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RELATORIO DE GESTAO

O Relatdrio de Gestdo correspondente a actividade consolidada da Portugal Telecom, SGPS, SA. faz
ampla referéncia a todos os aspectos relativos a evolu¢do dos varios negocios desenvolvidos pelas
diferentes empresas do Grupo, pelo que, sobre essas matérias, nos permitimos remeter os Senhores
Accionistas para a leitura do mesmo.

1. Sintese da Actividade

O volume de negdcios da sociedade, em termos individuais, advém exclusivamente da prestacdo de
servicos de gestdo as empresas do Grupo, tendo-se cifrado, no primeiro semestre de 2004, em cerca de
9,7 milhdes de euros.

O Resultado Liquido do semestre ascendeu a 323 milhdes de euros, 0 que representa um aumento de
124,8% em relagdo ao ano anterior.

2. Informacodes Legais

De acordo com as disposi¢des legais em vigor, informa-se que:

e Nao existem quaisquer dividas em mora ao Estado Portugués e a Seguranca Social.

e No inicio de 2004, a PT detinha em carteira 28 644 509 ac¢es prdprias, as quais foram adquiridas
no a&mbito do programa de share buyback anunciado pela Comissdo Executiva em 16 de Setembro
de 2003, que compreende a aquisicdo de acgdes préprias representativas de 10% do capital da
Empresa. No primeiro semestre de 2004, e no prosseguimento do programa de share buyback
antes referido, a PT adquiriu 25 580 599 acc¢des proprias a um preco médio unitario de 8,76 euros.
Deste modo, no final do primeiro semestre de 2004, a PT detinha em carteira 54 225 108 ac¢les
préprias representativas de 4,32% do capital da Empresa, as quais foram adquiridas por um precgo
médio unitario de 8,01 Euros. Nessa data, e conforme estabelecido na legislacdo em vigor, a
Empresa mantém registada uma reserva indisponivel para ac¢des préprias no montante de 434
092 747 euros, que corresponde ao valor de aquisicao das ac¢des préprias em carteira.

o Nao foram celebrados negdcios ou operagdes que sejam de considerar significativos em termos
econdmicos por quaisquer das partes envolvidas, entre a Sociedade e os membros dos seus 6rgaos
de administracao e fiscalizacao.
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3. Perspectivas para o Segundo Semestre

Os sinais de recuperacdo que se comecam a manifestar nas economias portuguesa e europeia,
conjugados com os resultados obtidos no primeiro semestre e a informacao operacional mais recente,
permitem-nos encarar com algum optimismo as perspectivas para o segundo semestre de 2004.

A PT tem uma estrutura financeira extremamente solida, uma posi¢do de forte lideranca no mercado
doméstico e no mercado movel brasileiro, um bom desempenho operacional na generalidade dos
negocios, e uma forte capacidade de geracdo de cash flow. A PT alia a uma carteira diversificada e
completa de servicos no mercado doméstico as potencialidades de crescimento futuro no mercado
brasileiro.

A PT devera prosseguir uma estratégia de maximizacao do cash flow e fortalecimento da sua estrutura
financeira, através de uma solida execucdo em todas as areas de negdécio, promovendo a produtividade e
eficiéncia a todos os niveis, melhorando a rendibilidade, e, de uma forma progressiva e sustentada,
aumentando a remuneragdo dos accionistas.

No negdcio de rede fixa, em resultado das alteragdes na envolvente macroeconomica, das ac¢des de
estimulo ao consumo que vdo sendo desenvolvidas, e do forte crescimento esperado no acesso a
Internet em banda larga através do ADSL, perspectiva-se uma menor reducédo das receitas. O enfoque na
racionalizagdo de custos de exploracdo e investimento, e o impacto de futuras reducBes de
trabalhadores, irdo permitir a continuacgdo de uma forte geracao de cas/ flownesta area de negocio.

Na TMN, a recuperacdo econémica devera resultar numa melhoria nos niveis de utilizacdo e de receita
por cliente, ajudando a compensar a forte pressdo sentida em termos da descida dos precos de
interligacdo. A focalizagdo da PT nesta area de negdcio continuara a ser no sentido de manter a lideranga
destacada no mercado, através da fidelizacdo dos clientes com o langcamento de novos servicos e
produtos inovadores. O langamento dos servicos de terceira geragdo (UMTS) em Abril Gltimo abrira
novas perspectivas de crescimento do negdcio mével a médio prazo. O prosseguimento de uma gestao
rigorosa dos custos permitira uma melhoria progressiva das margens.

No Brasil, a rentabilizacdo dos investimentos realizados passara pela melhoria da eficiéncia operacional e
financeira da Vivo, tirando partido das economias de escala e das sinergias decorrentes da dimenséo e
lideranca destacada no mercado. O contributo da Vivo para o potencial de crescimento futuro da PT é
muito significativo.
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Na PT Multimédia, estdo em curso iniciativas para aumentar as margens dos diferentes segmentos de
negdcio, nomeadamente tirando partido da infra-estrutura instalada e da forte posi¢do na televisdo por
subscri¢do. Pretende-se aumentar a penetracdo e a oferta de produtos Premium e do acesso a Internet
em banda larga, tal como continuar a racionalizar a estrutura de custos, ac¢des que ja se reflectiram na
performance deste semestre, mas que se irdo aprofundar no futuro.

Em termos de endividamento e estrutura financeira, a estratégia da PT vai pautar-se pela manutencdo
dos solidos indicadores financeiros actuais. A solidez financeira da PT é uma clara vantagem competitiva
no contexto do sector.

A criacdo e distribuicdo de mais valor aos accionistas sera a nossa prioridade, corporizando assim 0s

nossos objectivos de aumento progressivo e sustentado da remuneragdo aos accionistas.

Lisboa, 2 de Setembro de 2004.

O Conselho de Administracao

Ernéni Rodrigues Lopes

Miguel Horta e Costa

Zeinal Bava

Carlos Vasconcellos Cruz

Iriarte Esteves




o[
B8

Paulo Fernandes

Joaquim Goes

Henrique Granadeiro

Carlos Oliveira Cruz

Jorge Tomé

Fernando Ulrich

Fernando Abril

Antonio Viana Baptista

Pedro Malan

Luis de Mello Champalimaud

Patrick Monteiro de Barros

Jorge Bleck
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Carlos Blanco de Morais

Jodo Mello Franco

Gerald McGowan

Peter Golob

Nuno Silvério Marques

Thomaz Paes de Vasconcellos
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.
BALANGOS EM 30 DE JUNHO DE 2004 E 2003 E EM 31 DE DEZEMBRO DE 2003

(Montantes expressos em Euros)

30 de Junho 31 de Dezembro
2004 2003 2003
Activo Amortizagoes Activo Activo Activo
Activo Notas bruto € provisdes liquido liquido liquido
IMOBILIZADO:
Imobilizagdes incorpéreas:
Despesas de instalacdo 10 51 040 430 (51 040 430) - - -
Despesas de Investigacdo e desenvolvimento 10 2638849 (701 513) 1937 336 218 946 1375942
Propriedade industrial e outros direitos 10 270013 (97 280) 172733 47513 216 757
Trespasses 910 512752 901 (59 734 353) 453018 548 438 643 005 466 443 465
Imoblizacdes em curso 10 - - - 119 238 403 652
566 702 193 (111 573 576) 455 128 617 439 028 702 468 439 816
Imobilizagdes corpéreas:
Equipamento de transporte 10 2753559 (1344 089) 1409 470 949 773 1672267
Ferramentas e utensilios 10 574 (479) 95 239 167
Equipamento administrativo 10 2879840 (959 295) 1920545 1126993 2104118
Outras imobilizagdes corpdreas 10 1077 666 (67 441) 1010225 1537520 859 632
Imobilizagdes em curso 10 - - - 193 555 -
6711639 (2371304) 4340 335 3808 080 4636 184
Investimentos financeiros:
Partes de capital em empresas do grupo 10,16 1333416 026 - 1333416 026 2113684 898 2042 856 061
Empréstimos a empresas do grupo 10,16 2524 650 363 - 2524 650 363 2134339 164 1933801710
Partes de capital em empresas associadas 10,16 11008 928 (8192 526) 2816 402 4364737 5379217
Empréstimos a empresas associadas 10,16 122 363576 (10 380 056) 111983520 24307 942 108 126 518
Partes de capital em outras empresas 10,16 65 758 730 (2075192) 63 683 538 55 683 537 56 103 539
Outros empréstimos concedidos 10,16 3572662 (3292 066) 280596 9805 687 280 596
Adiantamentos por conta de investimentos financeiros 10 10 327 105 - 10 327 105 - -
34 4071 097 390 (23 939 840) 4047 157 550 4 342 185 965 4146 547 641
CIRCULANTE:
Dividas de terceiros - curto prazo:
Empresas do grupo 16 364 548 221 - 364 548 221 452 262 282 294102 632
Empresas participadas e participantes 8687 - 8687 0 -
Estado e outros entes pUblicos 49 5937079 - 5937079 214291142 2999 959
Outros devedores 5725727 - 5725727 7 823015 6491 903
376219714 - 376219714 674 376 439 303 594 494
Titulos negociaveis:
Qutros titulos negociaveis 51,56 685 743 870 - 685 743 870 564 387 291 686 121 794
Outras aplicacdes de tesouraria 51,56 657 057 550 - 657 057 550 374 024 435 832 655 184
1342 801 420 - 1342 801 420 938411726 1518776 978
Depdsitos bancarios e caixa:
Depositos bancérios 56 841181 - 841181 1453976 1053091
Caixa 56 20 250 - 20 250 20 251 20 250
861 431 - 861 431 1474227 1073341
Acréscimos e Diferimentos:
Acréscimos de proveitos 52 38 352 922 38 352 922 34798 569 32118480
Custos diferidos 52 4353976 4353976 10 196 935 7 145 467
Activos por impostos diferidos 6 471541 466 471541 466 810 390 575 580 669 241
514 248 364 514 248 364 855 386 079 619 933 188
Total de amortizagoes (113 944 880)
Total de provisdes (23 939 840)
Total do activo 6878 642 151 (137 884 720) 6 740 757 431 7254671218 7063 001 642

O anexo faz parte integrante do balanco em 30 de Junho de 2004
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.
BALANCOS EM 30 DE JUNHO DE 2004 E 2003 EEM 31 DE DEZEMBRO DE 2003

(Montantes expressos em Euros)

B8

30 de Junho 31 de Dezembro
Capital Proprio e Passivo Notas 2004 2003 2003
CAPITAL PROPRIO:
Capital 36,40 1254 285 000 1254 285 000 1254 285 000
Accdes Proprias
Valor Nominal 40 (54 225 108) - (28 644 509)
Descontos e prémios 40 (379 867 639) - (181 395 553)
Prémios de emiss&o de accdes 40 91 704 891 91 704 891 91704 891
Ajustamentos de partes de capital em filiais e associadas 40 248 458 769 1242529 885 995 031 540
Reservas:
Reserva legal 40 154 225 075 144 184 287 144.184.287
Outras reservas 40 439 934 390 464 893 329 464 893 329
Resultados transitados 40 633539 183 (39 403 169) (39 403 169)
2388054 561 3158194 223 2700 655 816
Resultado liquido do semestre/exercicio 40 322518 239 143 486 354 240 218 936
Total do capital proprio 2710572 800 3301680577 2940874 752
PASSIVO:
ProvisOes para riscos e encargos
Provisdes para impostos 34 9257744 2575565 9257 744
Outras provisdes para riscos e encargos 34 960 708 680 999 905 684 956 902 715
969 966 424 1002 481 249 966 160 459
Dividas a terceiros - médio e longo prazo:
Empréstimos por obrigagdes:
Convertiveis 48 440 335 000 550 000 000 440 335 000
Na&o convertiveis 48 - 124699 474 -
Dividas a institui¢des de crédito 48 596 894 045 663 175 186 636 771 483
Fornecedores de imobilizado - conta corrente 15 783 356 661 594 1003 645
1038012401 1338536 254 1078110128
Dividas a terceiros - curto prazo:
Empréstimos por obrigagdes:
Convertiveis 48 - 450 485 000 450 485 000
Né&o Convertiveis 48 124 699 474 - 124699 474
Dividas a instituicGes de crédito 48 74 936 056 75351721 75143 889
Outros empréstimos obtidos 48 1125819376 614 704 677 842 457 967
Fornecedores - conta corrente 8166 870 5439 256 8206 725
Fornecedores - facturas em recepcdo e conferéncia 185781 829 906 252 264
Empresas do grupo 16 124 192 227 12772 422 162 036 918
Empresas participadas e participantes 21471 27 808 15943
Outros accionistas 625 369 10.395 10 395
Fornecedores de imobilizado - conta corrente 15 869 107 644 060 1651855
Estado e outros entes pUblicos 49 2714026 2013132 1738985
Qutros credores 50 203 941 853 1386 931 14785770
1666171610 1163 665 308 1681485 185
Acréscimos e diferimentos:
Acréscimos de custos 52 55 321 445 51238534 72332667
Proveitos diferidos 52 26 625 010 50174 724 37339 750
Passivos por impostos diferidos 6 274 087 741 346 894 572 286 698 701
356 034 196 448 307 830 396 371118
Total do passivo 4030184 631 3952 990 641 4122 126 890
Total do capital proprio e do passivo 6 740 757 431 7254671218 7063 001 642

O anexo faz parte integrante do balan¢o em 30 de Junho de 2004
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragédo
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGOES DE RESULTADOS POR NATUREZAS PARA OS SEMESTRES FINDOS
EM 30 DE JUNHO DE 2004 e 2003

(Montantes expressos em Euros)

