5.524 milhdes de euros no final de setembro de 2011, dos quais 940 milhées
de euros eram relativos a linhas de crédito e papel comercial ndo utilizados. Apds a emissdo, em janeiro de 2011, de
um Eurobond a 5 anos no montante de 600 milhdes de euros e a contratagdo, em margo e abril de 2011, de uma
nova linha de crédito, com oito bancos lideres internacionais, no valor de 1.200 milhdes de euros, a PT tem as suas
maturidades da divida totalmente financiadas até ao final de 2013 e dispde da flexibilidade financeira para
continuar a investir nos seus negécios, enquanto honra os compromissos com 0s seus acionistas.

Nos 9M11, excluindo os 51 milhdes de euros de juros obtidos dos depdsitos relativos ao investimento estratégico
na Oi, o custo médio da divida liquida da PT situou-se em 3,4%, uma reducao face a 4,6% nos 9M10. Em 30 de
setembro de 2011, a divida liquida consolidada da PT tinha uma maturidade de 5,9 anos. Excluindo a consolidacéo
da Oi e da Contax, a divida liquida consolidada também tinha uma maturidade de 5,9 anos. No final de setembro
de 2011, o r4cio de cobertura do EBITDA pela divida liquida, excluindo o impacto da consolidacdo proporcional da
Oi e da Contax, foi de 2,9x.
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Responsabilidades com Complementos de Beneficios de Reforma

Em 30 de setembro de 2011, as responsabilidades projetadas com beneficios de reforma (PBO) dos negdcios em
Portugal, relativas a complementos de pensdes e cuidados de saude, ascendiam a 434 milhdes de euros e o valor
de mercado dos ativos sob gestdo ascendia a 381 milhdes de euros, comparando com 472 milhdes de euros e 448
milhdes de euros em 31 de dezembro de 2010, respetivamente. Adicionalmente, a PT tinha responsabilidades sob
a forma de saldrios devidos a empregados suspensos e pré-reformados no montante de 824 milhdes de euros em
30 de setembro de 2011, que ndo estdo sujeitas a qualquer requisito legal para efeitos de financiamento. Esses
saldrios sdo pagos mensalmente, diretamente pela PT, aos beneficidrios até a idade da reforma. Assim, as
obrigagdes ndo financiadas brutas totais dos negdcios em Portugal ascendiam a 878 milhdes de euros e as
responsabilidades ndo financiadas liquidas de impostos ascendiam a 658 milhdes de euros. Os planos de beneficios
de reforma da PT relativos a complementos de pensbes e cuidados de salde estdo fechados a entrada de novos
participantes.

Adicionalmente, no seguimento do investimento estratégico na Oi, a PT consolidou proporcionalmente as suas
responsabilidades liquidas com beneficios de reforma no valor de 52 milhdes de euros em 31 de marco de 2011 e
51 milhdes de euros em 30 de setembro de 2011, relacionadas com varios planos com caracteristicas diferentes,
incluindo planos de contribuicao definida e planos de beneficios definidos. A maioria destes planos ja esta fechada
a novos participantes. A Oi tem varios planos que apresentam uma situacdo excedentdria para 0s quais nao é
registado qualquer ativo por n&o ser possivel assegurar reembolsos.

Tabela 7 _ Responsabilidades com beneficios de reforma Milhées de euros

30 Setembro 2011 31 Dezembro 2010
Responsabilidades com pensdes 124,5 1299
Responsabilidades com cuidados de satide 3099 3425
Resp. projectadas com beneficios de reforma (PBO) 434,4 472,4
Valor de mercado dos fundos (380,6) (448,1)
Resp. nao financ. ¢/ pensodes e cuidados de satde 53,8 24,2
Salarios a pagar a empregados suspensos e pré-reformados 824,1 924,3
Responsabilidades nao financiadas brutas 877,9 948,6
Resp. nao financiadas liquidas do efeito fiscal 6584 7114
Responsabilidades néo financiadas brutas na Oi 51,0 0,0
Ganhos com servicos passados nao reconhecidos 17,2 18,3
Provisao para beneficios de reforma 946,0 966,9

(1) A reducao no valor de mercado dos fundos resultou principalmente de: (i) pagamentos de complementos no montante de 7,0 milhdes de euros; (i) do desempenho negativo dos ativos sob gestdo no
montante de 49,7 milhGes de euros (equivalente a 11,4% negativos nos 9M11), e (iii) reembolso das despesas de satide pagas anteriormente pela PT no montante de 10,9 milhdes de euros.

O total das responsabilidades ndo financiadas brutas dos negécios em Portugal diminuiu 71 milhdes de euros, para
878 milhdes de euros em 30 de setembro de 2011, principalmente em resultado dos pagamentos de salarios a
empregados suspensos e pré-reformados efetuados durante o periodo, no montante de 128 milhdes de euros, os
quais foram parcialmente compensados pelos custos com beneficios de reforma e com o programa de reducao de
efetivos reconhecidos no periodo (29 milhdes de euros) e pelas perdas actuariais liquidas (33 milhdes de euros). O
total das responsabilidades nao financiadas brutas da Oi decresceu de 52 milhdes de euros em 31 de marco de
2011 para 51 milhdes de euros em 30 de setembro de 2011, refletindo, principalmente, o impacto da
desvalorizacdo do real face ao euro (4 milhdes de euros), parcialmente compensado pelos custos com beneficios
de reforma no montante de 3 milhdes de euros.
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Tabela 8 _Variagao nas responsabilidades nao financiadas brutas Milhdes de euros
9M11 9M10
Responsabilidades ndo financiadas brutas (saldo inicial) 948,6 14674
Alteracdo do perimetro de consolidacédo 52,5 00
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 26,1 54,9
Custos do programa de reducéo de efectivos 63 109
Reembolsos (contribuicdes) liquidos para os fundos de pensdes ? (49 315
Pag. de salarios a colab. pré-reformados, suspensos e outros (128,2) (116,2)
Perdas (ganhos) atuariais liquidos © 33,0 726
Ajustamentos de converséo cambial (4,5) 0,0
Responsabilidades ndo financiadas brutas (saldo final) 9289 1.521,1

(1) Nos 9M11, esta rubrica exclui os pagamentos com o servi¢o do ano dos empregados no ativo transferidos para o Estado Portugués, no montante de 16 milhdes de euros. (2) Nos 9M11, esta rubrica inclui
despesas de satde liquidas de reembolsos no valor de 2,0 milhdes de euros e pagamentos por acordo de rescisdo contratual no valor de 2,6 milhdes de euros. Adicionalmente, foram pagas contribuicdes de
15,5 milhdes de euros referentes ao servigo do ano dos beneficirios transferidos para o Estado. (3) Nos 9M11, as perdas atuariais liquidas incluem: (i) um ganho de 36 milhdes de euros relacionado com a
alteracdo das taxas de desconto de 4,75% para 5% nos suplementos de pensdes e de 4,75% para 5,5% nas responsabilidades com cuidados de saude e (i) uma perda de 69 milhdes de euros relacionada com a
diferenca entre o retorno efetivo dos ativos sob gestdo no periodo (-11,4%) e o retorno estimado (6% anualizado)

Os custos com beneficios de reforma diminuiram para 41 milhdes de euros nos 9M11, de 53 milhdes de euros nos
OM10, refletindo, principalmente, o impacto da transferéncia das obrigacdes dos planos de pensdes
regulamentares para o Estado Portugués, concluida em dezembro de 2010. Este efeito foi parcialmente
compensado pela consolidacdo proporcional da Oi a partir de 1 de abril de 2011 (3 milhdes de euros).

Capital Proprio

Tabela9 _Variacao no capital proprio (excluindo interesses nao controladores) Milhées de euros

9M11
Capital proprio antes de interesses nao controladores (saldo inicial) 4.392,4
Resultado liquido 3335
Ajustamentos de conversdo cambial liquidos (430,1)
Dividendos (1.118,0)
Ganhos (perdas) atuariais liquidos, liquidos do efeito fiscal (24,7)
Acoes PT adquiridas pela Oi (1483)
Outros (123)
Capital proprio antes de interesses nao controladores (saldo final) 2.992,5
Variacao no capital proprio antes de interesses nao controladores (1.400,0)
Variacao no capital préprio antes de interesses ndo controladores (%) (31,9%)

(1) Esta rubrica inclui 61 milhoes de euros de agoes PT adquiridas antes de 31 de Margo de 2011 (data do inicio da consolidagao da Oi).

Em 30 de setembro de 2011, o capital proprio excluindo os interesses ndo controladores ascendeu a 2.992 milhdes
de euros, o que representa uma diminuicdo de 1.400 milhdes de euros nos 9IM11. Esta diminuicao é explicada
principalmente por: (1) dividendos pagos pela PT aos seus acionistas no montante de 1.118 milhdes de euros; (2)
ajustamentos de conversdo cambial negativos, no montante de 430 milhdes de euros, maioritariamente
relacionados com a desvalorizacdo do real face ao euro, e (3) a aquisicdo de acdes proprias da PT pela Oi (148
milhdes de euros), que para efeitos contabilisticos estdo registadas como agdes em tesouraria. Estes efeitos mais do
que compensaram o resultado liquido gerado no periodo de 333 milhdes de euros.

Investimento Estratégico na Oi

Em 31 de marco de 2011, a PT concluiu o investimento estratégico na Telemar Norte Leste, S.A. ("Oi") e na Contax,
SA. ("Contax") pelo montante total de 8437 milhdes de reais (3.728 milhdes de euros). Estes investimentos
estratégicos foram realizados no ambito dos acordos celebrados com os acionistas controladores da Telemar
Participagdes, S.A, que controla e consolida integralmente a Oi, e da CTX Participacdes, S.A., que por sua vez
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controla e consolida integralmente a Contax. No ambito destes acordos, a PT partilha o controlo destas empresas e
desempenha um papel fundamental nas politicas financeiras estratégicas e operacionais das mesmas e,
conseqguentemente, os investimentos adquiridos sdo classificados, para efeitos contabilisticos, como entidades
controladas conjuntamente. Como permitido pela norma IAS 31, os resultados da PT nos 9M11 incluem a
consolidacdo proporcional dos resultados da Oi e da Contax, a partir de 1 de abril de 2011. Adicionalmente, o
processo de troca da participacdo na Dedic/GPTI por uma participa¢do adicional na Contax foi concluido em 1 de
julho de 2011. A Oi é consolidada proporcionalmente, refletindo a participacdo direta e indireta de 25,6% que a PT
detém na Telemar Participagdes, o acionista controlador da Oi, que consolida integralmente a Oi, incluindo a Tele
Norte Leste Participacoes, a Telemar Norte Leste e a Brasil Telecom. A Contax é consolidada proporcionalmente,
refletindo a participacdo direta e indireta de 44,4% que a PT detém na CTX Participagcdes, que consolida
integralmente a Contax, que por sua vez consolida integralmente a Dedic/GPTl desde 1 de julho de 2011.

A PT realizou os investimentos estratégicos na Oi e na Contax através das suas empresas holdings, detidas a 100%
pela PT, Bratel Brasil e PT Brasil, respetivamente, tendo adquirido interesses econémicos de 25,3% na Oi (Telemar
Norte Leste) e de 14,1% na Contax. A participacdo econdémica na Contax foi aumentada para 19,5% em 1 de julho
de 2011, na sequéncia da troca da participagao na Dedic/GPTI por uma participagao adicional na Contax.

Demonstracao da Posicao Financeira Consolidada

As principais alteracbes na demonstracao da posicéo financeira consolidada sao explicadas, maioritariamente, pela
aquisicao das participacoes na Oi e na Contax. Esta operacédo foi concluida em 31 de marco de 2011 e, portanto, a
PT consolida proporcionalmente os ativos e passivos destas empresas na sua demonstracao da posicao financeira
desde 31 de marco de 2011.

O total dos ativos e dos passivos aumentou de 15,2 mil milhdes de euros e de 10,6 mil milhdes de euros a 31 de
dezembro de 2010 para 22,2 mil milhées de euros e 184 mil milhdes de euros a 30 de setembro de 2011,
respetivamente, refletindo principalmente os impactos resultantes da aquisicdo e consolidacdo proporcional da Oi
e da Contax, nos montantes de 7,4 mil milhdes de euros e de 6,8 mil milhdes de euros, respetivamente. Além
destes efeitos, o total do passivo aumentou em 1,1 mil milhdes de euros, principalmente devido a emissao do
Eurobond no montante de 600 milhdes de euros em janeiro de 2011, e o total dos ativos decresceu em 400
milhdes de euros, impactado principalmente pela desvaloricao do real face ao euro.

Os principais efeitos do investimento estratégico na Oi e na Contax e da sua consolidacédo proporcional na
demonstracdo da posicdo financeira consolidada da PT, em 31 de marco de 2011, sdo: (1) um total de ativos e
passivos relacionado com essa participacdo no valor de 9,3 mil milhées de euros e de 6,8 mil milhées de euros,
respetivamente, e interesses ndo controladores de 0,7 mil milhdes de euros; (2) uma reducdo do valor de
disponibilidades em caixa e equivalentes no montante de 3,7 mil milhées de euros, correspondente ao montante
pago pela aquisicao destes investimentos, e (3) o reconhecimento de um goodwill preliminar de 1,8 mil milhdes de
euros como resultado desta transacao.

O total de ativos e passivos que foram proporcionalmente consolidados pela primeira vez, a data de 31 de marco
de 2011, considerando o goodwill registado como resultado da transagao, inclui principalmente ativos tangiveis e
intangiveis (6.445 milhdes de euros), disponibilidades em caixa e equivalentes (1.696 milhdes de euros), contas a
receber (778 milhdes de euros), ativos por impostos diferidos (654 milhdes de euros), divida bruta (3.749 milhdes de
euros), provisdes (807 milhdes de euros) e respetivos depdsitos judiciais (984 milhdes de euros), contas a pagar e
acréscimos de custos (773 milhdes de euros), impostos a pagar (630 milhdes de euros) e impostos a pagar diferidos
(353 milhdes de euros).
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Tabela 10 _ Demonstracao da posicao financeira consolidada Milhées de euros

30 Setembro 2011 31Dezembro 2010

Disponibilidades e titulos negociaveis 3.867,1 5.106,5
Contas a receber 3.934,8 3403,2
Existéncias 128,5 101,5
Depositos judiciais 1.0283 00
Investimentos financeiros 5054 5396
Ativos intangiveis 45732 1.111,7
Ativos tangiveis 6.133,6 3.874,6
Ativos com planos de beneficios de reforma 11,8 19
Outros ativos 6573 338,1
Impostos diferidos e custos diferidos 1.312,6 692,7
Total do ativo 221526 15.169,9
Contas a pagar 1.136,8 7226
Divida bruta 12.407,7 7.206,3
Responsabilidades com planos de beneficios de reforma 957,8 968,8
Outros passivos 2.989,3 1.063,0
Impostos diferidos e proveitos diferidos 880,9 600,1
Total do passivo 18.372,5 10.560,8
Capital, excluindo interesses nao controladores 2.992,5 43924
Interesses ndo controladores 787,6 216,7
Total do capital proprio 3.780,1 4.609,1
Total do capital proprio e do passivo 22.152,6 15.169,9
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Analise Operacional

Negocios de Telecomunica¢oes em Portugal

A partir do 3T11, a PT passa a reportar os seus negocios de telecomunicacdes em Portugal, que incluem os
segmentos anteriormente reportados rede fixa e TMN, como um novo segmento operacional. Como parte deste
novo reporte operacional, a PT passa também a reportar as suas receitas de acordo com segmentos de cliente, que
correspondem aos seguintes: (1) “Residencial’, que compreende telefone, banda larga fixa e servicos de televisao
por subscri¢do, incluindo servicos double e triple-play prestados em residéncias, e que anteriormente estava no
segmento de rede fixa; (2) “Pessoal”, que inclui voz e banda larga mdvel e que anteriormente estava incluido na
TMN, e (3) “Empresas”, que inclui voz fixa e moével, banda larga e servicos video, assim como aplicagdes e servicos
TIC mais customisados e sofisticados, direcionados a empresas de grande, pequena e média dimensdo, e que
anteriormente era registado quer na rede fixa quer na TMN. Os outros servigos, incluindo os servicos prestados a
operadores (wholesale) e o negécio de listas telefénicas, séo registados numa outra rubrica de receita denominada
“Servicos a prestadores (wholesale), outros negdécios e eliminagdes”. As tabelas da rede fixa e da TMN, os segmentos
operacionais anteriormente divulgados pela PT, estdo em Anexo para fins comparativos.

Os negodcios de telecomunicacdes em Portugal continuaram a apresentar um aumento estavel da base de clientes,
com os clientes de acessos fixos de retalho a aumentarem 6,3% face ao 3T10, para 4.709 mil (adi¢cdes liquidas de 77
mil e de 182 mil no 3T11 e nos 9M11, respetivamente), e os clientes méveis a aumentar 0,5% face ao 3T10, para
7.354 mil (20 mil adi¢6es liquidas no 3T11).

Tabela 11 _ Dados operacionais « Portugal

3T11 3T10 A10/11 9IM11 9M10 A10/11

Acessos fixos de retalho ('000) 4.709 4428 6,3% 4.709 4428 6,3%
PSTN/RDIS 2,662 2.695 (1,2%) 2.662 2.695 (1,2%)
Clientes de banda larga 1.072 964 11,2% 1.072 964 11,2%
Clientes de TV 974 769 26,7% 974 769 26,7%

RGU de retalho por acesso 1,77 1,64 7,6% 1,77 1,64 7,6%

Clientes méveis ('000) 7.354 7.314 0,5% 7.354 7.314 0,5%
P&spagos 2.341 2.267 3,3% 2.341 2267 3,3%
Prépagos 5.013 5.047 (0,7%) 5.013 5.047 (0,7%)

Adicoes liquidas ('000)

Acessos fixos de retalho ('000) 77 83 (7,4%) 182 239 (23,6%)
PSTN/RDIS (10) (15) 33,7% (33) (52) 35,8%
Clientes de banda larga 32 32 1,4% 71 102 (30,4%)
Clientes de TV 55 67 (17,5%) 145 188 (23,3%)

Clientes méveis ('000) 20 46 (55,9%) (65) 62 (205,0%)
Pdspagos 23 22 3,4% 51 33 55,1%
Prépagos (3) 23 (112,6%) (116) 29 n.s.

Dados em % das receitas de servico (%) 28,9 25,2 3,7pp 27,7 24,5 3,2pp

O aumento dos clientes de acessos fixos de retalho foi impulsionado pelo sélido desempenho do Meo, o servico de
televisdo por subscricdo da PT, com os clientes de TV a aumentarem 26,7% face ao 3T10 para 974 mil (adi¢oes
liquidas de 55 mil no 3T11 e de 145 mil nos 9M11), e por uma aceleracdo do crescimento dos clientes de banda
larga, que aumentaram 11,2% face ao 3T10 para 1.072 mil (adi¢des liquidas de 32 mil no 3T11 e de 71 mil nos
9M11). O sucesso do Meo € alcancado através de uma proposta de valor muito diferenciada, que se sustenta num
servico de TV por subscricao ndo linear que oferece uma experiéncia multiscreen Unica com canais em direto,
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video on demand, aluguer de jogos e musicas disponiveis em varios equipamentos. Com 974 mil clientes, o Meo ja
possui uma quota de mercado de 33,6% e pretende ultrapassar 1 milhdo de clientes antes do final do ano.

Os clientes moéveis beneficiaram de um desempenho soélido dos clientes pdspago, que aumentaram 3,3% face ao
3T10 (adigdes liquidas de 23 mil no 3T11). Os planos tarifarios “e nunca mais acaba”, que atingiram 568 mil clientes
no 3T11, assim como os clientes de banda larga mdvel, continuaram a apresentar tendéncias de crescimento
solidas.