Notas 2004 2003
CUSTOS E PERDAS
Fornecimentos e servigos externos 16 752 218 13535 680
Custos com o pessoal:
Remuneragoes 14 252 888 10 745 421
Encargos sociais:
Pensdes 57134 341 464
Outros 1096 484 15 406 506 1425909 12512794
Amortizagdes do imobilizado corpdreo e incorpéreo 10 1130274 455 548
Impostos 15631 141837
Outros custos e perdas operacionais 392 255 407 886 425 623 567 460
(A) 33696 884 27071482
Perdas em empresas do grupo e associadas 45 29417 001 14 626 750
Amortizacdes e provisdes de investimentos financeiros 13504 917 12 365 536
Juros e custos similares:
Relativos a empresas do grupo 996 718 2747709
Outros 45 61911 601 105 830 237 87 045 392 116 785 387
©) 139 527 121 143 856 869
Custos e perdas extraordinarios 46 8815 310 3864 687
(E) 148 342 431 147 721 556
Imposto sobre o rendimento do semestre 6 (19 262 978) 25138 742
©) 129 079 453 172 860 298
Resultado liquido do semestre 322518 239 143 486 354
451 597 692 316 346 652
PROVEITOS E GANHOS
PrestacOes de servigos 9663 750 7 342 056
Proveitos suplementares 58 668 155 655
(B) 9722418 7497711
Ganhos em empresas do grupo e associadas 45 378 385 509 131 042 695
Rendimentos de participacdes de capital 45 1398 689 1205 400
Rendimentos de titulos negocidveis e de outras aplicagdes financeiras:
Outros 21 475 403 15517 473
QOutros juros e proveitos similares:
Relativos a empresas do grupo 15 463 481 29 885 642
Outros 45 24 696 521 441 419 603 128 860 015 306 511 225
D) 451 142 021 314 008 936
Proveitos e ganhos extraordinarios 46 455 671 2337716
(F) 451 597 692 316 346 652
Resultados operacionais: (B) - (A) (23 974 466) (19573 771)
Resultados financeiros: (D-B) - (C-A) 335589 366 189 725 838
Resultados correntes: D)-(C) 311614 900 170 152 067
Resultados antes de impostos: (F) - (E) 303 255 261 168 625 096
Resultado liquido do semestre: (F) - (G) 322518239 143 486 354

O anexo faz parte integrante da demonstragao dos resultados por naturezas para o semestre findo em 30 de Junho de 2004

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragdo
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS POR FUNGOES PARA OS SEMESTRES FINDOS

Vendas e prestacdes de servigos
Custo das vendas e das prestacGes de servigos

Resultados Brutos
Outros proveitos e ganhos e operacionais

Custos administrativos
Outros custos e perdas operacionais

Resultados Operacionais
Custo liquido de financiamento

Ganhos em filiais e associadas
Ganhos em outros investimentos

Resultados Correntes

Impostos sobre os resultados correntes

Resultado liquido do semestre

EM 30 DE JUNHO DE 2004 E 2003
(Montantes expressos em Euros)

Notas 2004 2003
55 a) 9663 750 7 342 056
55 b) (30127 821) (23 649 270)
(20464 071) (16 307 214)
99 982 286 176
(1691 544) (1020 803)
55 ¢c) (4 003 028) (2 159 535)
(26 058 661) (19 201 376)
55 d) (1272 915) 84 470 028
55¢) 332226 725 102528 119
1398 689 1190 306
306 293 838 168 987 077
55 f) 16 224 401 (25500 723)
322518 239 143 486 354

O anexo faz parte integrante da demonstragéo dos resultados por fun¢des para o semestre findo em 30 de Junho de 2004

O Técnico Oficial de Contas

O Conselho de Administracdo

RELATORIO E CONTAS — 1° SEMESTRE DE 2004
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2004 E 2003

(Montantes expressos em Euros)

Notas 2004 2003
ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Pagamentos a fornecedores (47 798 314) (54 695 540)
Pagamentos ao pessoal (6 847 335) (13 309 393)
Fluxo gerado pelas operacdes (54 645 649) (68 004 933)
(Pagamentos)/recebimentos do imposto sobre o rendimento (4 205 821) 122 305 130
Outros recebimentos relativos a actividade operacional 252 607 851 14 566 827
Fluxos das actividades operacionais (1) 193 756 381 68 867 024
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 56 a) 368 923 113 2491 991 654
Juros e proveitos similares 37414 418 53627 004
Dividendos 56 b) 1011 099 189 603 639 808
1417 436 720 3149 258 466
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 56 c) (963 062 014) (462 444 715)
Fluxos das actividades de investimento (2) 454 374 706 2686 813 751
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 56 d) 9185047 513 4154 228 088
Venda de acgoes proprias - 38973796
9 185 047 513 4193 201 884
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 56 e) (9 428 584 831) (7 116 300 112)
Juros e custos similares (75 383 526) (85879 461)
Dividendos 56 f) (267 499 686) (200 886 344)
Aquisicéo de acgdes proprias 56 g) (238 451 159) (34 052 019)
(10 009 919 202) (7 437 117 936)
Fluxos das actividades de financiamento (3) (824 871 689) (3243916 053)
Variagéo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) (176 740 602) (488 235 278)
Efeito das diferengas de cambio 553 134 563 494
Caixa e seus equivalentes no inicio do semestre 56 h) 1519850 319 1427557 737
Caixa e seus equivalentes no fim do semestre 56 h) 1343662 851 939 885 953

O anexo faz parte integrante da demonstracéo dos fluxos de caixa para o semestre findo em 30 de Junho de 2004

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragéo
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRA(;C)ES FINANCEIRAS
EM 30 de Junho de 2004

(Montantes expressos em Euros - €)

Nota Introdutoéria

A Portugal Telecom, SGPS, S.A. ("Portugal Telecom" ou “Empresa”) e as suas empresas subsidiarias e
associadas (Nota 16), que integram o seu universo empresarial (“Grupo Portugal Telecom” ou “Grupo™),

operam essencialmente no sector das telecomunicacgdes e multimédia, em Portugal e no estrangeiro.

Em resultado das operagdes de privatizacdo iniciadas em 1 de Junho de 1995e terminadas em 4 de
Dezembro de 2000, o capital social da Portugal Telecom é detido maioritariamente por accionistas
privados. Em 30 de Junho de 2004, o Estado Portugués e as entidades por si controladas detém 6,3% do
capital social da Portugal Telecom, detendo igualmente 500 accbes de Categoria A (Nota 36), as quais
Ihe conferem direitos especiais.

As acgdes da Portugal Telecom encontram-se cotadas na Euronext-Lisboa e na NYSE - New York Stock
Exchange.

Estas demonstragdes financeiras referem-se & Empresa em termos individuais, tendo os investimentos
financeiros sido registados pelo método de equivaléncia patrimonial, tal como explicado na Nota 3.c). A
Empresa ird preparar e apresentar em separado demonstrac@es financeiras consolidadas nas quais vao
ser incluidas as demonstracdes financeiras das empresas em que participa maioritariamente ou detém o
controlo de gestdo. Assim, nestas demonstracgdes financeiras individuais foram considerados nos capitais
préprios em 30 de Junho de 2004 e no resultado liquido do semestre findo nessa data, o efeito da
consolidagdo dos capitais préprios e dos resultados das empresas participadas, com base nas respectivas
demonstracdes financeiras, mas ndo o efeito da consolidagéo integral a nivel de activos, passivos, custos
e proveitos, e que consiste em aumentar os activos e 0s passivos (excluindo os interesses minoritarios)
em aproximadamente 6,1 mil milhGes de euros e 55 mil milhBes de euros, respectivamente, e em

aumentar os custos e os proveitos em aproximadamente 2,8 mil milhdes de euros.
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3. Bases de Apresentacdo e Principais Critérios Valorimétricos Utilizados

As demonstracGes financeiras encontram-se elaboradas de acordo com os principios contabilisticos
definidos no Plano Oficial de Contabilidade (POC) e demais legislacdo portuguesa, tendo a sua
preparagdo obedecido a convencdo dos custos histéricos (modificada pela reavaliacdo das imobilizagdes
corporeas), em conformidade com os principios contabilisticos da prudéncia, da continuidade, da
especializacdo dos exercicios, da consisténcia, da materialidade e da substancia sobre a forma.
Supletivamente sdo aplicadas as Normas Internacionais de Contabilidade (“IAS” ou “NIC™), sempre que
as mesmas se mostrarem mais adequadas a realidade da Portugal Telecom.

As notas deste anexo seguem a numeracdo definida no POC para apresentacdo de demonstragdes
financeiras individuais. As notas cuja humeragdo se encontra ausente deste anexo ndo sdo aplicaveis a
Empresa, ou a sua apresentacao ndo se considera relevante para a leitura das demonstragdes financeiras
individuais.

Os principais critérios valorimétricos utilizados na preparacdo das demonstra¢des financeiras individuais
sd0 0s seguintes:

a) Imobilizagbes incorpdreas

As imobilizagGes incorpdreas sdo constituidas essencialmente por trespasses decorrentes de aquisigdes
de partes de capital em empresas do grupo e associadas (goodwill) e séo amortizados de acordo com 0s
critérios indicados na Nota 9.

b) Imobilizagdes corporeas
As imobilizagBes corpdreas encontram-se registadas ao custo de aquisi¢do (adicionado das despesas
imputéaveis a compra) e sdo amortizadas de acordo com o método das quotas constantes, por

duodécimos, a partir do més de inicio de utilizagdo dos bens ou da sua entrada em funcionamento.

As taxas de amortizacdo praticadas correspondem, em média, as seguintes vidas Uteis estimadas:

Anos
de vida util
Equipamento de transporte 4
Ferramentas e utensilios
Equipamento administrativo 3-8
Outras imobilizagbes corporeas 3-8

¢) Investimentos financeiros
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Os investimentos financeiros em empresas do grupo e associadas encontram-se registados pelo método
da equivaléncia patrimonial, sendo as participa¢des inicialmente contabilizadas pelo custo de aquisicao.
A diferenca entre o custo de aquisicao e o valor proporcional a participagdo nos capitais proprios dessas
empresas, a data de aquisicdo, € registada como trespasse (goodwill) na rubrica “ImobilizacGes
incorpéreas”, caso a diferenca seja positiva, ou em capitais proprios, na rubrica “Ajustamentos de partes
de capital em filiais e associadas”, caso a diferenca seja negativa.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, as participa¢des financeiras sdo ajustadas
periodicamente pelo valor correspondente a participacdo da Empresa nos resultados liquidos ou em
outras variacdes nos capitais proprios das empresas do grupo e associadas, por contrapartida de ganhos
ou perdas do periodo ou de ajustamentos de partes de capital em filiais e associadas, respectivamente.
Os dividendos recebidos destas empresas sdo registados como uma diminuicdo do valor dos
investimentos financeiros. Adicionalmente, as responsabilidades da Empresa decorrentes de empresas
participadas com capitais proprios negativos séo registadas na rubrica de provisdes para outros riscos e
encargos (Nota 34).

Os ganhos ou perdas financeiros decorrentes de operagfes de aumento de capital em empresas do grupo
e associadas, ndo subscritas pela Empresa, bem como os decorrentes de outras opera¢Bes que originem
alteracbes nas percentagens de participacdo naquelas empresas, sdo registados na demonstracdo de
resultados do periodo em que ocorrem.

As mais-valias decorrentes da alienagdo de empresas participadas, efectuadas dentro do Grupo, sdo
diferidas ou anuladas até ao momento da sua alienacao a terceiros. No caso de anulagdo das mais-valias,
o efeito dessa anulagdo é registado em resultados financeiros na rubrica “Perdas em empresas do grupo
e associadas”.

As prestacGes acessOrias e 0s empréstimos de financiamento concedidos a empresas do grupo e
associadas sao registados ao valor nominal.

Os investimentos financeiros noutras empresas (participacdes inferiores a 20%) encontram-se
registados ao custo de aquisicdo ou ao valor nominal, para o caso dos empréstimos concedidos,
diminuidos por provisdes para perdas estimadas, quando se antecipa a existéncia de perdas de valor
desses investimentos financeiros.
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d) Locagdo financeira

Os activos imobilizados adquiridos segundo contratos de locacdo financeira, bem como as
correspondentes responsabilidades, encontram-se reflectidos no balango, sendo amortizados de acordo
com as vidas Uteis referidas na Nota 3.b). As rendas relativas aos contratos de locacdo financeira sdo
registadas como reducdo daquelas responsabilidades, na componente de capital, e como custos
financeiros, na componente de juros (Nota 15).

e) Especializagdo dos exercicios

As receitas e despesas sdo registadas de acordo com o principio da especializacdo dos exercicios, pelo
gual estas sdo reconhecidas a medida que sdo geradas ou incorridas, independentemente do momento
em que sao recebidas ou pagas.

f) Classificacéo do balanco

Os activos realizaveis e 0s passivos exigiveis a mais de um ano da data do balango sdo classificados,
respectivamente, no activo e no passivo a médio e longo prazo.

g) Férias e subsidios de férias e Natal

Os encargos com férias e subsidios de férias e Natal, e correspondentes encargos patronais, sdo
registados como custo do periodo em que os empregados adquirem o direito ao seu recebimento. Em
consequéncia, as responsabilidades com férias, subsidio de férias e Natal e correspondentes encargos
vencidos e ndo pagos a data do balango, foram estimados e incluidos na rubrica "Acréscimos de custos"
(Nota 52).

h) Impostos sobre o rendimento

Desde o exercicio de 2000, a Portugal Telecom encontra-se abrangida pelo regime de tributacdo pelo
lucro consolidado (actualmente designado por regime especial de tributacdo de grupos de sociedades), o
qual abrange todas as empresas em que participa, directa ou indirectamente, em pelo menos 90% do
respectivo capital e que, simultaneamente, sdo residentes em Portugal e tributadas em sede de Imposto
sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC). O eventual ganho gerado pela adopgéo deste regime €
registado em resultados do periodo na rubrica “Ganhos em empresas do grupo e associadas” (Nota 45

d)).

As restantes empresas participadas, ndo abrangidas pelo regime especial de tributacdo de grupos de
sociedades, sdo tributadas individualmente, com base nas respectivas matérias colectaveis e nas taxas de
imposto aplicaveis.
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O imposto sobre o rendimento do periodo é apurado de acordo com o preconizado pela Directriz
Contabilistica n.° 28. Na mensuragdo do custo relativo ao imposto sobre o rendimento do periodo, para
além do imposto corrente, calculado em termos consolidados para o universo de empresas do Grupo
abrangidas por esse regime, foram também considerados os efeitos resultantes das diferengas
temporérias entre os resultados antes de impostos e o lucro tributavel, originadas no periodo ou
decorrentes de exercicios anteriores, bem como o efeito dos prejuizos fiscais reportaveis existentes a
data do balanco.