Residencial

No 3T11, as adi¢des liquidas de retalho atingiram 81 mil clientes, em resultado do crescimento do servico de TV por
subscricdo, que contribuiu com 51 mil adi¢des liquidas, claramente acima da taxa média de crescimento dos 9M11,
e elevando os clientes residenciais de TV por subscri¢do para 909 mil (um aumento de 26,7% face ao 3T10). O més
de setembro foi 0 més de 2011 com o melhor desempenho em termos de vendas Meo. No trimestre, as adi¢des
liquidas de banda larga fixa ascenderam a 30 mil, com a base de clientes residenciais de banda larga a aumentar
13,6% face ao 3T10 para 880 mil. As linhas geradoras de trafego residenciais ficaram estaveis no 3T11, refletindo
também o impacto positivo das ofertas triple-play. As unidades geradoras de receita residenciais por acesso,
medido pelo ndmero de acessos de retalho por linhas PSTN/RDIS, alcangaram 2,07, um aumento de 9,1% face ao
3T10, refletindo o sucesso continuo das ofertas triple-play. Em resultado deste sucesso, o ARPU residencial
aumentou 4,6% face ao 3T10 para 30,9 euros. Este desempenho é ainda mais notavel tendo em consideracao que
foi atingido num contexto de: (1) ambiente econémico desafiante, que implica alguma pressao sobre os servicos
mais expostos ao ambiente econdmico, tais como canais premium e tematicos, video on demand e outros servicos
de valor acrescentado, e (2) postura comercial agressiva por parte de determinados operadores que oferecem, na
mensalidade, trdfego internacional de voz ilimitado, com um impacto negativo direto nas receitas de tréfego.

Tabela 12 _ Dados operacionais « Segmento Residencial

3T11 3T10 A10/11 9IM11 9M10 A10/11

Acessos fixos de retalho ('000) 3.460 3.155 9,7% 3.460 3.155 9,7%
PSTN/RDIS 1.671 1.663 0,5% 1.671 1.663 0,5%
Clientes de banda larga 880 774 13,6% 880 774 13,6%
Clientes de TV 909 718 26,7% 909 718 26,7%

RGU de retalho por acesso 2,07 1,90 9,1% 2,07 1,90 9,1%

Adicoes liquidas ('000)

Acessos fixos de retalho ('000) 81 95 (14,4%) 203 274 (26,0%)
PSTN/RDIS (0) 2 (104,5%) (2) 1T (281,6%)
Clientes de banda larga 30 30 0,6% 70 95 (26,2%)
Clientes de TV 51 64 (19,3%) 135 178 (24,3%)

ARPU (euros) 309 29,5 4,6% 30,7 289 6,1%

Receitas ndo-vozem % das receitas (%) 58,5 52,2 6,3pp 57,8 50,2 7,6pp

O crescimento sélido dos clientes residenciais é, claramente, suportado pelo sucesso do Meo, o servico de TV por
subscricdo da PT, que ja se transformou para uma experiéncia multiscreen Unica com canais em direto, video on
demand, aluguer de jogos e musicas. O Meo apresenta uma proposta de contetidos diferenciadora, com mais de
150 canais, incluindo canais de contelidos exclusivos, de alta definicdo e 3D, milhares de filmes VoD e
interatividade sobre programas ancora (exemplo do Idolos, Casa dos Segredos, Peso Pesado). O Meo também
oferece aplicagdes avancgadas e customisadas, através de multiplos widgets disponiveis numa loja de aplicagbes e
que abrangem éreas como: (1) Entertenimento (ex: surf e futebol); (2) Conveniéncia (ex: noticias, farmécias), e (3)
Contetdos Pessoais (ex: arquivo online de fotografias).
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Ao longo do 3T11, a PT continuou a surpreender o mercado de TV por subscricdo com novas experiéncias na area
de conteudos. Aproveitando a segunda edicdo da Casa dos Segredos, o reality show da TVI (um canal aberto local)
com elevada audiéncia, o Meo langou um canal exclusivo Casa dos Segredos que transmite 24 horas e em direto a
Casa dos Segredos, com uma aplicagdo interativa que permite ao cliente selecionar a camera através da qual
pretende seguir os participantes na casa e permite o acesso exclusivo a videos dos “melhores momentos”. Este
canal tem sido um claro sucesso comercial, alcangando mais de 10% de audiéncia e com melhor desempenho do
que todos os outros canais de TV por subscricdo na maioria dos dias de semana desde o seu lancamento. Com a
RTP, outro canal aberto lider de audiéncias, o Meo lancou uma nova aplicagao interativa que permite aos clientes
criarem as suas proprias listas de noticias, selecionando e categorizando clips de noticias de um catdlogo,
automaticamente atualizado e categorizado pelo Meo-RTP ao longo do dia. O Meo também reforcou a sua oferta
de musica através do lancamento de uma aplicagdo de radio que agrega 25 estagdes de radio no ecré de televiséo.
As estacoes de radio incluem: (1) as estacdes de radio do Grupo Renascenca, o lider destacado deste mercado; (2)
SWTMN, a nova estacao de radio da PT, direcionada ao segmento jovem, e (3) varias radios internacionais.

No 3T11, o Meo continuou a reforcar a sua marca, que é percebida pelo mercado como uma marca jovem,
inovadora e divertida. Adicionalmente, em setembro de 2011, o0 Meo alcangou a maior notoriedade da marca entre
todos os operadores de TV por subscricdo, com a recordagdo espontanea e comprovada a atingir 62%,
aumentando a distancia sobre o segundo operador para mais de 40pp. As receitas operacionais do segmento de
cliente Residencial atingiram 171 milhées de euros, um aumento de 5,4% face ao 3T10 (+5,9% nos 9M11 face aos
O9M10), um desempenho notéavel que estd claramente alavancado no sucesso comercial do Meo, que estd a
impulsionar o crescimento dos servicos double e triple-play. Como resultado deste sucesso, o peso dos servigos
ndo voz no segmento residencial atingiu 58,5% das receitas no 3T11 (57,8% nos 9M11), um aumento de 6,3pp face
ao 3T10 (+7,6pp nos OM11 face aos 9M10).

Pessoal

O numero de clientes mdéveis do segmento Pessoal, incluindo clientes de voz e banda larga, manteve-se estavel no
3T11 face ao 3T10, tendo atingido 5.872 mil clientes no fim do periodo, uma vez que o aumento da base de
clientes pdéspago (+4,8% face ao 3T10 para 1.054 mil) foi compensado pela diminuicdo dos clientes prépago. O
crescimento dos clientes pdspago foi impulsionado pelo sucesso comercial dos planos tarifarios “Unlimited” da
TMN e pelo continuo aumento dos clientes de banda larga.

Tabela 13 _ Dados operacionais - Segmento Pessoal

3T11 3T10 A10/11 9IM11 9M10 A10/11

Clientes moéveis ('000) 5.872 5.874 (0,0%) 5.872 5.874 (0,0%)
Péspagos 1.054 1.005 4,8% 1.054 1.005 4,8%
Prépagos 4.819 4.869 (1,09%) 4819 4.869 (1,0%)

Adicoes liquidas ('000) 13 39 (67,6%) 9 68  (232,8%)
Pdspagos 13 18 (23,5%) 32 46 (29,6%)
Prépagos (1) 21 (104,3%) (123) 22 n.s.

MOU (minutos) 91 88 3,8% 88 83 6,0%

ARPU (euros) 10,2 1,3 (9,8%) 98 11 (12,1%)
Cliente 9.2 99 (7,19%) 88 97 (9,5%)
Interligacéo 09 14 (29,8%) 1,0 1,4 (30,3%)

SARC (euros) 27,8 284 (2,2%) 27,2 271 0,5%

Dados em % das receitas de servico (%) 30,6 284 2,3pp 30,9 28,7 2,2pp

A estratégia da PT para o segmento de cliente Pessoal estd suportada na segmentacdo das ofertas de dados
moveis, de forma a ir de encontro a necessidade cada vez maior de largura de banda por parte dos clientes e de
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fornecer a melhor qualidade de servico do mercado. As ofertas comerciais da TMN incluem: (1) planos tarifarios de
voz e dados desenhados para integrar servico de voz ilimitado e planos de dados direcionados aos segmentos
pdspagos de maior valor e, no segmento prépago, para prevenir a migragdo para planos tarifarios de menor valor
através da oferta de servicos adicionais de voz e dados; (2) oferta de smartphones distinta, alanvancada num
portfdlio abrangente de cerca de 30 smartphones, incluindo equipamentos exclusivos, e em servigos inovadores de
valor acrescentado e convergentes para usar em mobilidade (TV movel, aluguer de musicas, agregador de redes
sociais, etc), e (3) ofertas de banda larga competitivas de até 21,6Mbps de velocidade e que permitem o acesso
gratuito a rede nacional WiFi da PT, a maior do mercado.

Nos 9M11, a TMN consolidou alteragbes estratégicas na sua oferta comercial. Estas alteragdes incluem o
lancamento dos planos tarifarios “e nunca mais acaba” e “Unlimited”, que s&o direcionados para o aumento do
upselling da internet mével, sustentado pelo aumento da popularidade dos smartphones, e para a promogao do
uso de servicos de voz e de valor acrescentado. O plano tarifario “e nunca mais acaba’, em particular, alcancou 568
mil clientes no fim do 3T11, refletindo um claro sucesso comercial apenas 8 meses apds o seu lancamento, que
estd a ser celebrado com uma campanha de marketing que pretende comunicar a marca dos 600 mil clientes. A
TMN também introduziu alteracdées na sua estrutura tarifaria de roaming. Em Agosto, a TMN lan¢ou dois novos
planos tarifarios diarios para o servico “internetnotelemovel’, a oferta de internet da TMN para smartphones, com o
objetivo de aumentar o nimero de clientes que usam a internet enquanto estdo em roaming. Adicionalmente, a
TMN lancou ofertas convergentes com o objetivo de reduzir o churn. Estas ofertas incluem “Pontos TMN a dobrar”,
que duplica os beneficios (milhas aéreas) atribuidos aos clientes que séo, simultaneamente, clientes TMN e Meo.
Finalmente, em Marco, a TMN lancou uma nova oferta direcionada ao segmento das criancas, que se posiciona em
torno do conceito de seguranga e controlo de custos, enderecando assim as principais preocupagdes dos pais
quando escolhem o primeiro telefone mével para as suas criancas. Esta oferta ficou disponivel com o lancamento
de um novo plano tarifario, com chamadas e mensagens gratuitas para os pais e para uma lista de contactos
autorizada, pelo valor mensal de 5 euros. Em resultado, a TMN tem vindo a melhorar a sua quota de mercado neste
segmento.

Como resultado destas iniciativas, as tendéncias das receitas do segmento Pessoal tém vindo a apresentar
melhorias sustentadas ao longo do ano. Com efeito, as receitas de cliente diminuiram 6,8% no 3T11 face ao 3T10
para 162 milhdes de euros (-8,9% no 2T11 face ao 2T10 e -9,4% no 1T11 face ao 1T10). Esta clara melhoria é
impulsionada pelo crescimento das receitas do servico de “internetnotelemovel” e pela melhoria sequencial das
receitas de voz, em particular nos servicos prépagos. As receitas de servico no segmento de cliente Pessoal
diminufram 9,5% no 3T11 face ao 3T10, em resultado da diminuicdo das receitas de interligagdo (-29,6% no 3T11
face ao 3T10, para 17 milhdes de euros), o que reflete a diminuicdo das MTRs reguladas. O ARPU do segmento
pessoal foi de 10,2 euros (-9,8% face ao 3T10). O peso das receitas ndo voz nas receitas de servico foi de 30,6% no
3T11, um aumento de 2,3pp face ao 3T10.

Empresas

O segmento de cliente Empresas inclui servigos de voz e dados, fixos e moveis, e ofertas convergentes e integradas
de Tl fornecidas a empresas de grande, pequena e média dimensao. Neste segmento de cliente, a PT pretende
aumentar a sua base de receitas, para mais do que a conetividade, através da avaliagdo da oportunidade das TIC,
sustentada por investimentos em data centre de desempenho superior, de forma a responder a procura de
servicos que exigem maior largura de banda e virtualizagcdo. A proposta de valor para os clientes de grandes
empresas estd sustentada nos seguintes pilares: (1) maximizar o valor dos servicos de telecomunicagdes
tradicionais através do upselling de servicos adicionais, incluindo servicos convergentes fixo-movel de fibra, de
forma a agregar servicos VPN, gestdo LAN e servicos de video; (2) transformacgao das Tl acelerada pelo cloud
computing, onde a PT pretende alanvancar nas parcerias com fornecedores lideres nas suas dreas, de forma a

PORTUGAL TELECOM | Press Release | Primeiros Nove Meses 2011 20/35



03 Analise Operacional

permitir o processo de transformacdo do negdcio e redugdes significativas de custos para os clientes empresariais;
(3) sustentar na especializacdo de forma a obter ganhos de escala, incluindo o enfoque no BPO e outsourcing para
melhorar a produtividade, e (4) introduzir uma abordagem de consultoria de negdécio de forma a aumentar os
servicos prestados a empresas para servicos de video, multiscreen e servicos convergentes muito diferenciadores.
No segmento das pequenas e médias empresas, a PT pretende integrar as suas ofertas de servicos, incluindo
ofertas de voz e dados, fixos e mdveis, com acesso a equipamentos subsidiados (PCs, PBX, smartphones e tablets),
enguanto ao mesmo tempo torna disponivel solucdes verticais para determinados setores (ex: restaurantes e
pastelarias, retalho, salide). Durante os 9M11, a PT também continuou a investir significativamente na sua oferta de
cloud computing, quer para grandes empresas como para pequenas e médias, tendo agora disponiveis ofertas
estruturadas, SmartcloudPT, que incluem infraestrutura como servico (laaS), plataforma como servico (PaaS) e
software como servico (Saa$).

Tabela 14 _Dados operacionais « Segmento Empresas

3T11 3T10 A10/11 9IM11 9M10 A10/11

Acessos fixos de retalho ('000) 1.096 1.114 (1,7%) 1.096 1.114 (1,7%)
PSTN/RDIS 841 876 (3,9%) 841 876 (3,9%)
Clientes de banda larga 191 188 1,2% 191 188 1,2%
Clientes de TV 64 50 26,3% 64 50 26,3%

RGU de retalho por acesso 1,30 1,27 2,3% 1,30 1,27 2,3%

Clientes moveis ('000) 1416 1.373 3,1% 1416 1.373 3,1%

Adicdes liquidas ('000)

Acessos fixos de retalho ('000) 6) 8 25,1% 21 (25) 17,5%
PSTN/RDIS (12) (13) 8,4% (31) (42) 25,6%
Clientes de banda larga 2 2 21,9% 0 6 (93,6%)
Clientesde TV 4 3 19,5% 10 10 (4,5%)

Clientes moveis ('000) 8 7 22,3% 26 (0) n.s.

ARPU (euros) 25,5 27,8 (8,2%) 26,3 289 (9,1%)

Em resultados destes investimentos relevantes, o desempenho das receitas do segmento de grandes empresas
continuou a melhorar no 3T11. Com efeito, as receitas operacionais do segmento de cliente Empresas diminufram
9,0% face ao 3T10 para 238 milhdes de euros, o que compara com -10,4% no 2T11 face ao 2T10 e com -10,1% no
1T11 face ao 1T10. No 3T11, as receitas de servico ndo voz representavam 46,4% das receitas de retalho, um
aumento de 2,4pp face ao 3T10.

Desempenho financeiro consolidado em Portugal

No 3T11, as receitas em Portugal diminuiram 7,4% face ao 3T10 para 731 milhdes de euros. Este desempenho foi
penalizado por menores vendas (12 milhdes de euros), menores receitas de wholesale (8 milhdes de euros),
incluindo menores receitas de lacetes locais desagregados e menores vendas de capacidade, e por menores
receitas do negdcio de listas telefonicas (5 milhdes de euros).

Apesar da pressdo existente sobre as receitas dos negocios de telecomunicacdes em Portugal, as medidas
implementadas para controlar os custos e as iniciativas de transformagao que estdo a ocorrer estdo a permitir a PT a
reducdo de custos e a melhoria das margens.

No 3T11, os custos operacionais, excluindo amortizagdes e custos com beneficios de reforma, diminuiram 9,5% face
ao 3T10 (42 milhdes de euros) para 401 milhdes de euros. Os custos com pessoal diminuiram 7,8% face ao 3T10 (5
milhdes de euros) para 64 milhdes de euros, em resultado do enfoque no corte de custos, incluindo: (1) menores
remuneracdes varidveis e horas extraordinrias; (2) maiores niveis de eficiéncia em determinados processos
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internos, e (3) os beneficios do programa de reducdo de ativos implementado no 4T10. Os custos diretos
diminufram 10,8% no 3T11 face ao 3T10 (15 milhdes de euros), para 120 milhdes de euros, refletindo: (1) menores
custos de trafego na TMN, no seguimento dos cortes regulados nas MTR e de menores custos de interligagdo em
roaming; (2) menores custos associados ao negocio de listas telefénicas, e (3) menores custos associados com a
prestacao de servicos de rede as escolas. Estes decréscimos foram parcialmente compensados por um aumento
dos custos de programacao, refletindo o crescimento da base de clientes (+26,7% face ao 3T11) e apesar da
diminuicdo continua dos custos de programacdo médios por cliente (-24,9% no 3T11 face ao 3T10). Os custos
comerciais diminuiram 6,6% no 3T11 face ao 3T10 (6 milhdes de euros) para 81 milhdes de euros, refletindo a
racionalizacdo do portfélio de equipamentos da TMN e menores vendas de equipamentos, levando a reducéo do
custo das mercadorias vendidas no negdcio mével, o que mais do que compensou maiores custos com comissoes
e marketing devido ao continuo marketing do Meo e dos novos planos tarifarios no movel. As outras despesas
operacionais diminufram 10,9% no 3T11 face ao 3T10 (17 milhdes de euros) para 137 milhdes de euros, em
resultado de: (1) menores custos de suporte, que beneficiaram do lancamento de um novo website de self-care, da
revisdo dos processos de IVR do self-care e de novas ferramentas para os scripts e revisao dos processos, de forma a
aumentar o numero de resolugdes ao primeiro contacto do cliente; (2) menores custos de reparagdo e
manutenc¢do que, no seguimento do desenvolvimento da rede de FTTH da PT, beneficaram de menores falhas e
também de uma transformagao extensiva no programa de field force, que esté a permitir melhorar a qualidade de
servico, e (3) um rigido controlo de custos, que esta a beneficiar de varias iniciativas, tais como a renegociagao dos
contratos de manutencdo de rede, a renegociacdo das taxas de cobranca e da pool de carros para a forca de
vendas e para a field force, que ja apresentam resultados visiveis.

Tabela 15 _ Demonstragio dos resultados - op. de telecomunicagdes portuguesas " Milhdes de euros
3T11 3T10 A10/11 9M11 9M10 A10/11

Receitas operacionais 731,0 789,3 (7,4%) 2.173,6 2.354,7 (7,7%)
Residencial 171,0 162,3 5,4% 510,0 481,7 5,9%
Receitas de servico 168,0 160,8 4,5% 501,5 473,0 6,0%
Vendas e outras receitas 30 1,5 101,7% 84 87 (2,5%)
Pessoal 199,9 224,0 (10,8%) 574,8 6481 (11,3%)
Receitas de servico 178,9 1976 (9,5%) 520,1 584,2 (11,0%)
Receitas de cliente 162,2 173,9 (6,8%) 468,0 510,5 (8,3%)
Receitas de interligacéo 16,7 23,7 (29,6%) 52,1 73,7 (29,3%)
Vendas e outras receitas 21,0 26,4 (20,2%) 54,7 63,9 (14,4%)
Empresas 2380 261,6 (9,0%) 736,7 817,2 (9,9%)
Servicos a prestadores, outros e eliminacdes 122,1 141,5 (13,7%) 3521 407,7 (13,6%)
Custos operacionais 401,1 443,4 (9,5%) 1.180,7 1.310,0 (9,9%)
Custos com pessoal 63,9 69,3 (7,8%) 189,5 206,8 (8,4%)
Custos directos dos servi¢os prestados 120,0 134,5 (10,8%) 3586 404,1 (11,3%)
Custos comerciais 80,5 86,2 (6,6%) 2241 235,3 (4,7%)
Outros custos operacionais 136,7 1534 (10,9%) 408,5 463,9 (11,9%)
EBITDA @ 3299 3459  (4,6%) 992,9 1.044,7  (5,0%)
Custos com beneficios de reforma (PRBs) 12,5 17,8 (29,6%) 373 534 (30,2%)
Amortizagdes 168,2 180,7 (6,9%) 5197 4949 5,0%
Resultado operacional ® 149,2 147,3 1,3% 435,9 496,4 (12,2%)
Margem EBITDA 45,1% 43,8% 1,3pp 45,7% 44.4% 1,3pp
Capex 149,6 1385 8,0% 400,5 403, (0,7%)
Capex em % das receitas operacionais 20,5% 17,5% 2.9pp 18,4% 17,1% 1,3pp
EBITDA menos Capex 180,3 2074 (13,0%) 5924 641,6 (7,7%)

(1) Os negdcios em Portugal incluem os antigos segmentos rede fixa e TMN. (2) EBITDA = resultado operacional + custos com beneficios de reforma + amortizagées. (3) Resultado operacional = resultado
antes de resultados financeiros e impostos + custos com o programa de redugéo de efetivos + menos (mais) valias na alienacdo de imobilizado + outros custos liquidos.
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No 3T11, o EBITDA em Portugal atingiu 330 milhdes de euros (-4,6% face ao 3T10) com uma margem de 45,1%
(+1,3pp face ao 3T10). E também relevante destacar o desempenho do EBITDA no negdcio de rede fixa, dado que
atingiu 186 milhdes de euros no 3T11 (+0,9% face ao 3T10) e 564 milhdes de euros nos OM11 (+0,6% face aos
9M10). Na TMN, o EBITDA diminufu 10,8% para 146 milhdes de euros no 3T11, uma melhora face aos 9M11 (-11,3%
face aos 9M10). A margem EBITDA foi 46,6% nos 9M11, refletindo um enfoque muito sélido no corte de custos e na
rentabilidade.