Tal como estabelecido na referida Directriz, sdo reconhecidos activos por impostos diferidos apenas
qguando exista razoavel seguranca de que tais impostos diferidos activos poderdo vir a ser utilizados na
reducdo do resultado tributavel futuro, ou quando existam impostos diferidos passivos cuja reversao seja
expectavel no mesmo exercicio em que os impostos diferidos activos sejam revertidos.

Né&o estdo a ser registadas eventuais diferencas tributarias resultantes da amortizacdo do goodwill, nem
de activos ou passivos cujas transac¢des, no seu reconhecimento inicial, ndo afectaram nem o resultado
contabilistico nem o resultado fiscal.

O montante de imposto a incluir quer no imposto corrente, quer no imposto diferido, que resulte de
transacgdes ou eventos reconhecidos directamente em reservas ou resultados transitados, é registado
directamente nestas mesmas rubricas, ndo afectando o resultado do periodo.

A data a que se reporta o balanco, os impostos diferidos sdo actualizados por alteragbes na taxa de
tributacdo que se espera vir a estar em vigor a data da sua reversdo, bem como por outras eventuais
alteracOes da legislacdo fiscal relevante.

i) Titulos negociaveis e outras aplicagdes de tesouraria

Os titulos negociaveis e as outras aplicacdes de tesouraria (constituidas por aplicacbes de tesouraria de
curto prazo) encontram-se registados ao mais baixo do custo de aquisi¢cdo ou do valor de mercado.

j) Saldos e transacgdes em moeda estrangeira

Os activos e passivos expressos em moeda estrangeira, para os quais ndo ha acordos de fixacdo de
cambio, foram convertidos para Euros utilizando-se as taxas de cAmbio vigentes na data do balanco.

As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, que resultam da comparagdo entre as taxas de
cambio em vigor na data das operac@es e as vigentes na data das cobrancas, pagamentos ou a data do
balanco, sdo registadas como proveitos e custos na demonstracédo de resultados, excepto no que respeita

RELATORIO E CONTAS — 1° SEMESTRE DE 2004 19



as diferencas de cambio provenientes da conversdo cambial de saldos intra-grupo de médio e longo
prazo em moeda estrangeira, que na pratica se constituam como uma extensdo dos investimentos
financeiros, as quais sdo registadas na rubrica “Ajustamentos de partes de capital em filiais e
associadas”, tal como preconizado na NIC N°. 21.

Para efeitos da aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial, a conversdo de demonstragdes

financeiras de empresas do grupo e associadas expressas em moeda estrangeira é efectuada
considerando as seguintes taxas de cambio:

e taxa de cAmbio vigente a data do balango, para a conversdo dos activos e passivos;
e taxa de cambio média do periodo, para a conversdo da demonstracéo de resultados;

e taxas de cAmbio historicas, para a conversao das rubricas do capital préprio.

As diferencas de cambio originadas na conversdo para Euros de demonstracfes financeiras de empresas
do grupo e associadas expressas em moeda estrangeira foram incluidas no capital préprio na rubrica
"Ajustamentos de partes de capital em filiais e associadas ".

I) Instrumentos financeiros e gestao de risco

Os instrumentos financeiros incluem essencialmente operagdes de swap de taxa de juro e de taxa de
cambio sobre empréstimos, para reduzir o risco de alteragdes destas taxas, na prossecu¢do da politica de
cobertura da exposicao a evolugdes na taxa de juro e de cobertura de passivos em moeda estrangeira.
Com este Ultimo objectivo, sdo igualmente contratadas operacdes de forward e opgdes cambiais (Nota
54).

Os ganhos ou perdas decorrentes de instrumentos derivados que estejam a cobrir os riscos acima
mencionados de determinados activos ou passivos, sdo registadas em resultados de forma simétrica as
perdas e ganhos associados aos activos ou passivos relacionados. Caso os instrumentos derivados néo
estejam a reduzir os riscos definidos, ou ndo estejam relacionados com nenhum risco especifico, 0s
mesmo sdo registados ao seu fair value na data do balanco, sendo os ganhos e perdas decorrentes da
variacdo de valor ao longo do tempo, registados em resultados.

Os prémios recebidos ou pagos bem como os encargos com estas operagdes sdo reconhecidos durante o
periodo de vigéncia das mesmas.
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4.

Cotacgdes Utilizadas para Conversao de saldos em Moeda Estrangeira

Em 30 de Junho de 2004, os activos e passivos expressos em moeda estrangeira foram convertidos para

Euros com base nas seguintes taxas de cambio de tais moedas relativamente ao Euro, divulgadas pelo

Banco de Portugal:

6.

(@)

(b)

Designacéo Cadigo Cotacéo
Dolar Americano usD 1,2155
Franco Suico CHF 1,5242
Libra Esterlina GBP 0,6707
Real Brasileiro BRL 3,7839

Impostos e Taxas

A Empresa encontra-se sujeita a imposto sobre o rendimento em sede de IRC, a taxa normal de 25%,
acrescida de Derrama a taxa de 10%, resultando numa taxa de imposto agregada de 27,5%.

No semestre findo em 30 de Junho de 2004, a matéria colectavel da Empresa foi estimada de acordo
com o regime especial de tributacdo dos grupos de sociedades (“consolidacao fiscal”), abrangendo as
seguintes empresas participadas: PT ComunicagBes, S.A. (“PT Comunicages”); TMN -
Telecomunicagdes Moveis Nacionais, S.AA. (“TMN”); PT Contact — Telemarketing e Servicos de
Informagdo, S.A.; Regiforum — Empreendimentos Comerciais e Culturais, Lda.; Simarc — Promoc¢6es
Imobiliarias, S.A. (“Simarc™); PT Ventures, SGPS, S.A. (“PT Ventures”); PT Inovacdo, S.A. (“PT
Inovagdo”); Telematica — Consultores de Telecomunicagdes e Informatica, Lda.; Directel — Listas
Telefonicas Internacionais, Lda.; PT Prime, SGPS, S.A. (“PT Prime SGPS”); Tradecom, SGPS, S.A,; PT
Moveis, SGPS, S.A. (“PT Méveis™); PT Pro - Servigos Administrativos e de Gestdo Partilhados, S.A. (“PT
Pro”); PT Meios — Servicos de Publicidade e Marketing, S.A. (“PT Meios”); PT Sistemas de Informacao,
S.A. (“PT SI”); PT Compras - Servigos de Consultoria e Negociacdo ,S.A. (“PT Compras™); PT Corporate
- SolucBes Empresariais de Telecomunicagdes e Sistemas, S.A. (“PT Corporate”); e PT Acessos de
Internet Wi-Fi, S.A. (“PT Wi FI”).

De acordo com a legislagcdo em vigor, as declaracGes fiscais estdo sujeitas a revisdo e correcgdo por
parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranga Social,
sendo que para as quotizagdes e contribuicGes relativas a exercicios anteriores a 2001 o prazo era de
dez anos). O Conselho de Administra¢do da Empresa, suportado nas informagdes dos seus servigos de
assessoria fiscal, entende que eventuais revisdes e correc¢des dessas declaragdes fiscais ndo terdo um
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(d)

efeito significativo nas demonstracfes financeiras em 30 de Junho de 2004, considerando as

provisdes constituidas e as expectativas de resolugdo das situacGes existentes a presente data.

Em sede de Imposto Sobre o Valor Acrescentado ("IVA"), a Empresa utiliza 0 método da afectacéo

real e da percentagem de dedugéo para a determinacdo do imposto a deduzir.

Em consequéncia da adopcdo da politica contabilistica de reconhecimento de impostos diferidos

resultantes das diferencas temporarias entre o resultado contabilistico e o fiscal, em 30 de Junho de

2004 foram reconhecidos activos e passivos por impostos diferidos nos montantes de,

respectivamente, € 471 541 466 e € 274 087 741, sendo o seguinte o detalhe dos seus saldos e dos

movimentos ocorridos no periodo findo naquela data:

Aumentos / (Reducdes)

Utilizacéo
do Crédito Resultado Outros
Saldo inicial Fiscal (i) Liquido Movimentos Saldo final
Activos por impostos diferidos
Provisdes 8309 333 - (2856949) (2356902) 3095 482
Prejuizos fiscais reportaveis (ii) 554 305 808 (1109 928 543) - 3769 859 448 147 124
Instrumentos financeiros 10 815 788 - ( 906 290) - 9909 498
Outros 7238 312 - 794 148 2 356 902 10 389 362
580 669 241 (1109 928 543) (2969 091) 3769 859 471 541 466
Passivos por impostos diferidos
Mais-valias fiscais com tributagdo suspens 280 402 021 - (12 610 960) - 267 791 061
Outros 6 296 680 - - - 6 296 680
286 698 701 - (12 610 960) - 274 087 741
109 928 543 (9641869) (3769 859)

(i) Este montante refere-se a utilizagdo dos prejuizos fiscais gerados em exercicios anteriores, como segue:

Imposto corrente do consolidado fiscal da Portugal Telecom:

Resultado do periodo das subsidiarias (Nota 16)
Resultado do periodo da Portugal Telecom

Ajustamentos de partes de capital em filiais e associadas (Nota 40)

Ganhos em empresas do grupo e associadas (Nota 45.d))

109 928 543

119 596 807
(9 621 109)
3189711
(3236 866)

(i) Os outros movimentos ocorridos nesta rubrica incluem: (a) as deduces a colecta apuradas por participadas

incluidas no consolidado fiscal da Portugal Telecom, as quais no entanto sé poderdo ser efectivamente

utilizadas quando se proceder ao apuramento de colecta; e (b) a insuficiéncia liquida de estimativa de IRC

de 2003 apurada no consolidado fiscal da Portugal Telecom, a qual inclui uma insuficiéncia de € 6 189 346

(Nota 46) apurada pela Portugal Telecom individualmente.
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A reconciliagdo entre a taxa nominal de imposto e o imposto sobre o rendimento registado na

demonstracdo dos resultados, &€ como segue:

Resultados antes de impostos
Taxa nominal de imposto
Imposto esperado

Diferencas permanentes (a)
Ajustamentos a colecta
Reposicdo do imposto diferido relativo a mais-valias suspensas (b)

Taxa efectiva de imposto

O imposto sobre o rendimento tem a seguinte composigao:
Imposto corrente
Imposto diferido

(a) Asdiferengas permanentes apresentam a seguinte composicao:

Amortizacdo do gooawill (Nota 45.c))

Aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial (Nota 45.b) e d))
Insuficiéncia de estimativa de imposto (Nota 46)

Outras

Taxa nominal de imposto

303 255 261
27,5%

83395197

(90 092 483)
45 268
(12 610 960)

(19 262 978)

-6,35%

(9 621 109)
(9 641 869)

(19 262 978)

13424917
(348 968 508)
6 189 346
1745216

(327 609 029)

27,5%

(90 092 483)

(b) Este montante refere-se ao efeito da reversdo do imposto diferido passivo sobre determinadas mais-

valias geradas em anos anteriores e que se encontravam sujeitas ao regime de reinvestimento, em

resultado de a Empresa ter optado por proceder a tributacdo voluntaria das mesmas, conforme permitido
pela legislacdo fiscal em vigor. Este facto originou uma insuficiéncia na estimativa de imposto sobre o
rendimento de 2003 da Portugal Telecom correspondente a 50% da tributacdo sobre essas mais-valias, no

montante de € 6 305 480.
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7. Numero Médio de Pessoal

No semestre findo em 30 Junho de 2004, o nimero médio de pessoal ao servico da Empresa, que em
grande parte é cedido por empresas do grupo, é o seguinte:

Pessoal da Portugal Telecom:
Efectivos 87
Contratados a termo certo 6

Pessoal cedido por empresas do Grupo:

PT ComunicacGes 140
Outras empresas 3
236

As responsabilidades com pens@es de reforma relativas a empregados cedidos por outras empresas do
grupo foram assumidas directamente pelas empresas cedentes, sendo o respectivo custo debitado a
Portugal Telecom e incluido na rubrica “Custos com o pessoal”.