O capex diminuiu 0,7% nos 9M11 face aos 9M10 para 400 milhdes de euros. O capex relativo a clientes atingiu 130
milhdes de euros (-20,2% face aos 9M10), representando 32% do total do capex em Portugal, em resultado da
diminuicdo dos custos unitarios dos equipamentos e inovacdo, nomeadamente a implementacdo de uma
sobreposi¢do do sinal analégico na rede fibra, o que tem vindo a permitir a diminuicdo do nimero de set-up-boxes
por cliente, e do aumento do nivel de reaproveitamento dos equipamentos que estdo a ser reinstalados em novos
clientes. O capex de infraestrutura aumentou 16% face ao mesmo periodo do ano anterior, para 210 milhdes de
euros, em resultado do investimento em novas tecnologias, incluindo o desenvolvimento da rede FTTH, do
aumento de cobertura das estacdes base da TMN com fibra e do swap da rede 2G da TMN para equipmento 4G. O
EBITDA menos capex atingiu 592 milhdes de euros nos OM11.

Negocios Internacionais
Oi

No 3T11, as unidades geradoras de receita (RGUs) situaram-se em 67.055 mil, um crescimento de 7,5% face 3T10,
incluindo: 19.078 mil linhas fixas (-6,5% face ao 3T10); 4.776 mil clientes de banda larga, "Oi Velox", com um
crescimento de 10,5% relativo ao mesmo periodo do ano anterior, 330 mil clientes de TV por subscricdo (+17,9%
face ao 3T10), e 42.871 mil clientes méveis, que aumentaram 14,7% face ao 3T10.

Durante o 3T11, a Oi continuou a investir na convergéncia dos servicos, disponibilizando aos seus clientes o "Oi
Fixo Mais" e "Oi Fixo llimitado". Estes planos acrescentam valor as chamadas da rede fixa expandindo os seus
beneficios com: (1) minutos gratis para chamadas locais fixas; (2) minutos gratis para chamadas nacionais de longa
distancia com indicativos da Oi; (3) minutos gratis para chamadas locais para nimeros Oi Mével, e (4) servicos de
chamadas digitais. No final do 3T11, a Oi reposicionou as suas ofertas que incluem chamadas locais fixas ilimitadas
on-net, com o objetivo de reforcar a sua proposta de valor. Estas ofertas incluem: (1) "Oi Fale llimitado Digital", com
minutos ilimitados em chamadas locais on-net, mas os primeiros 1.000 minutos podem ser usados em chamadas
fixas off-net, e servicos de chamadas digitais, e (2) "Oi Fixo llimitado Digital ", que inclui todos os beneficios da oferta
"Oi Fale llimitado Digital" e mais 5.000 minutos em chamadas nacionais fixas de longa distancia com indicativos da
Oi. A Oi continuou a fornecer condicdes comerciais especiais para os clientes "Oi Velox" aguando da subscricdo
destas ofertas. Adicionalmente, a empresa continuou a comercializar as ofertas integradas, "Oi Conta Total", que
incluem banda larga e TV por subscri¢do, direcionadas ao aumento da fidelizacdo dos clientes. Durante o trimestre,
a Oi continuou a investir na qualidade do seu servico de banda larga fixa, que disponibiliza velocidades até 20
Mbps a partir de 39,90 reais por més, e expandiu o "Oi Velox" para 4.600 cidades no Brasil. A Oi também aumentou
as velocidades de acesso que fornece aos seus clientes como um meio para diferenciar e reforgar os seus servicos.
Como resultado, a média da velocidade de acesso da banda larga fixa situou-se nos 2,33Mbps no final do 3T11, 0
que compara com 2,13Mbps em junho de 2011, 1,91Mbps em marco de 2011 e 1,38Mbps em setembro de 2010.
Como referido acima, os clientes "Oi Velox" atingiram 4.776 mil no final do 3T11 (+10,5% face ao 3T10), incluindo
938 mil clientes (20% da base total, comparando com 17% no final de junho 2011) com velocidades superiores a
5Mbps e 446 mil com velocidades superiores a 10Mbps (389 mil a 30 de junho de 2011). Em setembro de 2011, a Oi
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iniciou uma parceria com o Governo para a implementagdo do "Plano Nacional de Banda Larga", visando aumentar
0 acesso e a penetracdo do servico de banda larga no Brasil. A Oi langou um plano inicial com velocidades de
TMbps em 100 municipios e até ao final do ano mais 200 cidades serdo cobertas. Neste contexto, a Oi pretende
cobrir 4.800 cidades até 2014. O servico de TV por subscricdo da Oi é destinado, sobretudo, aos seus clientes de
rede fixa. Durante o 3T11, a Oi continuou a promover as novas ofertas langadas em junho de 2011 destinadas a
aumentar a penetracdo dos planos de TV com canais de filmes premium, nomeadamente o Telecine e o HBO. Em
outubro de 2011, a Oi langcou um novo servico, no Rio de Janeiro, que inclui o GloboSat e canais da TV Globo. O
servico da Qi de TV por subscricdo esté disponivel em 23 estados e no Distrito Federal. No final do 3T11, os clientes
de TV por subscri¢édo da Oi atingiram os 330 mil clientes, representando um crescimento de 17,9% face ao mesmo
periodo do ano anterior.

Tabela 16 _Dados operacionais « Oi

3T11 3T10 A10/11

Servicos de rede fixa - "Oi Fixo"

Linhas em Servico ('000) 19.078 20410 (6,5%)
Residencial 13.277 14.487 (8,4%)
Comercial 5.004 5.088 (1,6%)
Telefones publicos 797 836 (4,7%)

Planos alternativos ('000) 13.155 12927 1,8%
Proporcéao das linhas em servico (%) 69,0% 63,3% 5,6pp

ARPU Fixo (RS) 50,1 553 (9,4%)

Servicos de banda larga - "Oi Velox"

Clientes de banda larga ('000) 4776 4324 10,5%

Proporcéao das linhas em servico (%) 25,0% 21,0% 4,1pp

ARPU banda larga (RS) 39,1 43,8 (10,8%)

Servigos méveis - "Oi Mével"

Clientes moéveis ('000) 42.871 37.387 14,7%
Planos pré-pagos 35.657 30.962 15,2%
Planos pds-pagos 4.848 4.569 6,1%
Qi Control 2.367 1.856 27,5%

Oi Conta Total ('000) 1477 1423 3,8%

Quota de mercado Oi (%) - Brasil 18,9% 19,5% (0,7pp)

Proporcao de adigdes liquidas no Brazil (%) 13,3% 2,5% 10,8pp

Taxa de Churn mensal (%) 4,1% 4,1% 0,0pp

CAPU (RS) 31 24 29,2%

ARPU Movel (RS) 22,2 22,9 (3,1%)

TV por subscricdo-"Oi TV"

Clientess de TV ('000) 330 280 17,9%

RGUs ('000) 67.055  62.401 7,5%

Os clientes méveis da Oi situaram-se nos 42.871 mil (+14,7% face ao 3T10), com adi¢des liquidas de 1.331 mil no
3T11 e 5484 mil nos Ultimos 12 meses. A base de clientes méveis da Oi ja representa 63,9% do total de RGUs. As
adig¢des brutas no 3T11 situaram-se nos 6,5 milhdes, um sélido marco que representa o melhor desempenho desde
2008. O nivel de churn no periodo é explicado, principalmente, pela decisdo de adotar medidas mais restritivas em
relagdo aos clientes inativos, em particular no segmento prépago, com o objetivo de minimizar as taxas de
espectro e de melhorar a rentabilidade da Oi. A implementacdo desta nova politica comecou no 2T11 e terminou
no 3T11. E importante salientar que 41% dos desligamentos neste trimestre foram em julho, 33% em agosto e 26%
em setembro. Durante o 3T11, a Oi continuou a comercializar as ofertas lancadas no final de 2010, que permitem
bénus didrios, que dependem do montante dos carregamentos, que podem ser utilizados no envio de SMS off e
on-net, em chamadas locais para linhas fixas e para Oi mével e em chamadas de longa distancia utilizando os
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codigos de longa distancia da Oi para clientes moveis ou fixos. No 3T11, como complemento a estas novas ofertas,
a Oi langou pacotes de SMS que permitem aos clientes enviar mensagens on-net e off-net, com desconto de até
64%. Em 2011, a Oi aumentou os seus requisitos de carregamento em algumas regides, de forma a aumentar a
rentabilidade, oferecendo ao mesmo tempo melhores bdénus para manter a atratividade das suas ofertas
comerciais. Em resultado, a base de clientes da Oi aumentou 14,7% no 3T11 face ao 3T10. Os clientes prépagos
situaram-se nos 35.657 mil, representando 83,2% da base de clientes moveis da Oi. Os clientes pdspagos
aumentaram 6,1% no 3T11 face ao 3T10 para 4.848 mil e os clientes "Oi Control" aumentaram 27,5% para 2.367 mil.

Durante o 3T11, a Oi continuou a reforcar a sua estratégia que visa aumentar a atratividade das suas ofertas e
convergéncia dos seus produtos. No final de julho de 2011, a Oi langou uma nova campanha para o Dia dos Pais,
com beneficios adicionais para os clientes péspagos "Oi a Vontade" e "Oi Conta Total". Estes beneficios adicionais,
além dos iniciais, incluem até cinco horas por dia em chamadas fixas locais para os clientes da Oi para o plano "Oi
Conta Total" e até 5 horas por dia em DDD para chamadas locais feitas para qualquer linha ou cliente da rede fixa
da Oi para o plano "Oi a Vontade". A Oi também lancou uma nova oferta convergente, "Oi Conta Total Luz",
seguindo o objetivo de reposicionamento do plano ja existente "Oi Conta Total", para os clientes com um perfil de
baixa utilizacdo. Esta nova oferta inclui servico movel, fixo e banda larga por 129 reais. Durante o trimestre, a Oi
também lancou novos planos de dados, o "Oi Dados" e o "Oi Velox 3G", com planos de tarifas abrangentes de
forma a chegar a todos os perfis de clientes. Estes planos incluem TMbps de velocidade e trafego ilimitado. Em
2011, a Oi continuou a inovar através da introducdo de novas funcionalidades e promogdes para os seus clientes
prépagos. Desde abril de 2011, a nova oferta para clientes prépagos inclui bonus diarios que podem chegar aos
900 reais por més, apds um carregamento inicial minimo, para serem usados em chamadas de longa distancia para
clientes Oi moével e fixo, permitindo ao mesmo tempo aos clientes o envio de SMS e acesso a internet. Estas
campanhas e iniciativas comerciais pretendem adicionar valor as ofertas prépagas da Oi, permitindo melhorar a
percepcao de valor do cliente e aumentar a popularidade dos dados moéveis e dos servicos de valor acrescentado.

No 3T11, a receita bruta consolidada da Oi, reportada pela Oi, em conformidade com a regula¢do Brasileira,
nomeadamente com os requisitos da Comissao de Valores Mobilidrios (CVYM) e apresentada em concordancia com
os IFRS, diminuiu 4,5% face ao 3T10, para 10.925 milhdes de reais e as receitas liquidas consolidadas diminuiram
5,5% face ao 3T10 para 6.940 milhdes de reais.

A receita bruta da rede fixa da Oi decresceu 9,2% no 3T11 face ao 3T10 para 7.606 milhdes de reais. O desempenho
das receitas da rede fixa é explicado, principalmente, por: (1) menores receitas de servico de chamadas locais fixo-
fixo (-12,8% face ao 3T10), devido ao decréscimo das linhas fixas e ao menor trafego local; (2) menores chamadas
fixo-movel (VC1), que decresceram 12,7% face ao 3T10, devido a uma menor base instalada de linhas fixas e a
maiores bonus de tradfego oferecidos pelos operadores maéveis; (3) menores receitas de longa distancia (FF, SMP,
VC2 e V(C3) devido a ofertas méveis agressivas que integram chamadas de longa distancia no valor da subscricéo;
(4) menor remuneracao da rede fixa (-5,6% face ao 3T10), devido aos acordos estabelecidos com outras operadoras
de telecomunicacgbes; (5) maiores receitas de servico de transmissdo de dados (1,6% face ao 3T10), devido ao
aumento das receitas de wholesale e servicos IP e apesar de menor ARPU, em resultado de uma postura comercial
mais agressiva pela Oi no mercado para competir de forma mais eficaz, nomeadamente nos servicos de banda
larga.
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Tabela 17 _ Receitas consolidadas « Oi Milhées de reais, 100%
3T11 3T10 A10/11 9M11 9M10 A10/11

Rede fixa 7.606 8.378 (9,2%) 23.424 25.623 (8,6%)
Prestacao de servicos 2.753 3.156 (12,8%) 8.628 9.640 (10,5%)
Fixo Mével Local (VC1) 873 1.001 (12,7%) 2.651 3.011 (12,0%)
Longa Distancia FF + SMP 900 1.062  (152%) 2.883 3345  (13,8%)
Fixo Movel (VC2/3) 243 299 (18,7%) 756 944 (19,9%)
Uso da Rede 226 240 (5,6%) 711 704 1,0%
Dados 2226 2.190 1,6% 6.549 6.573 (0,4%)
Telefones Publicos 53 13 (53,0%) 256 404 (36,7%)
Servicos Adicionais / Voz Avancada 331 318 4,1% 990 1.001 (1,1%)
Rede movel 3.064 2.835 8,1% 8.715 8.229 5,9%
Servicos 3.030 2.802 8,1% 8.606 8.075 6,6%
Assinatura 680 673 1,1% 1.929 1.929 0,0%
Chamadas Originadas 1.084 1.060 2,3% 3.184 3.028 52%
Roaming 30 25 20,8% 85 94 (9,5%)
Uso de Rede 695 648 7,2% 1.991 1.890 5,3%
Dados / Valor Adicionado 540 395 36,5% 1416 1134 24,9%
Material de Revenda 34 33 3,8% 109 154 (28,7%)
Outros servigos 255 223 14,4% 783 669 17,0%
Receita Bruta Total 10.925 11.436 (4,5%) 32,923 34.521 (4,6%)
Receita Liquida Total 6.940 7.346 (5,5%) 20.949 22.182 (5,6%)
Redefixa 4830 5332 (9,4%) 14.804 16.272 (9,0%)
Rede mével 1.944 1.846 5,3% 5.641 5.400 4,5%
QOutros servicos 166 168 (1,2%) 504 510 (1,2%)

As receitas moveis brutas da Oi situaram-se nos 3.064 millhées de reais, aumentando 8,1% no 3T11 face ao 3T10,
em resultado do aumento das receitas de taxas de subscri¢do, de trafego de saida e de servicos de dados e de valor
acrescentado. Este desempenho das receitas é devido principalmente a: (1) maiores receitas de subscricdo (+1,1%
face ao 3T10), suportadas pelo aumento da base de clientes pospagos; (2) aumento das receitas de trafego (+2,3%
face ao 3T10), suportado pelo aumento do nimero de clientes; (3) utilizacdo da rede, que aumentou 7,2% face ao
3T10, devido ao maior trafego mével, principalmente apds a inclusdo de SMS gratuitos em ofertas agregadas, e (4)
as receitas de servicos de valor acrescentado, que aumentaram 36,5% face ao 3T10, suportadas por uma maior
penetracao dos servicos 3G e por uma maior popularidade das ofertas SMS. No 3T11, as receitas de dados e
servigos de valor acrescentado representavam 17,8% das receitas de servico moéveis, que compara com 14,1% no
3T10.

O EBITDA, reportado pela O, totalizou 2.467 milhdes de reais (-11,7% face ao 3T10), com uma margem de 35,6%. O
desempenho do EBITDA no 3T11 face ao 3T10, reflete principalmente a diminuicdo das receitas da rede fixa, ndo
obstante a diminuicdo dos custos operacionais (-1,7% face ao 3T10 para 4.742 milhdes de reais). O decréscimo do
opex da Qi foi impulsionado, principalmente, por: (1) menores custos de interligagdo (-4,4% face ao 3T10), como
resultado de uma maior proporcédo de trafego on-net, bem como do aumento do peso dos SMS no tréfego off-net
total; (2) menores provisdes de cobranca duvidosa (-34,8% relativamente ao mesmo periodo do ano anterior),
devido a uma melhor eficiéncia nas cobrancas, nomeadamente no negdcio de rede fixa, que representam 1,5% das
receitas brutas no 3T11, menos 0,7pp face ao 3T10, e (3) aumento das outras receitas operacionais, beneficiando de
menores provisdes para participacdo nos lucros e de alguns reembolsos relativos a planos de pensdes que
apresentam uma posicdo excedentdria, e ndo obstante o aumento: (1) das despesas com pessoal (+14,2% face ao
3T10), resultado de um aumento do numero de colaboradores, nomeadamente nas dreas de atendimento a
clientes, e de ajustes salariais ocorridos em dezembro de 2010, e (2) servicos de terceiros (+5,6% face ao 3T10),
principalmente devido ao aumento das despesas de venda, nomeadamente de comissées devido ao foco no
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segmento pospago moével, bem como no “Oi Conta Total” e na banda larga fixa. As amortizagdes decresceram
11,6% face ao 3T10 para 1.367 milhdes de reais, principalmente devido a diminuicdo das amortizagdes no negdécio
de rede fixa, que beneficiou de ativos ja totalmente amortizados. O resultado operacional diminuiu 11,9% face ao
3T10 para 1.100 milhdes de reais no 3T11.

Tabela 18 _Demonstracao dos resultados « Oi Milhdes de reais, 100%

3T11 3T10 A10/11 9M11 9M10 A10/11
Receitas liquidas consolidadas 6.939,5 7.345,8 (5,5%) 20.949,3 22.181,6 (5,6%)
Custos operacionais 4.472,2 4.550,6 (1,7%) 14.021,1 14.161,0 (1,0%)
Custos de servicos prestados 1.496,6 14525 3,0% 43252 44218 (2,2%)
Custos de mercadorias vendidas 47,5 11,7 n.s. 1483 105,4 40,7%
Interligacédo 1.162,8 1.216,1 (4,4%) 3.494,1 3.778,1 (7,5%)
Despesas de comercializagcdo 1.162,5 1.206,1 (3,6%) 3.6959 35936 2,8%
Despesas gerais e administrativas 671,0 565,2 18,7% 1.958,3 1.606,3 21,9%
Outras despesas (receitas) liquidas (68,1) 98,9 n.s. 399,22 6558  (39,1%)
EBITDA® 2.467,3 27952 (11,7%) 6.928,3 8.020,6 (13,6%)
Amortizagdes 13674 1.546,1 (11,6%) 4.258,8 46354 (8,1%)
Resultado operacional 1.099,9 1.249,1 (11,9%) 2.669,5 3.385,2 (21,1%)
Margem EBITDA 35,6% 38,1% (2,5pp) 33,1% 36,2% (3,1pp)

(1) EBITDA = resultado operacional + amortizagdes.
Outros ativos internacionais

Nos 9M11, os outros ativos internacionais, numa base proforma, aumentaram as suas receitas proporcionais em
14,3% face aos IM10, para 322 milhdes de euros e o EBITDA aumentou 4,9% face aos 9M10, para 157 milhdes de
euros, principalmente devido ao desempenho da Unitel em Angola, da CTM em Macau e da MTC na Namibia.