9. Amortizacdes de Trespasses

Em 30 de Junho de 2004, a rubrica de trespasses (goodwil)) tem a seguinte composi¢édo (Nota 10.a)):

Valor Amortizacdo Valor
bruto Acumulada liquido
PT-Multimédia - Servigos de TelecomunicagBes e Multimédia, 199 585 520 27927 208 171 658 312
SGPS, S.A. ("PT Multimédia")
PT.com - Comunicagdes Interactivas, S.A. ("PT.com") 173 465 618 15178 242 158 287 376
Paginas Amarelas, S.A. ("Paginas Amarelas") 89 338 063 7817081 81520982
PT Prime - Solugbes Empresariais de Telecomunicagdes e 33817393 2536 304 31281089
Sistemas, S.A. ("PT Prime")
Lusomundo Servigos, SGPS, SA (“Lusomundo Servigos") 8 465 045 634 878 7830 167
PT-Sistemas de Informagc&o, S.A. ("PT SI") 8081 262 5640 640 2440 622

512 752 901 59 734 353 453 018 548

O gooadwill decorrente das aquisicdes de investimentos financeiros é amortizado pelo método das
guotas constantes no periodo esperado de recuperacdo do investimento, no maximo de 20 anos.
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10. Activo Imobilizado

a) Imobilizagdes incorporeas e corpéreas

Os movimentos ocorridos no semestre findo em 30 de Junho de 2004 no valor de custo das

imobilizagdes incorpoéreas e corpdreas, bem como nas respectivas amortizagbes acumuladas, sdo 0s

seguintes:

Imobilizado bruto

Saldo Reducdes / Saldo
inicial Aumentos  Ajustamentos final
Imobilizagbes incorporeas:
Despesas de instalagéo 51 040 430 - - 51 040 430
Despesas de investigagdo e desenvolvimento 1643610 592 565 402 674 2638849
Propriedade industrial e outros direitos 269 035 - 978 270013
Trespasses (Nota 9 e 10 b)) 512 752 901 - - 512 752 901
ImobilizagBes incorpbreas em curso 403 652 - (403 652) -
566 109 628 592 565 - 566 702 193
Imobilizagbes corporeas:
Equipamento de transporte 2915001 106 555 (267 997) 2753559
Ferramentas e utensilios 574 - - 574
Equipamento administrativo 2740983 144 939 (6082) 2879840
Outras imobilizagBes corpdreas 904 375 173291 - 1077 666
6 560 933 424 785 (274 079) 6711639
Amortizac¢bes acumuladas
Saldo Redugdes / Saldo
inicial Aumentos  Ajustamentos final
Imobilizacbes incorpdreas:
Despesas de instalagdo 51 040 430 - - 51 040 430
Despesas de investigacdo e desenvolvimento 267 668 433845 - 701513
Propriedade industrial e outros direitos 52 278 45002 - 97 280
Trespasses (Notas 9 e 45) 46 309 436 13424917 - 59 734 353
97 669 812 13903 764 - 111 573 576
Imobilizacbes corporeas:
Equipamento de transporte 1242734 304 414 (203 059) 1344089
Ferramentas e utensilios 407 72 - 479
Equipamento administrativo 636 865 324 243 (1813) 959 295
Outras imobilizacbes corporeas 44743 22 698 - 67 441
1924749 651 427 (204 872) 2371304
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b) Investimentos financeiros

Os movimentos ocorridos no semestre findo em 30 de Junho de 2004 nas rubricas de investimentos

financeiros, foram os seguintes :

Aplicacéo Distribuicao Saldo
Saldo da equivaléncia de dividendos Aumentos Ajustamentos / final
inicial patrimonial (i) (ii) (iii) Transferéncias (iv) Redugdes (v) (Nota 16)
Partes de capital em empresas do grupo 2042874061 297006 776 (291238 610) 3147561 (718373 762) 1333416 026
Empréstimos a empresas do grupo 1933801710 - - 750 580 000 (159 731 347) 2524 650 363
Partes de capital em empresas associadas 13571743 762038 (1792990) - (1531863) 11008 928
Empréstimos a empresas associadas 118313 837 - - 762 895 3286 844 122 363 576
Partes de capital em outras empresas 58798 730 - - 6960 000 65 758 730
QOutros empréstimos concedidos 3572662 3572662
Adiantamentos por conta de investimentos
financeiros - - - 10327 105 - 10327 105
4170932743 297768 814 (293031 600) 771777561 (716 618 781) (159 731 347) 4071097 390

(i) Os movimentos em investimentos financeiros resultantes da aplicacdo do método da equivaléncia

patrimonial foram registados por contrapartida das seguintes rubricas;

Aumentos:
Ganhos em empresas do grupo e associadas (Nota 45 d))
Ajustamentos de partes de capital em filiais e associadas (Nota 40)
DiminuicBes:
Perdas em empresas do grupo e associadas (Nota 45 b))
Ajustamentos de partes de capital em filiais e associadas (Nota 40)

366 614 646
43 393

(6307 372)
(62 581 853)

297 768 814

(i) Os dividendos atribuidos por empresas do grupo, associadas e outras, tém a seguinte composicéo:

TMN (Nota 56.b))

PT Comunicagdes (Nota 56.b))

PT Multimédia (Nota 56.h))

PT Inovacdo (Nota 16)

PT Prime (Nota 56.h))

Paginas Amarelas (Nota 56.b))

Previsdo - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. ("Previsdo") (Nota 56.b))

228 824 754
49 037 901
7224 388
3331411
2705320
1792990
114 836

293 031 600
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(iif) Os aumentos ocorridos na rubrica “Partes de capital em empresas do grupo”, tém a seguinte

(iv)

COMposicao:;
Aquisico de ac¢Bes da Previsao (a) 2147561
Constituicdo da PT Investimentos Internacionais, S.A. ("PT II") (Nota 56.c)) 1 000 000

EEE

(a) Este montante inclui € 1 906 641 (Nota 56.c)) relativo ao pagamento da aquisicdo de 46,56% do
capital social da Previsdo e € 240 920 relativo a subscricdo de um aumento de capital na Previsdo, o
qual ainda néo foi realizado.

O aumento ocorrido na rubrica de “Partes de capital em outras empresas”, resulta da compra em

bolsa de 1,93% do capital da Média Capital, SGPS, S.A. (“Media Capital”) (Nota 56.c)).

Os aumentos nas rubricas de “Empréstimos a empresas do grupo” e “Empréstimos a empresas
associadas”, ocorreram relativamente as seguintes empresas:

Empréstimos a empresas do grupo:

PT Comunicacdes (Nota 56.c)) 520 000 000
TMN (Nota 56.c)) 200 000 000
PT Pro (Nota 56.c)) 22 595 000
PT Compras (Nota 56.c)) 3900 000
PT Wi-Fi (Nota 56.c)) 1085 000
Outros 3000 000
750 580 000
Empréstimos a empresas associadas:

Web-Lab, SGPS, S.A. ("Web-Lab") (Nota 56.c)) 761 257
SESI - Sociedade Ensino Superior e Investigacdo, S.A. ("SESI") 1638
762 895

O aumento ocorrido na rubrica “Adiantamentos por conta de Investimentos Financeiros” refere-se

a um adiantamento efectuado para um futuro aumento de capital da Brasilcel (Nota 56.c)).

Os ajustamentos/transferéncias ocorridos na rubrica “Partes de capital em empresas do grupo”
incluem essencialmente a distribuicéo de reservas a PT SGPS por parte da PT Comunicacfes e da
TMN, nos montantes de € 520 000 000 e € 200 000 000, respectivamente (Notas 16 e 56.b)).

O ajustamento/ transferéncia ocorrido na rubrica “Partes de capital em empresas associadas”
respeita a reclassificacdo para a rubrica “Partes de capital em empresas do grupo”, do valor da
participacdo financeira na Previsdo em 31 de Dezembro de 2003, em resultado de a Portugal
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Telecom ter passado a deter uma posi¢do de controlo nesta empresa apos a aquisi¢do de 46,56%
do seu capital social ocorrida neste semestre.

O ajustamento/transferéncia ocorrido na rubrica “Empréstimos a empresas associadas” refere-se a
actualizaco cambial das Debentures UOL.

(v) As redugdes ocorridas na rubrica “Empréstimos a empresas do grupo” referem-se essencialmente
ao reembolso dos empréstimos concedidos a PT Comunicagdes e a PT Prime, nos montantes de
€ 122 984 580 (Nota 56.a)) e € 28 556 900 (Nota 56.h)), respectivamente.

€) Recuperabilidade dos investimentos financeiros

A Portugal Telecom, suportada nos planos de negdcios das empresas participadas e nos resultados
previsionais ai considerados, entende que em 30 de Junho de 2004 o valor contabilistico dos seus
investimentos financeiros em empresas do grupo e associadas (incluindo o valor do goodwill, liquido de
amortizacBes acumuladas) néo é superior ao respectivo valor estimado de realizagao (Fair Value). Ainda
assim, em 30 de Junho de 2004 a Portugal Telecom mantém registada uma provisdo para /impairments,
no montante de € 38 197 485 (Nota 34 b), que se considera adequada para cobrir eventuais perdas no
valor de realizagdo de determinados investimentos financeiros, resultantes da evolugao desses negdcios
no futuro.

15. Locagdo Financeira

Em 30 de Junho de 2004 a Empresa dispunha de equipamento de transporte em regime de locacao
financeira, sendo as suas responsabilidades como locataria, relativas a rendas vincendas, as seguintes:

Capital Juros Total
2004 (segundo semestre) 442 730 22 127 464 857
2005 (primeiro semestre) 268 597 16 143 284 740
2005 (segundo semestre) 244 259 10 857 255116
2006 394 815 8801 403 616
2007 131713 1769 133 482
2008 12 569 69 12 638

1494 683 59 766 1554 449
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16. Empresas do Grupo e Associadas

Em 30 de Junho de 2004, a principal informacéo financeira respeitante as empresas do grupo, era como

segue:
Percentagem Valor
Capitais Resultado de da
Denominagéo Sede Préprios liquido participagdo participagdo Provisdo
(Nota 10) (Nota 34)
PT Comunicagdes (@) Rua Andrade Corvo, 14 1489 046 050 181 548 140 100,00% 540 079 859 -
TMN (b) Av. Alvaro Pais, n.°2 418 010 224 135682 001 100,00% 141121177 -
1649-041 Lishoa
PT Prime Av. Fontes Pereira de 41233 889 2048 863 100.00% 41233 889 -
Melo, 40
PT Prime SGPS (©) R. Entrecampos, n.° 28 - (121 255 907) (2 020 056) 100,00% - (366 475 452)
Lisboa
PT Ventures (d) Av. Alvaro Pais, n.° 2 - 73296 778 8533997 100,00% - (170 537 600)
Lishoa
Portugal Telecom Brasil, SA (“PT Brasil”) Av. Brigadeiro Faria de 35 326 269 (5127 399) 99,95% 35 308 950 -
Lima, 2277 - 5°
CEP- 01452-000 S. Paulo
Brasil
Portugal Telecom Asia, Lda. (“PT Asia”) Rua Pedro José Lobo, 1-3 (4 602 960) (187 368) 95,92% - (4 415 159)
Macau
PT Inovacéo (e) R. Eng® José Ferreira Pinto 13 289 259 1598 727 100,00% 10795 270 -
Basto - Aveiro
Portugal Telecom North America, Inc. ) 1615 L. Street 127501 - 100,00% 127 501 -
N.W. Suite 230
Washington Dc
20036 USA
PTSI ()] Urb. Tagusparque — 12 186 452 (159 778) 99,80% 656 167 -
Parque da Ciéncia e
Tecnologia de Oeiras,
Lote 35 — Porto salvo-
Oeiras
Portugal Telecom Europa, S.P.R.L. (h) Blue Tower — 324 — Av. 171 656 - 98,67% 169 373 -
Louise, BTE 16° floor-
Bélgica — 1050 Bruxelas
PT Multimédia Av. Fontes Pereira de 409 471716 30585 347 57,56% 235678 812 -
Melo, n.° 40 - Lishoa
PT Pro () R Entrecampos,n® 28 - (2678 885) (5241 798) 100,00% - (14 264 797)
Lishoa
PT.com ()  Av.5de Outubro,n°208, (306914 122) (9675 164) 100,00% - (343 095 250)
12° - Lisboa
PT Wi-Fi Av. Fontes Pereira de (1399 728) (1 446 094) 100.00% - (1399 728)
Melo, 40
Lusomundo Media (k) Av. da Liberdade, 266 7975909 (332887) 5,94% 230228 -
Simarc R. Tenente Espanca, n.° 35 29 647 959 (483 006) 100,00% 29 647 959 -
- Lisboa
Previsdo Av. Republica, 50, 6° 4178 746 (528 067) 78.12% 3264 436 -
Portugal Telecom International Finance BV (“PT Strawinkylaan 3105, 7 © 294 160 128 27 371 296 100,00% 294 160 128 -
Finance BV”) floor- Amsterdam
PT Meios Av. Fontes Pereira de (3 068 266) (1009 963) 100,00% - (3 068 266)
Melo, 40 — Lisboa
PT Compras () Av. Fontes Pereira de (3151 800) (2586 745) 100,00% - (7 051 800)
Melo, 40 - Lishoa
PT Corporate Av. Fontes Pereira de (1026 843) (1 000 086) 100,00% - (1 026 843)
Melo, 40 - Lishoa
PTI Av. Fontes Pereira de 942 277 (57 723) 100,00% 942 277 -
Melo, 40
1333 416 026 (911 334 895)

(@) A rubrica capitais proprios inclui prestagdes acessorias no montante de € 948 966 191.

(b) A rubrica capitais proprios inclui prestacdes acessorias no montante de € 276 889 047.

(c) Arubrica capitais préprios inclui presta¢des suplementares no montante de € 245 219 545. Na aplicacdo da equivaléncia patrimonial
a esta participada é anulada uma mais-valia gerada em 2002 na alienagdo da Mega-Média para a PT-SI.
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A rubrica capitais préprios inclui prestacdes acessdrias no montante de € 243 834 378.

A rubrica capitais préprios inclui prestagdes acessérias no montante de € 2 493 989.

Deixou de ser aplicado o método da equivaléncia patrimonial porque existe a intencéo de dissolver/liquidar a empresa.

A rubrica capitais proprios inclui prestagdes acessérias no montante de € 11 528 970.

As Ultimas demonstragdes financeiras disponiveis relativamente a esta participada reportam a 31 de Dezembro de 2001.

A rubrica capitais proprios inclui prestag6es acessorias no montante de € 11 585 912.

A rubrica capitais proprios inclui presta¢des acessérias no montante de € 36 181 128.

A Portugal Telecom detém adicionalmente uma participagdo indirecta na Lusomundo Media de 43%, pelo que foi aplicado o método
da equivaléncia patrimonial nas demonstragdes financeiras individuais. A rubrica capitais préprios inclui prestagdes acessérias no
montante de € 4 100 000 efectuados por outro accionista.

A rubrica capitais préprios inclui prestacdes acessdrias no montante de 3 900 000.