Tabela 19 _ Demonstracio de resul. proporcional dos outros ativos internacionais Milhées de euros
3T11 3T10 A10/11 9IM11 9M10 A10/11

Receitas operacionais 113,0 98,8 14,4% 322,3 282,0 14,3%
EBITDA® 55,2 50,9 8,4% 157,2 149,8 4,9%
Amortizacées 11,8 106 11,0% 345 306 12,7%
Resultado operacional ® 43,5 40,3 7,7% 122,7 119,2 2,9%
Margem EBITDA 48,9% 51,6% (2,7pp) 48,8% 53,1% (4,4pp)

(1) Consolidacao pro-forma dos outros ativos internacionais considerando as participagdes detidas pela PT. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizagdes. (3) Resultado operacional = resultado antes de
resultados financeiros e impostos + custos do programa de reducao de efetivos + menos (mais) valias na alienacao de imobilizado + outros custos liquidos.

Tabela 20 _ Destaques dos principais ativos em Africa e na Asia (9M11) ™ Milhées (financeiros)
Posicao Rec.local A10/11 EBITDA A10/11 Margem Rec. EBITDA

local euro euro

Unitel, Angola @@ 25,00% 1286  188% 728 14.2% 56,6% 914 518
MTC, Namibia © @ 34,00% 1.156 8,3% 590 24% 51,0% 118 60
CVT, Cabo Verde ® @ 40,00% 6460  (0,2%) 3219 1,6% 49,8% 59 29
CTM, Macau @ 28,00% 2979 473% 992 11,3% 33,3% 264 83
CST, S.Tomé e Principe @ @ 51,00% 214275  (6,9%) 58875  (14,2%) 27,5% 9 2
Timor Telecom, Timor-Leste 41,12% 48 182% 26 133% 54,2% 34 19

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

Nos 9M11, as receitas e o EBITDA da Unitel, em kwanzas angolanos, aumentaram 20,4% e 16,0% face aos 9M10,
respetivamente, e em ddlares, aumentaram 18,8% e 14,2% para 1.286 milhdes de ddélares e 728 milhdes de ddlares,
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respetivamente. Nos 9M11, a Unitel apresentou um 3T11 forte em termos operacionais e financeiros, tendo
lancado diversas campanhas para promover a utilizacdo do servico de voz, 0 aumento da penetracdo da banda
larga movel, o fortalecimento de seus canais de distribuicao e 0 aumento da qualidade de rede.

Nos 9M11, as receitas e o EBITDA da MTC aumentaram 8,3% e 2,4% face aos 9M10 atingindo 1.156 milhdes de
dolares namibianos e 590 milhdes de dolares namibianos, respetivamente. Este desempenho das receitas foi
conseguido num contexto de diminuicéo significativa das MTRs e de promogbes com ofertas agressivas de bénus
de trafego para reforcar a posicdo competitiva da MTC. Excluindo o impacto de menores MTRs (34% de diminuicao
média face aos 9M10), as receitas e o EBITDA teriam aumentado 10,0% e 4,3% face aos 9M10, respetivamente. Nos
9M11, a margem EBITDA foi de 51,0%. As receitas de dados representavam 21,1% das receitas de servico. Nos OM11,
a MTC centrou a sua atividade comercial e de marketing: (1) no lancamento de solu¢des Blackberry para ofertas
pdspagas e prépagas, reforcando assim a sua oferta de smartphones; (2) em campanhas para promover a utilizacéo
de servicos, e (3) em impulsionar o crescimento dos clientes de banda larga, sob a marca Netman, com velocidades
de download de até 7,2Mbyps.

Nos 9M11, as receitas da CVT diminufram ligeiramente face aos 9M10 (0,2%) para 6.460 milhdes de escudos cabo-
verdianos e o EBITDA aumentou 1,6% face aos 9M10 para 3.219 milhdes de escudos cabo-verdianos. A margem
EBITDA foi de 49,8%. As receitas e o EBITDA foram impactados pela aplicagdo das Normas Internacionais de
Contabilidade relacionadas com contratos de concessao (IFRIC 12). Excluindo estes efeitos, as receitas e o EBITDA
teriam aumentado 2,9% e 2,2%, respetivamente. Nos 9M11, as receitas moveis foram impactadas positivamente
pelo crescimento das receitas de retalho e de roaming, enquanto as receitas da rede fixa foram impactadas
positivamente pelo crescimento da banda larga. Nos 9M11, a CVT lancou: (1) novas ofertas comerciais para o
segmento empresarial, sob a nova marca CVT Negdcios; (2) diversas campanhas para estimular a utilizacado de SMS,
e (3) novos canais de TV de forma a fortalecer a dindmica do mercado IPTV. Os clientes de banda larga e de TV
aumentaram significativamente, representando 25,6% e 11,0% da base de clientes de rede fixa, respetivamente.

Nos 9M11, as receitas da CST diminuiram 6,9% face aos 9M10, para 214.275 milhdes de dobras sdo-tomenses, e o
EBITDA diminuiu 14,2% face aos 9M10, para 58.875 milhdes de dobras sdo-tomenses. A margem EBITDA situou-se
em 27,5%. Excluindo determinadas reclassificagbes contabilisticas realizadas durante os 9M11, as receitas teriam
aumentado 4,8% face aos 9M10. O desempenho do EBITDA foi negativamente impactado por um novo imposto
sobre os fornecedores estrangeiros e pelo aumento dos custos comerciais. Excluindo estes impactos, o EBITDA teria
aumentado 4,0% face aos 9M10. Nos 9M11, o servico moével em Sdo Tomé e Principe atingiu mais de 67% de
penetracao.

Nos 9M11, as receitas e o EBITDA da CTM aumentaram 47,3% e 11,3% face aos 9M10, para 2.979 milhdes de patacas
e para 992 milhdes de patacas, respetivamente. A margem EBITDA foi de 33,3%. O crescimento das receitas foi
conseguido em resultado do aumento nas vendas de equipamentos e nos servicos de telecomunicacdes no
segmento empresarial. As receitas de servico do segmento maével aumentaram 14,0% face aos 9M10, em resultado
do crescimento das receitas de dados e de roaming. As receitas de dados representavam 20,0% das receitas de
servico. Nos 9M11, a CTM langou vérias campanhas de marketing com o objetivo de aumentar a penetragao de
smartphones e de banda larga movel.

Nos 9M11, as receitas e o EBITDA da Timor Telecom aumentaram 18,2% e 13,3% face aos 9M10, para 48 milhdes de
dolares e para 26 milhdes de ddlares, respetivamente, principalmente em resultado do forte aumento da base de
clientes. A margem EBITDA foi de 54,2%. No final de setembro, a Timor Telecom tinha 548 mil clientes moveis. As
receitas de dados representavam 17,7% das receitas de servico moéveis. Nos 9M11, a Timor Telecom: (1) melhorou a
sua oferta comercial com o langcamento de diversas campanhas para estimular a utilizacdo de voz e de dados, e (2)
fortaleceu a sua rede de distribuicéo.
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ANnexos

Dados operacionais « rede fixa (Portugal)
3T11 3T10 A10/11 9IM11 9M10 A10/11

Acessos ('000) 5.028 4.800 4,7% 5.028 4.800 4,7%
Acessos de retalho 4.709 4428 6,3% 4709 4428 6,3%
PSTN/RDIS 2.662 2.695 (1,2%) 2.662 2.695 (1,2%)
Linhas geradoras de trafego 2.589 2.593 (0,1%) 2.589 2.593 (0,1%)
Pré-selecédo 73 102 (28,8%) 73 102 (28,8%)

Banda larga fixa de retalho 1.072 964 11,2% 1.072 964 11,2%
Clientesde TV 974 769 26,7% 974 769 26,7%
Acessos de wholesale 319 372 (14,3%) 319 372 (14,3%)
Lacetes locais desagregados 209 257 (18,7%) 209 257 (18,7%)
Acessos ORLA 58 63 (6,7%) 58 63 (6,7%)
Banda larga fixa wholesale 51 52 (2,2%) 51 52 (2,2%)
Adicoes liquidas ('000) 64 66 (3,0%) 145 213 (31,9%)
Acessos de retalho 77 83 (7,4%) 182 239 (23,6%)
PSTN/RDIS (10) (15) 33,7% (33) (52) 35,8%
Linhas geradoras de trafego (3) (6) 47,6% an (20) 46,2%
Pré-selecdo (7) 9) 23,4% (22) (32) 29,3%

Banda larga fixa de retalho 32 32 1,4% 71 102 (30,4%)
Clientes de TV 55 67 (17,5%) 145 188 (23,3%)
Acessos de wholesale (13) (17) 24,6% (37) (26) (45,4%)
Lacetes locais desagregados an (16) 29,5% (33) (23) (40,9%)
Acessos ORLA 2) (M (110,9%) (3) (@) n.s.
Banda larga fixa wholesale 0 (0) 167,5% (1) (1) 46,2%

RGU de retalho por acesso 1,77 1,64 7,6% 1,77 1,64 7,6%
ARPU (euros) 29,7 299 (0,7%) 30,0 30,1 (0,4%)
Trafego total (milhdes de minutos) 2576 2.688 (4,2%) 7.833 8.141 (3,8%)
Trabalhadores 6.389 6.662 (4,1%) 6.389 6.662 (4,1%)

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

Dados operacionais s mével ™ (Portugal)

3T11 3T10 A10/11 9M11 9M10 A10/11

Clientes ('000) 7.354 7.314 0,5% 7.354 7.314 0,5%
Adicoes liquidas ('000) 20 46 (55,9%) (65) 62 n.s.
Trafego total (milhdes de minutos) 2.754 2716 1,4% 7.998 7.849 1,9%
MOU (minutos) 125 124 0,5% 121 120 0,6%
ARPU (euros) 134 14,7 (9,4%) 13,0 132 (1,8%)

Cliente 11,6 12,7 (8,6%) 11,5 11,5 0,3%

Interligacdo 11 1,6 (30,6%) 12 15 (22,9%)
Dados em % das receitas de servico (%) 28,9 25,2 3,7pp 27,7 24,5 3,2pp
SARC (euros) 30,6 30,0 1,8% 32,2 288 11,7%
Trabalhadores 1.065 1.043 2,1% 1.065 1.043 2,1%

(1) Inclui subscritores MVNO.
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Demonstragio dos resultados - rede fixa ™ (Portugal) Milhées de euros

3T11 3T10 A10/11 9M11 9M10 A10/11
Receitas operacionais 458,6 481,6 (4,8%) 1.376,0 1.452,6 (5,3%)
Retalho 241,5 240,7 0,3% 730,0 7249 0,7%
Servicos a operadores (wholesale) 1197 1272 (5,9%) 3444 3686 (6,6%)
Dados e solu¢des empresariais 64,7 67,6 (4,3%) 2004 2200 (8,9%)
Outras receitas de rede fixa 32,7 46,1 (28,9%) 101,2 139,22 (27,3%)
Custos operacionais ® 272,9 297,6 (8,3%) 812,4  892,2  (8,9%)
Custos com pessoal 529 572 (7,5%) 156,2 171,0 (8,7%)
Custos diretos dos servicos prestados 100,2 110,7 (9,5%) 2985 331,1 (9,8%)
Custos comerciais 304 294 3,4% 82,1 89,8 (8,7%)
Outros custos operacionais 894 100,3 (10,9%) 2757 300,3 (8,2%)
EBITDA® 185,7 184,1 0,9%  563,6 5604 0,6%
Custos com beneficios de reforma 12,5 17,8 (29,7%) 373 53,4 (30,3%)
Amortizagoes 1229 121,5 1,2% 3733 3374 10,6%
Resultado operacional 50,3 44,8 122%  153,1 169,5  (9,7%)
Margem EBITDA 40,5% 38,2% 2,3pp 41,0% 38,6% 24pp
Capex 1144 107,0 6,9% 3084 3190 (3,3%)
Capex em % das receitas operacionais 24,9% 22,2% 2,7pp 22,4% 22,0% 0,5pp
EBITDA menos Capex 71,3 77,1 (7,5%) 255,2 2413 5,7%

(1) Inclui transagdes intragrupo. (2) Custos operacionais = despesas com pessoal + custos diretos + custos comerciais + outros custos operacionais. (3) EBITDA = resultado operacional + custos com beneficios
de reforma + amortizacoes. (4) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos com o programa de reducao de efetivos + menos (mais) valias na alienacao de

imobilizado.

Demonstragio dos resultados - mével ™ (Portugal)

Milhoes de euros

3T11 3T10 A10/11 9M11 9M10 A10/11

Receitas operacionais 320,0 355,9 (10,1%) 929,7 1.045,4 (11,1%)
Prestagao de servicos 294,5 3222 (8,6%) 860,0 9609  (10,5%)
Cliente 256,6 2782 (7,8%) 761,9 833,3 (8,6%)
Interligacéo 24,3 34,8 (30,0%) 76,3 108,6 (29,7%)
Roamers 13,6 91 48,6% 21,8 19,1 14,6%
Vendas 23,1 313 (26,2%) 614 774 (20,7%)
Qutras receitas operacionais 24 2,5 (4,5%) 83 7,2 15,5%
Custos operacionais ® 174,4 192,7  (9,5%)  496,2 557,0 (10,9%)
Custos com pessoal 11,2 12,2 (8,1%) 33,9 35,9 (5,4%)
Custos diretos dos servigos prestados 57,6 62,5 (7,8%) 1631 187,1 (12,8%)
Custos comerciais 524 59,5 (12,0%) 149,0 153,6 (3,0%)
Outros custos operacionais 532 58,5 (9,0%) 150,3 180,5 (16,7%)
EBITDA® 145,5 163,2 (10,8%)  433,5 4884 (11,3%)
Amortizagdes 46,6 60,7  (23,2%) 150,6 161,6 (6,8%)
Resultado operacional “ 98,9 102,5 (3,5%) 282,8 326,8 (13,5%)
Margem EBITDA 45,5% 45,9% (0,4pp) 46,6% 46,7% (0,7pp)
Capex 352 31,5 11,7% 921 84,1 9,5%
Capex em % das receitas operacionais 11,0% 8,9% 2,1pp 9,9% 8,0% 1.90p
EBITDA menos Capex 110,3 131,7 (16,2%) 3414 404,3 (15,6%)

(1) Inclui transagoes intragrupo. (2) Custos operacionais = despesas com pessoal + custos diretos + custos comerciais + outros custos operacionais. (3) EBITDA = resultado operacional + amortizagoes. (4)
Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos com o programa de redugao de efetivos + menos (mais) valias na alienacao de imobilizado + outros custos liquidos.
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05

Alteracoes das Politicas Contabilisticas

No seguimento da alienacdo do investimento na Brasilcel em setembro de 2010 e de acordo com a IFRS 5, o
negdcio da VIVO foi apresentado como uma operacdo descontinuada nas demonstracdes dos resultados e dos
cash flows de 2010.

Por favor consulte informacédo adicional nas notas das nossas demonstracdes financeiras de 30 de setembro de
2011,
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Glossario

ARPU

Capex

Cash flow

Curtailment costs

Resultados liquidos
por accédo diluidos

EBITDA

Empresas

Margem EBITDA

Free cash flow

FTTH

GSM

HDTV

IAS/IFRS

Average Revenue per User. Receita média por cliente. Média mensal das receitas de servico
por numero médio de utilizadores no periodo, incluindo receitas de interligacdo e de
roaming-out.

Capital expenditure. Investimento em imobilizado corpéreo e incorpéreo.
A diferenca entre os cash inflows e os cash outflows num determinado periodo.
Custos decorrentes do programa de reducao de efectivos.

Resultados liquidos por accdo calculado considerando o resultado liquido excluindo os
custos relativos as obrigagcdes convertiveis, dividido pelo nimero de acgdes diluidas.

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

Segmento operacional que inclui todas as grandes, pequenas e médias empresas que
subscrevem produtos e servicos da rede fixa e da rede movel. Os valores nao incluem
eliminagdes intragrupo.

Margem EBITDA = EBITDA / receitas operacionais.

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.

Fibre-to-the-home. Rede de fibra dptica. Rede de nova geracdo que permite levar fibra
Optica até as instalacdes do cliente.

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

High Definition Television. Transmisséo do sinal de televisdo com uma resolugao superior a
dos formatos tradicionais.

International Accounting Standards/International Financial Reporting Standards. Normas
Internacionais de Contabilidade / International Financial Reporting Standards. Novo
normativo contabilistico promovido pelo International Accounting Standards Board. Foi
adoptado a partir de 1 de janeiro de 2005.
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Resultado Resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos com o programa de reducdo

operacional de efectivos + menos (mais) valias na alienagdo de imobilizado + outros custos (ganhos)
liquidos.

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

transmitidos através da rede Internet.

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

RDIS Rede Digital com Integracao de Servigos. Rede de telecomunicagdes digital que permite
a transmissdo em simultaneo de voz e de dados sobre um acesso fixo.

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

MMS 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

MOU numero médio de utilizadores no periodo. O MOU dos segmentos ndo inclui minutos de
interligacéo.
Divida liquida Divida liquida = Divida de curto prazo + divida de médio e longo prazo -

Disponibilidades e titulos negociaveis.

NGAN Next generation access network. Rede de alta velocidade capaz de transportar
eficientemente uma variedade de servigos, incluindo voz, dados, video e multimédia.

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

PRB Post Retirement Benefits Costs.Custos com Beneficios de Reforma

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

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

SARC Subscriber Acquisition and Retention Cost. Ciustos com aquisicao e retencdo de clients.
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SMS

Oferta Triple-play

Pessoal

Planos Tribais

Receitas ndo voz

como % das receitas

Residencial

VoD

Wholesale, outros e
eliminacées

3G
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SARC = (70% dos custos de marketing e publicidade + comissdes + subsidios) / (adi¢cdes
brutas + upgrades).

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

Oferta integrada de servi¢os de voz, televiséo e Internet.

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

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

Percentagem das receitas de servico de retalho relacionadas com servicos de dados,
video e outros servicos que ndo voz.

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

Video-on-demand. Sistema que permite aos utilizadores a seleccdo e o visionamento de
videos.

Segmento de cliente que inclui o negdcio de wholesale para a rede fixa e rede mével, os
outros negdécios (ex: listas telefénicas) e todas as eliminagdes intragrupo relacionadas
com os negocios de telecomunicagdes em Portugal.

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

Esta informacéo estd também disponivel no site de
Relacdo com Investidores da PT em http://ir.telecom.pt

Detalhes da Teleconferéncia

Data: 3 de novembro de 2011

Horario: 15:00 (Portugal/RU), 16:00 (CET),
11:00 (EUA/NY)

Numeros de telephone:

Fora dos EUA: +1 201 689 7817

EUA e Canada: 877 269 7756

Se ndo for possivel a participagdo nesta data, o replay
da teleconferéncia estard disponivel durante uma
semana através dos seguintes numeros:

Fora dos EUA: +1 201 612 7415

(Codigo: 3082, Conferéncia: 382005)

EUA e Canada: 877 660 6853

(Codigo: 3082, Conferéncia: 382005)

Contactos

Luis Pacheco de Melo
Group Chief Financial Officer
luis.p.melo@telecom.pt

Bruno Saldanha
Chief Accounting Officer
bruno.m.saldanha@telecom.pt

Nuno Vieira
Investor Relations Officer
nuno.t.vieira@telecom.pt

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

Tel.: +351 21 500 1701

Fax: 4351 21 500 0800
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O presente comunicado contém objetivos acerca de
eventos futuros, de acordo com o US. Private
Securities Litigation Reform Act de 1995. Tais objetivos
nédo constituem factos ocorridos no passado, refletindo
apenas expectativas da gestdo da empresa. Os termos
“antecipa”, ‘“acredita’, “estima’, “espera’, “prevé’,
“oretende”’, “planeia”, e outros termos similares, visam
identificar tais objetivos, os quais obviamente
envolvem riscos ou incertezas, previstos ou ndo pela
empresa. Os resultados futuros da atividade da
empresa podem portanto diferir das actuais aspiracées.
Os objetivos contidos neste documento traduzem a
opinido unicamente na data em que s&o definidos, ndo
se obrigando a empresa a actualizé-los a luz de novas
informagdes ou desenvolvimentos futuros.

A PT estd cotada na Euronext e na New York Stock
Exchange. Encontra-se disponivel informagdo sobre a
empresa na Reuters através dos cédigos PTCLS e PT e
na Bloomberg através do codigo PTC PL.
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