Em 30 de Junho de 2004, as partes de capital em empresas associadas e outras tém a seguinte

COmMposicao :

Partes de capital em empresas associadas e outras:

BES - Banco Espirito Santo, S.A. 55300 000
Web-Lab 8192 526
Media Capital 6960 000
Paginas Amarelas 2317604
Inesc 1995192
Outras 2002 336
76 767 658

Provisdo para investimentos financeiros (Nota 34) (10 267 718)
66 499 940
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Em 30 de Junho de 2004, os empréstimos a empresas do grupo tém a seguinte composicao:

PrestacOes acessorias e suplementares concedidas:

Empréstimos de financiamento:

(@)

PT Comunicagfes

TMN

PT Prime SGPS

PT Ventures

PT.com

PT Pro

PT S

PT Compras (Nota 56.c))
PT Inovagdo

PT.com

PT Comunicac0es (a)
PT Prime SGPS

PT Multimédia

PT Pro

PT Ventures

PT Inovacéo
Ptelecom Brasil

PT Asia

Mobitel - Telecomunicagdes, S.A. ("Mobitel")

PTSI
PT Wi-Fi (Nota 56.c))
PT Brasil

948 966 191
276 889 047
245 219 545
243 834 378
36181 128
11585912
11528 970
3900 000
2493 989

1780599 160

285537978
204 998 972
90 876 683
67 257 261
29 445 000
28 397 769
16 839 542
6 730 052
5201 546
4181 400
3000 000
1085 000
500 000

744 051 203

2524 650 363

A Empresa concedeu um empréstimo a PT Comunicacdes, aquando da sua constituicdo, no montante de € 715 925 338, relacionado com

o financiamento das infra-estruturas que constituem a rede bésica de telecomunicagdes. Este empréstimo vence juros a uma taxa de juro
anual fixa de 4%. Durante o primeiro semestre de 2004, a PT Comunicag¢fes reembolsou o0 montante de € 193 969 251 (Nota 56.a)),
tendo a Empresa registado em proveitos financeiros um montante de € 6 548 990 (Nota 45 e)) referente aos juros relativos a este

empréstimo. Em 30 de Junho de 2004, o saldo em divida tem o seguinte plano de reembolso:

2007
2008
2009

50 122 226
43 977 348
110 899 398

204 998 972
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Em 30 de Junho de 2004, os empréstimos concedidos a empresas associadas e outras empresas, tém a

seguinte composicéo:

UOL, Inc ("UOL") 87 395 451
Sportinvest 29 318 668
Web-Lab 5647 819
Inesc 3292 066
Outras empresas 282 234
125936 238

Provisdo para investimentos financeiros (Nota 34) (13672 122)

112 264 116

Em 30 de Junho de 2004, as contas a receber de curto prazo de empresas do Grupo, tém o seguinte

detalhe:

Empréstimos concedidos:
TMN (Nota 56.b)) 85000 000
PT Prime (Nota 56.b)) 29 354 145
PT Meios (Nota 56.¢)) 2130000
PT Compras (Nota 56.¢)) 1110000

117594 145

Valor a receber das empresas do Grupo por efeito da consolidagéo fiscal (a) 118507 870

Lucros disponiveis
PT Inovag&o (Nota 10.0)) 3331411

Qutros valores a receber relativos a operagdes correntes:
PT Prime SGPS 35088 268
Telesp Celular, SA ("Telesp Celular") 19193819
PT.com 14523180
PT Ventures 11 595 997
PT Comunicagdes 9281624
Telesp Celular ParticipacBes, SA. ("TCP") 7915924
PT Asia 6812513
TMN 5347892
PT Multimédia 4265 885
Brasilcel 3296 608
Ptelecom Brasil 3053935
PT Compras 920103
Fundacéo PT 793248
PTPro 685283
Qutros 2340516

_ 1251147%
364 548 221

@)

Este valor corresponde a colecta de IRC apurada pelas empresas incluidas no consolidado fiscal, no montante de
€119 596 807 (Nota 6), liquido dos pagamentos por conta efectuados a Portugal Telecom, no montante de € 1 088 937.
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Em 30 de Junho de 2004, as contas a pagar de curto prazo a empresas do Grupo, tém o seguinte detalhe;

E mpréstimos obtidos:
PT Comunicacdes
PT Multimédia
TMN

Outros valores a pagar relativos a operag@es correntes:
PT Comunicacdes
PT Inovacdo
TMN
PT Pro
TV Cabo Portugal
Outros

18. Garantias Prestadas a Empresas Participadas

91 774 820
15 000 000
5 000 000

111 774 820

4 957 103
4 869 374
1808 208
311979
110 983
359 760

12 417 407
124 192 227

Em 30 de Junho de 2004, a Empresa tinha prestado cartas conforto a favor de terceiros relativas as

seguintes situacdes:

e Emissdo de uma carta conforto ao Banco Comercial Portugués, a favor da Mobitel, para obtencdo de

uma linha de crédito no montante de 15 milhdes de dolares americanos, a qual a data de 30 de

Junho de 2004 apresentava uma utilizacdo de 9 841 561 délares americanos, correspondente a

€8096 718.

e FEmissdo de uma carta conforto ao Banco Citibank, S.A., a favor da TCP, tendo em vista a

concretizacdo de operacdes de cobertura de risco de taxa de cdmbio e de taxa de juro, com um valor

de capital equivalente a € 366 462 900.

e Emissdo de uma carta conforto ao Banco Citibank, S.A., a favor da Telesp Celular, tendo em vista a

concretizacao de operacgdes de cobertura de risco de taxa de cAmbio e de taxa de juro, com um valor

de capital equivalente a € 44 435 340.

e Emissdo de uma carta de conforto ao Banco Crédito Predial Portugués, S.A., a favor da Simarc,

relativamente a uma garantia bancéria até ao limite de € 423 895.
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19. Valores de Mercado do Activo Circulante
Em 30 de Junho de 2004, ndo havia diferencas significativas nos valores das rubricas do activo circulante,

calculadas de acordo com os critérios valorimétricos adoptados pela Empresa (Nota 3) e o respectivo
valor de mercado, que nado estivessem cobertas pelas provis6es constituidas.

29. Dividas a Terceiros a mais de Cinco Anos

Em 30 de Junho de 2004, as dividas a terceiros com vencimento a mais de cinco anos ascendem a
€ 265 722 135 (Nota 48.f)).
34. Movimentos Ocorridos nas Provisdes

Os movimentos ocorridos no semestre findo em 30 de Junho de 2004 nas rubricas de provisdes, foram
0s seguintes;

Saldo VariacOes Saldo
inicial Aumentos ReducBes cambiais final
ProvisBes para investimentos financeiros (Nota 16) 24 367 102 80 000 ( 700 000) 192 738 23939 840
ProvisOes para riscos e encargos:
Provisdo para impostos 9257 744 - - - 9257 744
Outras provisdes para riscos e encargos.
Perdas em investimentos financeiros (Nota 16) (a) 897 760 025 24035704 (10460 834) - 911 334 895
Outros riscos e encargos (b) 59 142 690 - (9 768 905) - 49 373 785
956 902 715 24035704 (20229 739) - 960 708 680
966 160 459 24035704 (20229 739) - 969 966 424
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(@) A provisdo para perdas em investimentos financeiros resulta da aplicagdo do método da
equivaléncia patrimonial, reflectindo os capitais proprios negativos de empresas do grupo e
associadas. Os movimentos nesta provisao durante o primeiro semestre de 2004 foram registados
por contrapartida das seguintes rubricas:

Aumentos:
Perdas em empresas do grupo e associadas (Nota 45) 23109 629
Ajustamentos de partes de capital em filiais e associadas (Nota 40) 926 075
24035 704
Reducdes:
Ganhos em empresas do grupo e associadas (Nota 45) 8533997
Ajustamentos de partes de capital em filiais e associadas (Nota 40) 1926 837
10 460 834
(b) A provisdo para outros riscos e encargos tem a seguinte composi¢&o:
Impairments (Nota 10.c)) (i) 38197 485
Instrumentos financeiros (Nota 54) 11176 300
49 373 785

(i) Esta provisdo destina-se essencialmente a fazer face a riscos inerentes a actividade das empresas participadas, que
podem resultar em perdas no valor de realizacdo desses investimentos financeiros. A Portugal Telecom considera que
esta provisdo é adequada para cobrir essas eventuais perdas (Nota 10.c)).

36. Composic¢ao do Capital

Em 30 de Junho de 2004, o capital da Empresa ascendia a € 1 254 285 000 (Nota 40) e estava
representado por 1 254 284 500 ac¢des ordinarias e 500 ac¢des de Categoria A.

As accBes de Categoria A sdo detidas na sua totalidade pelo Estado Portugués e, nos termos dos
estatutos da Empresa, conferem direitos especiais que consistem em, por maioria de votos dessas
mesmas acg¢des, votar ou vetar determinados actos dos accionistas da Portugal Telecom, incluindo os
seguintes:

- Eleicdo de um terco do numero total de administradores, que compreendera o Presidente do
Conselho de Administrag&o;

- Autorizacdo de distribuicdo de dividendos superiores a 40% dos lucros distribuiveis;

- Aumentos de capital e outras alteracdes aos estatutos;

- Emissédo de obrigagdes e outros titulos de crédito;
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- Autorizagdo para que um accionista que exerga, directa ou indirectamente, uma actividade
concorrente da Portugal Telecom possa ser titular de Acgbes Ordindrias representativas de mais de
10% do capital da empresa;

- Alteragdo dos objectivos gerais e dos principios fundamentais das politicas e opg¢des estratégicas da
Portugal Telecom, nomeadamente relativas a tecnologia a adoptar, desenvolvimento das redes e
prestacao de servigo;

- Definicao dos principios gerais da politica de participagcdo em sociedades, incluindo a autorizacdo de
aquisicdes e alienagdes.

40. Movimentos nas Rubricas de Capital Proprio.

Durante o primeiro semestre de 2004, os movimentos verificados nas rubricas de capital préprio, foram

como segue:
Saldo Saldo
inicial Aumentos Diminuicdes final
Capital (Nota 36) 1254 285 000 - - 1254 285 000
Accdes proprias:
Valor nominal (28 644 509) (25580 599) - (54 225 108)
Descontos e prémios (181 395 553) (198 472 086) - (379 867 639)
Prémios de emissao de accBes 91704 891 - - 91704 891
Ajustamentos de partes de capital
em filiais e associadas 995 031 540 40 317 606 (786 890 377) 248 458 769
Reserva legal 144 184 287 10 040788 - 154 225 075
Outras reservas 464 893 329 224 052 685 (249 011 624) 439934 390
Resultados transitados (39403 169) 759 403 169 (86 460 817) 633539183
Resultado liquido do exercicio/semestre 240218936 322518239 (240 218 936) 322518239

2940874752 1132279802 (1362581754) 2710572800

Accdes Proéprias

No semestre findo em 30 de Junho de 2004, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

VariagOes
Valor Descontos
N.° ac¢Oes nominal e prémios Valor
Saldo inicial 28 644 509 28 644 509 181 395 553 210 040 062
Compras 25580 599 25580 599 198 472 086 224 052 685
Saldo Final 54225108 54225108 379867 639 434092 747
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Prémios de emissdo de acgdes

Os prémios de emissao de accOes resultam de agios obtidos com aumentos de capital. Conforme dispGe
a legislacdo em vigor aplicavel as sociedades emitentes de accGes admitidas a negociacdo em mercados
regulamentados sujeitos a supervisdo da Comissdo de Mercado de Valores Mobiliarios, os valores
englobados nesta rubrica s6 podem ser utilizados para aumentar o capital ou absorver resultados
transitados negativos (sem necessidade de prévia utilizacdo de outras reservas), ndo podendo ser
utilizados para atribui¢do de dividendos ou para aquisi¢do de acgdes proprias.

Ajustamentos de Partes de Capital em Filiais e Associadas

A variacdo verificada nesta rubrica resulta: (i) da diferenca, entre os resultados do exercicio de 2003 das
empresas participadas, que advém da aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial, e os resultados
distribuidos por essas empresas durante o semestre findo em 30 de Junho de 2004, registada por
contrapartida de resultados transitados; (ii) de variagdes cambiais nos empréstimos intragrupo de médio
e longo prazo em moeda estrangeira, que na pratica constituem uma extensdo dos investimentos
financeiros (Nota 3.j)) e respectivo imposto sobre o rendimento (Nota 3.h)); e (iii) de variacdes nos
capitais proprios das empresas do grupo, que ndo as resultantes do resultado liquido do periodo e que
respeitam fundamentalmente as variagfes cambiais decorrentes da conversdo das demonstracfes
financeiras das participadas localizadas no Brasil.

Deste modo, 0 movimento nesta rubrica no primeiro semestre de 2004 pode ser resumido da seguinte

forma:
Variacdes Variagdes
positivas negativas Total
Resultados nao atribuidos (a) 34 695 049 - 34 695 049
Variagdes decorrentes dos empréstimos intragrupo que correspondem
a uma extensdo dos investimentos financeiros:

VariagOes cambiais 3539953 (192 738) 3347215
Imposto corrente (Nota 6) - (3189 711) (3189 711)
Atribuicéo de reservas pela PT Comunicag@es e pela TMN - (720 000 000) (720 000 000)
Equivaléncia patrimonial (b) 1970230 (63507 928 (61537 698)
Outros 112 374 - 112 374

40 317 606 (786 890 377) (746 572 771)

RELATORIO E CONTAS — 1° SEMESTRE DE 2004 37



(@) Os resultados ndo atribuidos apresentam a seguinte composi¢ao:

PT Finance 15631 633
PT Multimédia 10 454 795
PT Ventures 6 324 862
PT Inovagéo 1261644
PT SI 1022 115

34 695 049

(b) Os ajustamentos relacionados com a equivaléncia patrimonial encontram-se registados por

contrapartida das seguintes rubricas:

VariagGes Variagdes
positivas negativas Total
Investimentos financeiros (Nota 10.b)) 43393 (62 581 853) (62 538 460)
Provisdo para perdas em investimentos
financeiros (Notas 3.c) e 34.a)) 1926 837 (926 075) 1000 762
1970230 (63 507 928) (61 537 698)

A variacdo desta rubrica inclui o efeito dos ajustamentos de conversdo cambial das
demonstracdes financeiras de empresas do grupo e associadas localizadas no estrangeiro. O
valor liquido dos ajustamentos de conversdo cambial ocorridos no primeiro semestre de 2004,
referente aos investimentos financeiros no Brasil, ascende a aproximadamente a € 61 milhges.

Reserva Legal

A legislagcdo comercial e os estatutos da Empresa estabelecem que, pelo menos, 5% do resultado liquido

anual tem de ser destinado ao refor¢o da reserva legal, até que esta represente pelo menos 20% do

capital. Esta reserva ndo é distribuivel a ndo ser em caso de liquidacdo da Empresa, mas pode ser

utilizada para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporagao no

capital.

Outras Reservas

A variacao verificada nesta rubrica durante o primeiro semestre de 2004 tem a seguinte composi¢ao:

Saldo Saldo

inicial Aumentos DiminuicBes final
Reservas livres 254 853 267 - (249011 624) 5841643
Reserva de ac¢Oes proprias 210040062 224 052 685 - 434092 747
464893329 224052685  (249011624) 439934390
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A rubrica “Reserva de Acgdes Proprias” corresponde a reserva indisponivel exigida pelo Codigo das
Sociedades Comerciais, que devera ser constituida por valor equivalente ao valor das acgdes proprias em
carteira (incluindo prémios de emissdo). No primeiro semestre de 2004, o refor¢o desta rubrica
corresponde ao valor das acgBes proprias adquiridas no semestre, tendo sido constituido por
contrapartida das seguintes rubricas de capitais proprios:

Reservas livres 172 286 917
Resultados transitados 51 765 768
224 052 685

No primeiro semestre de 2004, as redug¢des na rubrica “Reservas livres” tém a seguinte composicao:

Transferéncia para Reservas de Acgdes Proprias 172 286 917
Distribuicdo de dividendos (Nota 56.f)) 76 724 707
249 011 624

Resultados Transitados

As variagBes ocorridas nesta rubrica durante o primeiro semestre de 2004, resultam dos seguintes
movimentos:

Variacdes Variacoes
positivas negativas Total
Atribuicdo de Reservas pela PT Comunicacdes e pela TI 720 000 000 - 720 000 000
Resultados ndo atribuidos - (34 695 049) (34 695 049)
Cobertura de resultados transitados negativos 39 403 169 - 39 403 169
Reserva de acgOes proprias - (51 765 768) (51 765 768)

759 403 169 (86 460 817) 672 942 352

Resultado Liquido

Nos termos aprovados pela Assembleia Geral de 2 de Abril de 2004, o resultado liquido do exercicio de
2003, no montante de € 240 218 936, foi aplicado da seguinte forma:

Distribuigdo Dividendos (Nota 56.1)) 190 774 979
Cobertura de resultados transitados negativos 39403 169
Reserva Legal 10 040 788

240218 936

43. Remuneragio dos Membros dos Orgaos Sociais
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As remuneragdes auferidas pelos membros dos 6rgdos sociais nos semestres findos em 30 de Junho de

2004 e 2003, foram as seguintes:

Conselho de Administragéo (a)
Conselho Fiscal
Assembleia Geral

2004 2003
2503933 2 063 805
24514 28 385
2920 4385
2531 367 2096 575

(@) O incremento desta rubrica esta essencialmente associado ao facto de o novo Conselho de Administragdo, com um nimero

mais alargado de membros, ter iniciado fun¢bes apenas a partir de Abril de 2003, bem como ao facto de terem sido

efectuadas altera¢des na organica do Conselho, a partir de Janeiro de 2004, em linha com as regras de governanca

estabelecidas pela Lei Sarbanes-Oxley, que implicaram um aumento dos custos com o funcionamento de certas Comissoes

na dependéncia do Conselho.

Para além das remunerag@es supra indicadas, no primeiro semestre de 2004 foram atribuidos prémios de

desempenho aos administradores executivos no montante de € 3 839 750, relativamente & performance de

2003, e no primeiro semestre de 2003 foram atribuidas ac¢des da Portugal Telecom a titulo de prémios de

desempenho, relativamente a performance de 2002, no montante de € 4 438 124.

45. Demonstracdes dos Resultados Financeiros

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2004 e de 2003, os resultados financeiros apresentam a

seguinte composicao:

Custos e perdas
Juros suportados (a)
Perdas em empresas do grupo e associadas (b)
Diferencas de cAmbio desfavoraveis
Outros custos e perdas financeiros (c)

Resultados financeiros

Proveitos e ganhos
Ganhos em empresas do grupo e associadas (d)
Juros obtidos (e)
Diferencas de cAmbio favoraveis
Rendimentos de participacOes de capital (f)
Outros proveitos e ganhos financeiros (g)

2004 2003
55 522 849 57 105 536
29417001 14 626 750
603 089 5478 707
20 287 298 39 574 394
105 830 237 116 785 387
335 589 366 189 725 838
441 419 603 306 511 225
378 385 509 131 042 695
36 525 594 65 061 681
2413 236 21165331
1398 689 1205 400
22 696 575 88036 118
441 419 603 306 511 225
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(@) No primeiro semestre de 2004, esta rubrica inclui essencialmente juros de empréstimos externos
(bancarios e papel comercial), no montante de € 41 660 395, juros relativos a emissdo de obrigacdes
convertiveis e nao convertiveis, no montante de € 10 139 242, e juros de papel comercial interno no
montante de € 2 721 479.

(b) No primeiro semestre de 2004 as perdas em empresas do grupo e associadas, decorrentes da
aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial no reconhecimento da quota parte dos resultados
liquidos negativos das empresas participadas, sdo conforme segue;

Investimentos Provisdo para perdas
financeiros em investimentos
(Nota 10) financeiros (Nota 34) Total
PT.com - 9675164 9675164
PT Pro - 5241798 5241798
PT Brasil 5124885 - 5124 885
PT Compras - 2 586 745 2586 745
PT Prime SGPS - 2 020 056 2 020 056
PT Wi-Fi 50 000 1396 094 1446 094
PT Meios - 1009 963 1009 963
PT Corporate - 1 000 086 1 000 086
Outras 1132 487 179723 1312210
6 307 372 23109 629 29417001

(c) No primeiro semestre de 2004, esta rubrica inclui essencialmente a amortizacdo do goodwill em
empresas do grupo e associadas, no montante de € 13 424 917 (Notas 10 e 55.e)) e custos com
servigos bancarios no montante de € 2 988 918.
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(d) No primeiro semestre de 2004, os ganhos em empresas do grupo e associadas, decorrentes da

()

()

)

aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial no reconhecimento da quota parte nos resultados
liquidos positivos das empresas participadas, sdo conforme segue:

Investimentos  Provisdo para perdas

financeiros em investimentos
(Nota 10) financeiros (Nota 34) Total
PT Comunicacdes 181 548 140 - 181 548 140
TMN 135682 001 - 135682 001
PT Finance 27 371 296 - 27 371 296
PT Multimédia 17 603 947 - 17 603 947
PT Ventures - 8 533 997 8 533 997
PT Prime 2048 863 - 2 048 863
PT Inovagéo 1598 727 - 1598 727
Outras 761 672 - 761 672
366 614 646 8533997 375148643
Efeito da consolidacgéo fiscal (i) 3236 866
378 385 509

(i) Este valor reflecte o efeito da deducdo do prejuizo fiscal das empresas participadas abrangidas pelo
perimetro de consolidacéo fiscal da Portugal Telecom (Nota 3.h)).

No primeiro semestre de 2004, a rubrica “Juros obtidos” apresenta a seguinte composi¢ao:

Juros de empréstimos concedidos a empresas do grupo:

PT ComunicagOes (Nota 16) 6 548 990
PT. com 3380 044
PT Prime SGPS 1138563
PT Multimédia 1112 225
Outras empresas 2 864 781
Juros de aplicagBes financeiras 16 980 282
Outros juros 4500 709
36 525 594

No primeiro semestre de 2004, os rendimentos de participa¢es de capital incluem essencialmente
os dividendos recebidos do BES (€ 1 386 000) (Nota 56.b)).

No primeiro semestre de 2004, esta rubrica inclui essencialmente a reversdo de uma provisdo para
equity swaps sobre ac¢des da Portugal Telecom, no montante de € 9 768 906, rendimentos de
equity swaps sobre accOes proprias e accdes da PT Multimédia, no montante de € 4 714 304, e o
reconhecimento de prémios relativos a put gptions sobre ac¢des da Portugal Telecom, no montante
de € 3 005 570.
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46. Demonstracdes dos Resultados Extraordinérios

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2004 e 2003, os resultados extraordinarios tém a seguinte

COmposicao:
2004 2003
Custos e perdas
Insuficiéncia da estimativa para impostos sobre o rendimento (Nota 6.d)) (a) 6 189 346 1868 529
Outros custos e perdas extraordinarios 2 625 964 1996 158
8 815 310 3 864 687
Resultados extraordinérios (8359639) (1526971)
455 671 2337716
Proveitos e ganhos
Ganhos em imobiliza¢des 60 040 -
Redugéo de provisdes - 1772511
Outros proveitos e ganhos extraordinarios 395 631 565 205
455 671 2337 716

(@) No primeiro semestre de 2004, a insuficiéncia da estimativa para impostos respeita essencialmente ao

facto de a Empresa ter optado por proceder a tributacdo voluntaria de determinadas mais-valias geradas

em anos anteriores e que se encontravam sujeitas ao regime de reinvestimento, o que originou um

acréscimo do imposto de € 6 305 480, correspondente a 50% da tributacdo sobre essas mais-valias

(Nota 6.d)).

48. Empréstimos Obtidos

Em 30 de Junho de 2004 e em 31 de Dezembro de 2003, o detalhe dos empréstimos obtidos era como

segue:

Empréstimos bancarios (a):
Empréstimos externos
Empréstimos por obrigacdes convertiveis (b):

Obrigagbes PT/99
ObrigagBes PT/01

Empréstimos por obrigagGes ndo convertiveis (c):

ObrigagBes PT/97 - 22 Emissdo

Outros empréstimos obtidos:
Empréstimos externos (d)
Empréstimos internos (e)

Total

30 de Junho de 2004 31 de Dezembro de 2003
Médio e longo Médio e longo
Curto prazo prazo (f) Curto prazo prazo
74 936 056 596 894 045 75143 889 636 771 483
- - 450 485 000 -
- 440 335 000 - 440 335 000
- 440 335 000 450 485 000 440 335 000
124 699 474 - 124 699 474 -
770970 000 - 556 970 000 -
354 849 376 - 285 487 967 -
1125819 376 - 842 457 967 -
1325454906 1037229045 1492786330 1077106483
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(b)

Em 30 de Junho de 2004 e em 31 de Dezembro de 2003, os empréstimos bancarios encontravam-se
expressos na sua totalidade em euros. Nessas datas, as garantias prestadas por terceiros em relagéo

a determinados empréstimos eram as seguintes;

30 de Junho 31 de Dezembro
2004 2003
Garantias bancérias a favor do Banco Europeu de 278 414 033 301402 179
Investimento
Aval do Estado a favor do Kreditantsalt Fiir Wiederaufbau 9856174 10585 276

Em 30 de Junho de 2004 e em 31 Dezembro de 2003, os empréstimos bancarios contraidos pela

Portugal Telecom venciam juros a taxas anuais que variavam entre;
30 de Junho 31 de Dezembro
2004 2003

Taxa de juro maxima 4.90% 4,90%
Taxa de juro minima 2,08% 2,08%

Em 11 de Junho de 1999, a Empresa emitiu um empréstimo por obriga¢des convertiveis em acgdes,
integralmente subscrito e pago pela PT Finance, no valor total de € 509 435 000, correspondente a
101 887 obrigacGes, com o valor nominal de € 5 000 cada. Este empréstimo esta associado a
emissdo pela PT Finance, em 7 de Junho de 1999, de Exchangeable Bonds, com condic¢Bes idénticas
as obrigacGes convertiveis emitidas pela Empresa, que conferem aos seus titulares o direito a
subscricdo ou aquisicao de ac¢des ordinarias ou ADS (American Depositary Shares) da Empresa, no
termo da emissao, ao pre¢o de conversdo de 10,515 euros por ac¢ao.

A taxa de juro anual do empréstimo é de 1,5%, sendo o pagamento dos juros trimestral e
postecipado e a maturidade de quatro anos. Em 24 de Abril de 2001, foi pedida a conversdo
antecipada de 76 obrigacdes equivalentes a 35 431 ac¢des da Empresa, no montante de € 400 000,
e durante o exercicio de 2003 foram canceladas 11 710 obriga¢6es, no montante de € 58 550 000.
O reembolso das restantes obrigacdes convertiveis, no montante de € 450 485 000, foi efectuado
em 11 de Junho de 2004, na data de vencimento do empréstimo (Nota 56.¢)).

Em 6 de Dezembro de 2001, a Empresa emitiu um novo empréstimo por obrigagdes convertiveis em
acgdes, integralmente subscrito e pago pela PT Finance, no valor total de € 550 000 000,
correspondente a 110 000 obrigac¢®es, no valor nominal de € 5 000 cada. Este empréstimo esta
associado a emissdo pela PT Finance, em 6 de Dezembro de 2001, de £xchangeable Bonds, com
condi¢des idénticas as obrigagdes convertiveis emitidas pela Empresa, que conferem aos seus
titulares o direito a subscricdo ou aquisicdo de acgdes ordinarias ou ADS (American Depositary

Shares) da Empresa, no termo da emisséo, ao preco de conversao de € 12,3985 por accao.
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O reembolso das obrigacBes convertiveis sera efectuado em 6 de Dezembro de 2006, salvo se
tiverem sido previamente reembolsadas ou adquiridas e canceladas ou se a conversdao houver sido
previamente efectuada. A taxa de juro anual do empréstimo é de 2%, sendo o pagamento dos juros
trimestral e postecipado. No exercicio de 2003, foram canceladas 21 933 obriga¢Ges, no montante
de € 109 665 000, pelo que o montante em divida em 30 de Junho de 2004 ¢ de € 440 335
000.

(c) Em 30 de Junho de 2004, a Empresa detém um empréstimo por obrigagdes ndo convertiveis no
montante de € 124 699 474. A taxa de juro deste empréstimo € varidvel e indexada a “Euribor 365
a 6 meses” acrescida de 0,25%, sendo a taxa anual de juro em vigor de 2,4108%; 0s juros vencem-
se semestralmente a 17 de Maio e 17 de Novembro. O reembolso das obrigacfes devera ser
efectuado em 17 de Novembro de 2004. Em 19 de Novembro de 1999 procedeu-se a
redenominacdo das 25 000 000 obrigacdes integrantes deste empréstimo, nos seguintes termos;

- Ovalor nominal é de um céntimo;

- Aqguantidade de obrigac6es redenominadas é de 12 469 947 426.

(d) Em 25 de Junho de 1999, a Empresa estabeleceu um Contrato Programa de Emissdo de Papel
Comercial até ao montante de € 1 000 000 000. No exercicio de 2003 as condi¢Ges deste programa
foram alteradas no sentido de possibilitar a subscricdo de Papel Comercial por outras empresas do
Grupo, tendo em Janeiro de 2003 o programa passado a ser utilizado na integra pela TMN. Este
Programa encontra-se associado a emissdo em 7 de Abril de 1999 pela PT Finance de Global
Medium Term Notes (“GMTNs”) no montante de € 1 000 000 000. Estes titulos correspondem a
obrigacGes emitidas por aquela empresa participada, acessiveis no mercado do Euro, com uma
maturidade de 10 anos e uma taxa de juro anual de 4,625%. Em 30 de Junho de 2004, a Empresa
mantinha em carteira, como obriga¢des proprias, um montante de € 120 500 000 (Nota 51) de
GMTNs emitidas pela PT Finance nesta emissao.

Em 1 de Junho de 2000, a Empresa estabeleceu um outro Contrato Programa de Emissdo de Papel
Comercial até ao montante de € 2 250 000 000. No exercicio de 2003 as condicdes deste
programa foram alteradas no sentido de possibilitar a subscricdo de Papel Comercial por outras
empresas do Grupo. Em 30 de Junho de 2004 a Empresa tem subscrito um montante de
€ 770 000 000. Este Programa encontra-se associado: (i) @ emissdo em 21 de Fevereiro de 2001
pela PT Finance de Global Medium Term Notes (“GMTNs”) de € 1 000 000 000, os quais
correspondem a obriga¢des emitidas por aquela empresa participada, acessiveis no mercado do
Euro, com uma maturidade de 5 anos e uma taxa de juro anual de 5,75%; (ii) a uma Multicurrency
Revolving Credit Facility de € 500 000 000, com maturidade em Fevereiro de 2007 e 2008 (50% do
montante em divida em cada um dos anos); e (iii) a uma Multicurrency Revolving Credit Facility de
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€ 150 000 000 contratada em 24 de Junho de 2004, com maturidade quatro anos. Em 30 de Junho
de 2004, a Empresa mantinha em carteira, como obrigagdes proprias, um montante de €
52 518 000 (Nota 51) de GMTNs emitidas pela PT Finance nesta emisséo.

A Empresa mantém contratado um Programa de Papel Comercial de curto prazo pelo montante
total de € 875 000 000, encontrando-se utilizados € 354 849 376. Este montante foi contratado em
Junho de 2004, com uma taxa de juro anual de 2,183% e com liquidacdo em Julho de 2004.

Em 30 de Junho de 2004, os empréstimos classificados a médio e longo prazo tém o seguinte plano
de reembolso previsto;

Segundo semestre de 2005 51 876 669
2006 520 614 225
2007 93 772 376
2008 87 555 409
1° semestre de 2009 17 688 231
2° semestre de 2009 e anos seguintes (Nota 29) 265722 135

1037 229 045

Em 30 de Junho de 2004, existiam diversos condicionalismos financeiros (“covenants”) associados
aos financiamentos obtidos pela Empresa, os quais aquela data estavam a ser cumpridos, sendo de
destacar os seguintes:

o Notagdes de rating

Caso o rating atribuido a Portugal Telecom pelas agéncias de rating seja reduzido para
BBB+/Baal ou inferior, a Empresa devera apresentar uma garantia bancaria aceitavel pelo BEl,
estando abrangido por este condicionalismo empréstimos no montante de € 150 milhdes
obtidos junto desta institui¢do financeira.

¢ Controlo/Alienagéo das empresas participadas

A Portugal Telecom tera de manter, directa ou indirectamente, a maioria do capital e o controlo
de cada uma das suas Material Subsidiaries (subsidiarias cujo activo bruto seja igual ou superior
a 10% do activo consolidado ou cujos proveitos sejam iguais ou superiores a 10% dos proveitos
consolidados). Os empréstimos abrangidos por este covenant sdo a Multicurrency Revolving
Credit Facility (“Facility”) de € 500 milhdes, contratada pela PT Finance, e determinados
empréstimos obtidos junto do BEI que totalizam € 653 milhGes.
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e Racios Financeiros

A Facility de € 500 milhSes prevé a obrigacdo de assegurar que a divida liquida consolidada nédo

excede 4,5 vezes o EBITDA consolidado. As actuais condi¢des financeiras (spread aplicavel)
relativas a Facility de € 500 milhGes e a Facility de € 150 milhdes, serdo alteradas se o racio da
divida liquida consolidada/EBITDA consolidado for superior, respectivamente, a 2,5 e 2,25. Em 30

de Junho de 2004, este racio é equivalente a 1,36.

Adicionalmente, o Programa de Global Medium Term Notes, as emissdes de obrigacdes

convertiveis, a Facility de € 500 milhdes e a Facility de € 150 milhGes estdo abrangidos por

clausulas de Negative Pledge, as quais impdem restricbes a constituicdo de garantias reais sobre

0s activos das empresas englobadas na consolida¢do do Grupo.

49, Estado e Outros Entes Publicos

Em 30 de Junho de 2004 e 31 de Dezembro de 2003, os saldos com o Estado e outros entes publicos tém

0 seguinte detalhe:

30 de Junho de 31 de Dezembro de
2004 2003
Saldos Saldos Saldos Saldos
Devedores  Credores  Devedores  Credores

Imposto sobre 0 Rendimento das Pessoas Colectivas 5899 595 - 2851944 -
Imposto sobre o Valor Acrescentado 37 455 1326 148 015 92729
Imposto sobre 0 Rendimento de Pessoas Singulares - 2273881 - 803 674
Seguranga Social - 438 819 - 842 582
Outros 29 - - -
5937079 2714026 2999959 1738985

O saldo devedor de Imposto sobre o0 Rendimento das Pessoas Colectivas (“IRC”) tem o seguinte detalhe:

Pagamentos por conta e retencdes na fonte de exercicios anteriores
IRC a recuperar

Retengdes na fonte efectuadas por terceiros

Outros

30 de Junho 31 de Dezembro
2004 2003

198 101 3395 340

2 851903 -

3266 680 -

(417 089) (543 396)

5899 595 2 851 944
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50. Outros Credores

Em 30 de Junho de 2004, o saldo da rubrica de outros credores inclui um montante de € 201 086 680
referente ao valor de mercado de um instrumento financeiro de cash flow matching contratado no
primeiro semestre de 2004 e que tem uma maturidade de 6 meses.

51. Titulos Negociaveis

Em 30 de Junho de 2004, esta rubrica refere-se fundamentalmente a aplica¢des efectuadas pela Empresa
em titulos de rendimento fixo, que foram adquiridos como aplica¢des de tesouraria de curto prazo.

Em 30 de Junho de 2004, a Portugal Telecom detém em carteira obrigacdes emitidas pela PT Finance,
emitidas no ambito de diversos programas de Global Medium Term Notes, com a seguinte composicao:

Proveito/(custo)

Valor Valor diferido
nominal de aquisicao (Nota 52)
. Vencimento em 7 de Abril de 2009 (Nota 48.d)) 120500000 114110109 6 389 891
. Vencimento em 21 de Fevereiro de 2006 (Nota 48.d)) 52518 000 52 720 007 (202 007)
. Vencimento em 16 de Fevereiro de 2005 (a) 15 050 000 14 998 937 51 063
188068 000 181829 053 6 238 947

() Estas Global Medium Term Notes emitidas pela PT Finance foram utilizadas para conceder
empréstimos directamente a outras empresas do Grupo, nomeadamente a TCP.
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52. Acréscimos e Diferimentos

Em 30 de Junho de 2004 e 31 de Dezembro de 2003, os saldos destas rubricas apresentam a seguinte

composicao:
30 de Junho 31 de Dezembro
2004 2003
Acréscimos de proveitos;
Juros a receber 28 752 111 24017 806
Prestacéo de servigos a empresas do grupo (a) 9501671 8064 576
Outros 99 140 36 098
38 352 922 32118480
Custos diferidos:
Despesas financeiras (b) 3657021 6 166 298
Outros 696 955 979 169
4 353 976 7145 467
Acréscimos de custos:
Encargos financeiros a liquidar (c) 20913 986 33876 711
Encargos com férias, subsidios de férias e Natal e outros
encargos com o pessoal 6213 865 7726 068
Fornecimentos e servigos externos 681612 2284724
Outros acréscimos de custos (d) 27511982 28 445 164
55321 445 72 332 667
Proveitos diferidos:
Instrumentos financeiros derivados (e) 7 947 052 22 006 110
Desconto na aquisicdo de GMTNs emitidas pela PT Finance (Nota 51) 6238 947 6238 947
Outros 12439 011 9094 693
26 625 010 37339750

(@) Em 30 de Junho de 2004, este montante refere-se essencialmente aos valores a facturar

relativamente a servicos prestados no ambito do contrato de prestacdo de servigcos de consultoria a

Telesp Celular, no montante de € 8 727 541.

(b) Em 30 de Junho de 2004, este montante refere-se essencialmente a despesas com emissdes de papel

comercial, que estdo a ser diferidas pelo periodo dos empréstimos ou das emissdes.

(c) Em 30 de Junho de 2004, este montante refere-se essencialmente aos encargos financeiros corridos

relacionados com emissGes de papel comercial e empréstimos bancarios, nos montantes de

€1517500¢e € 12473 058, respectivamente.
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(d) Em 30 de Junho de 2004, este montante refere-se essencialmente a especializagdo de custos
financeiros relacionados com instrumentos financeiros.

(e) Em 30 de Junho de 2004, esta rubrica inclui essencialmente € 7 652 900 (Nota 54) referentes a
prémios recebidos por renegociagdes de contratos de swaps efectuadas em 2002, os quais serdo
reconhecidos em resultados durante o periodo remanescente dos contratos.

(f) Em 30 de Junho de 2004, esta rubrica inclui essencialmente € 10 981 052 referentes aos juros
corridos das debentures da UOL, os quais s6 serdo reconhecidos em resultados no momento da sua
efectiva liquidag&o.

54. Instrumentos Financeiros Derivados e Gestao de Risco

Em 30 de Junho de 2004, a Empresa tinha contratado um conjunto de instrumentos financeiros
derivados com o intuito de minimizar os riscos de exposi¢do a variacdes de taxa de juro e de taxa de
cambio.

A contratagdo deste tipo de instrumentos financeiros é efectuada apds andlise cuidada dos riscos e
beneficios inerentes a este tipo de operacgGes, e consulta a diversas instituicdes intervenientes nos
mercados. Estas operacdes sdo sujeitas a aprovacdo prévia da Comissdo Executiva e implicam o
acompanhamento permanente da evolugdo dos mercados financeiros e da carteira de posi¢des detidas
pela Empresa. O valor de mercado (Fair Value) destes instrumentos € apurado regular e periodicamente
ao longo do ano, no sentido de permitir uma avaliacdo continua destes instrumentos e das respectivas
implicages financeiras.

Risco de Taxa de Juro

Durante o primeiro semestre de 2004, e em resultado de os mesmos terem atingido a sua maturidade,
verificou-se uma reducdo significativa no notional dos swaps de taxa de juro em Euros associados a
divida. Em 30 de Junho de 2004, o notional das operagdes de swaps e de floors de taxa de juro era,
respectivamente, de € 1 760 milhdes e € 1 000 milhdes, com uma maturidade média de,
respectivamente, 2,43 e 0,19 anos.

Risco de Taxa de Juro e de Taxa de Cambio

De modo a atingir os objectivos acima referidos, quer no caso do risco de taxa de juro, quer no que
respeita ao risco de taxa de cambio, existiam em 30 de Junho de 2004 cross currency swaps com
componente cambial e de taxa de juro. Naquela data, o total de divida sujeita a contratos desta natureza
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era de € 70 milhdes de swaps de dolares americanos para euros, com uma maturidade média de 7,5

anos.

Na sequéncia do cancelamento da componente de taxa de juro de cross currency swaps anteriormente
existentes, a Portugal Telecom mantém opgBes cambiais e contratos forward de euros para ddlares
americanos. Em 30 de Junho de 2004, o montante liquido dos contratos desta natureza era de € 200
milhdes, com uma maturidade média de 4,8 anos.

Equity Derivatives

Em 30 de Junho de 2004, a Portugal Telecom tem contratados put options sobre 21 550 000 accbes
préprias, que visam minimizar a exposi¢cdo da Empresa ao risco de variages no valor das suas acgdes.
Adicionalmente, e para fazer face ao programa de share buyback a Portugal Telecom contratou equity
swaps sobre 27 505 848 accbes proprias representativas de 2,19% do seu capital. Atendendo & evolugéo
da cotacdo das acgOes da Portugal Telecom, foi registada uma provisdo para cobrir a diferenca entre os
precos de exercicio destes derivados (que variam entre 6,21 e 12,12 euros por acc¢do) e a cotacdo da
ac¢do PT na data destas demonstracGes financeiras (Nota 34.b)). Estes contratos tém maturidades entre
1 mése 1,2 anos.

Em exercicios anteriores, a Portugal Telecom contratou um equity swap sobre 15 287 545 acc¢Ges da PT
Multimédia, cuja data de liquidacdo é 5 de Maio de 2005. Atendendo & cotacdo das acgdes da PT
Multimédia em 30 de Junho de 2004 e ao preco de exercicio do derivado, ndo foi constituida qualquer
provisdo para perdas. Adicionalmente, no primeiro semestre de 2004 foram compradas e vendidas ca//
options sobre 6 063 842 acc¢des da PT Multimédia. Estes derivados tém uma maturidade de 1,5 anos, ndo
se estimando quaisquer perdas decorrentes dos mesmos em 30 de Junho de 2004.
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Fair Value dos Instrumentos Financeiros

Em 30 de Junho de 2004, o Fair Value dos instrumentos financeiros e o correspondente valor
contabilistico € o seguinte (valores em milhdes de euros):

Valor
contabilistico Fair Value

Instrumentos financeiros relacionados com cobertura de risco (i):

Taxa de juro (2,9 (20,2)

Taxa de juro e taxa de cambio (36,1) (36,4)
Equity derivatives;

Accles proprias (i) (11,7) 29,5

Accdes PT Multimédia - 732

(i) Estes derivados foram objecto de renegocia¢des no exercicio de 2002, tendo a Empresa recebido prémios no ambito
dessas operagdes. Estes prémios foram registados em proveitos diferidos e serdo amortizados no periodo remanescente
dos contratos. Em 30 de Junho de 2004, encontram-se por reconhecer em proveitos € 7 947 052 (Nota 52.e)).

(ii) O valor contabilistico corresponde a provisdo constituida para os equity swaps, no montante de € 11,2 milhdes (Nota
34), acrescida dos prémios relativos as put options que estao a ser reconhecidos em resultados ao longo do respectivo
prazo, no montante de € 0,5 milhes.

55. Demonstracéo de Resultados por Fungdes

A Demonstracao de Resultados por Funcdes (“DRF”) foi elaborada tendo em consideragdo o disposto na
Directriz Contabilistica n.° 20, havendo os seguintes aspectos a salientar:

a) A rubrica "Vendas e prestagGes de servicos" da DRF inclui as prestacdes de servicos efectuadas ao
abrigo do contrato de prestagdo de servicos técnicos de administragdo e gestdo celebrado com a
Telesp Celular.

b) A rubrica "Custo das prestacbes de servigos" da DRF inclui, basicamente, parte da rubrica
“Fornecimentos e servigos externos”, os custos com o pessoal e as amortizagdes do imobilizado
corpéreo e incorp6reo da Demonstracdo de Resultados por Naturezas (“DRN”).

¢) A rubrica "Outros custos e perdas operacionais" da DRF inclui, fundamentalmente, parte da rubrica
de fornecimentos e servigos externos, quotiza¢des e donativos para diversos organismos no ambito
das telecomunicagdes, e impostos.
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d) A rubrica "Custo liquido de financiamento" da DRF inclui essencialmente as seguintes naturezas de
proveitos e custos registadas na DRN em resultados financeiros:

Outros proveitos e ganhos financeiros (22 696 575)
Juros obtidos (36 525 594)
Juros suportados 55 522 849
Outros custos e perdas financeiros 6 782 382
Diferencas de cAmbio favoraveis (2413 236)
Diferencas de cAmbio desfavoraveis 603 089

1272914

e) A rubrica "Ganhos em filiais e associadas" da DRF inclui as seguintes naturezas de proveitos e custos
registadas na DRN em resultados financeiros e em resultados extraordinarios:

Ganhos em empresas do grupo e associadas (i) 375 148 643
Perdas em outras empresas (80 000)
Perdas em empresas do grupo (29 417 001)
Amortizacdo do goodwill (Nota 45.¢)) (13424 917)

332 226 725

(i) Esta rubrica distingue-se dos ganhos em empresas do grupo e associadas apresentadas na DRN uma vez que nao inclui
os ganhos resultantes da consolidagéo fiscal, no montante de € 3 236 866 (Nota 45), que sdo registados na rubrica
“Impostos sobre os resultados correntes”.

f) A rubrica "Impostos sobre os resultados correntes” tem a seguinte composic¢ao:

Imposto sobre o rendimento do semestre 19 262 978
Insuficiéncia de estimativa de IRC de 2003 (Nota 46) (6 189 346)
Ganho aourado na consolidacdo fiscal (Nota 45) 3236 866
Outros (86 097)

16 224 401
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56. Demonstracéo dos Fluxos de Caixa

A Demonstracdo dos Fluxos de Caixa foi elaborada tendo em consideragdo o disposto na Directriz

Contabilistica n°14, havendo os seguintes aspectos a salientar;

a)

b)

Recebimentos provenientes de investimentos financeiros

Esta rubrica inclui o reembolso de empréstimos concedidos e apresenta a seguinte composicao:

PT Comunicagdes (Nota 16) (i) 193969 251
TMN (i) 79597 011
PT Prime (ii) 46 000 000
PT Multimédia (iii) 43300 000
PT.com 5000 000
PT Compras 750 000
PT SI 306 851

368 923113

(i) Este montante inclui o reembolso da parcela de curto prazo em divida em 31 de Dezembro de 2003, no montante de
€ 70 984 671, e as parcelas com maturidade até 31 de Dezembro de 2006, no montante de € 122 984 580 (Nota
10.b)).

(ii) Este montante respeita ao reembolso de um empréstimo intragrupo de curto prazo concedido durante o primeiro
semestre de 2004, no montante de € 164 597 011 (Nota 56.c)). Em 30 de Junho de 2004 encontrava-se em divida um
montante de € 85 000 000 (Nota 16).

(iii) Este montante respeita ao reembolso de suprimentos no montante de € 28 556 900 (Nota 10.b)) e ao reembolso de
empréstimos intragrupos de curto prazo concedidos em 2003. Em 30 de Junho de 2004 encontrava em divida um
montante de € 29 354 145 (Nota 16).

(iv) Este montante respeita ao reembolso de empréstimos intragrupos concedidos em anos anteriores, no montante de
€ 15 000 000, e de empréstimos intragrupos concedidos no primeiro semestre de 2004, no montante de € 28 300
000 (Nota 56.c)).

Recebimentos provenientes de dividendos

Esta rubrica corresponde aos dividendos e reservas recebidos das seguintes empresas;

PT Comunicagdes (i) 569 037 901
TMN (ii) 428 824 754
PT Multimédia (Nota 10.b)) 7224388
PT Prime (Nota 10.b)) 2705320
Péginas Amarelas (Nota 10.b)) 1792990
BES (Nota 45.f)) 1386 000
Previsdo (Nota 10.b)) 114 836
Taguspark 13000

1011099 189
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(i) Este montante inclui € 520 000 000 referente a distribuicdo de reservas e € 49 037 901 referente a
distribuicdo de dividendos.

(i) Este montante inclui € 200 000 000 referente & distribui¢do de reservas e € 228 824 754 referente a
distribuicdo de dividendos.

c) Pagamentos respeitantes a investimentos financeiros

Esta rubrica apresenta a seguinte composi¢&o:

Suprimentos concedidos:;

PT Pro (Nota 10.b)) 22 595 000
PT Wi-Fi (Notas 10.b) e 16) 1085 000
Web-Lab (Nota 10.b)) 761 257
24 441 257
Empréstimos intragrupo concedidos:
TMN (Nota 56.b)) 164 597 011
PT Multimédia (Nota 56.b)) 28 300 000
PT Compras (Nota 16) 1110000
PT Meios (i) 520 000
194 527 011
PrestagBes acessorias concedidas:
PT Comunicagdes (Nota 10.b)) 520 000 000
TMN (Nota 10.b)) 200 000 000
PT Compras (Notas 10.b) e 16) 3900 000
723900 000
Aquisicdo de participagBes/Constitui¢do de participadas:
Media Capital (Nota 10.b)) 6 960 000
Previsdo (Nota 10.h)) 1906 641
PT Il (Nota 10.b)) 1 000 000
9 866 641
Adiantamento por conta de investimentos financeiros
Brasilcel (Nota 10.b)) 10 327 105
__ 963062014

(i) No primeiro semestre de 2004, os empréstimos de curto prazo concedidos a PT Meios foram reforcados em
€520 000, ascendendo em 30 de Junho de 2004 a € 2 130 000 (Nota 16).
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d) Recebimentos respeitantes a empréstimos obtidos

Esta rubrica inclui os fundos obtidos com empréstimos contratados no semestre e apresenta a
seguinte composicao:

Emisséo de Papel Comercial 8 752 566 199
Emissdo de empréstimos bancérios 432 481 314
9185047 513

e) Pagamentos respeitantes a empréstimos obtidos

Esta rubrica inclui o reembolso de empréstimos obtidos e apresenta a seguinte composig&o:

Papel comercial de curto prazo 8469 204 790
Empréstimos por obrigagdes convertiveis (Nota 48) 450 485 000
Empréstimos bancérios 508 895 041

9428 584 831

f) Pagamentos respeitantes a dividendos
No primeiro semestre de 2004, esta rubrica inclui o pagamento de dividendos gue incorporavam a
distribuicdo de resultados do exercicio de 2003, no montante de € 190 774 979 (Nota 40), e a
distribuicdo de reservas livres a accionistas, no montante de € 76 724 707 (Nota 40), conforme
deliberado em Assembleia Geral de Accionistas de 2 de Abri de 2004.

g) Pagamentos respeitantes a aquisicdo de accBes proprias
No primeiro semestre de 2004, esta rubrica inclui € 14 237 290 referente ao pagamento de
aquisicBes de accles proprias efectuadas em Dezembro de 2003, sendo o remanescente referente
ao pagamento de aquisicBes efectuadas durante o primeiro semestre de 2004. Adicionalmente, esta
rubrica inclui os custos com as comissGes bancarias suportadas com as aquisicbes de accgdes
préprias antes referidas.
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h) Componentes de caixa e seus equivalentes

Em 30 de Junho de 2004 e 2003 e 31 de Dezembro de 2003, a composic¢ao dos saldos de caixa e
seus equivalentes era como segue:

30 de Junho 31 de Dezembro
2004 2003 2003
Caixa e depositos bancérios
imediatamente mobilizaveis 861 431 1474227 1073341
Titulos negociaveis 685743870 564 387 291 686 121 794
Aplicacdes financeiras 657 057 550 374 024 435 832 655 184

1343 662 851 939 885 953 1519 850 319

57. Eventos Subsequentes

Ap0s 30 de Junho de 2004, ocorreram 0s seguintes eventos subsequentes:;

Em Julho de 2004, a PT Multimédia concedeu suprimentos a sua participada PT ConteGdos no
montante de 40 milhdes de euros, tendo a PT Conteldos por sua vez concedido prestagdes
acessorias de igual montante a sua participada Sport TV, empresa em que detém uma participagcdes
de 50% no respectivo capital.

Em 1 de Setembro de 2004, a PT Multimédia aprovou a concessdo a Sport TV de um aval solidario
com a PPTV — Publicidade de Portugal e Televisdo, S.A. (0 outro accionista da Sport TV em conjunto
com a PT Conteldos), até ao montante de 70 milhdes de Euros, como forma de garantia de um
financiamento concedido por uma instituicdo financeira aquela empresa, destinado a aquisicdo de
direitos de transmissdo dos jogos da Superliga de futebol, para as épocas de 2004/2005 a
2007/2008.

Em 25 de Agosto de 2004, a Brasilcel anunciou que tenciona lancar ofertas publicas voluntarias de
aquisicdo em dinheiro sobre as seguintes empresas emque detém uma posicao de controlo: (i) Tele
Sudeste Celular Participacfes, até ao montante maximo de aproximadamente 7 332 milhdes de
accOes ordinarias (“ON”) ao prego de 6,35 Reais por 1 000 ac¢es e de 12 700 milhGes de acgdes
preferenciais (“PN”) ao preco de 7,80 Reais por 1 000 acgdes; (ii) Tele Leste Celular Participaces,
até ao montante maximo de aproximadamentel6 723 milhGes de ac¢des ON ao preco de 0,90
Reais por 1 000 acgdes e de 92 499 milhdes de accdes PN ao preco de 1,10 Reais por 1 000 accoes;
e (iii) Celular CRT Participacdes, até ao montante maximo de aproximadamente 61 milhdes de
accBes ON ao preco de 575,31 Reais por 1 000 accBes e de 442 milhdes de ac¢des PN ao preco de
718,69 Reais por 1 000 accdes.
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Simultaneamente, a TCP tenciona lancar uma oferta publica voluntaria de aquisicdo em dinheiro
sobre um montante maximo de aproximadamente 84 253 milhGes de ac¢des PN da Tele Centro
Oeste Celular Participagdes ao preco de 10,70 Reais por 1 000 acc¢oes.

A Portugal Telecom e a Telefénica Moviles pretendem financiar, em partes iguais, a Brasilcel para a
execucdo destas ofertas. Por outro lado, a TCP tenciona financiar a sua oferta com divida e, tendo
em conta o resultado da oferta, entre outros factores, ir4 avaliar a necessidade de um eventual
aumento de capital, caso considere recomendavel reduzir o seu nivel de endividamento.

As ofertas deverdo ter inicio na primeira semana de Setembro e decorrerdo num periodo de pelo
menos 30 dias apds a publicacdo de toda a documentacdo formal. Espera-se que estas operacgdes
estejam concluidas em Outubro do corrente ano.
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Participacdes Qualificadas

Nos termos da alinea d) do n°1 do artigo 9° do Regulamento n°® 4/2004 da CMVM, presta-se a seguinte informagdo quanto as
participacdes qualificadas detidas por terceiros no capital social da PT a data de 30 de Junho de 2004:

e O Grupo Banco Espirito Santo (“BES”) detém directa e indirectamente 9,75% do capital social e 10,19% dos direitos de
voto da PT. No quadro seguinte apresenta-se a participagdo do BES calculada nos termos do n°1 do artigo 20° do CVM:

Entidades N° Accdes
Banco Espirito Santo, S.A. 33641722
Membros da Administracéo e Fiscalizagdo do BES 109 725
Empresas que se encontram em relagdo de dominio ou de grupo com o BES 31722 506
Accles detidas por titulares do direito de voto que celebraram com o BES acordo

para o seu exercicio 18 844 252
Accles que o BES pode adquirir em virtude de acordo celebrado com os respectivos

titulares 21 369 000
AccOes dadas em garantia ao BES ou por este administradas ou depositadas junto

desta institui¢do 16 652 897
Total 122340102

e A Telefénica, S.A. detém directamente um total de 91 597 629 acc¢Ges da PT, correspondente a 7,30% do capital social e
7,63% dos direitos de voto da PT. Adicionalmente, a Telesp S.A. (Fixa) e a Alianca Atlantica Holding B.V. (empresas que se
encontram em relagdo de dominio ou de grupo com a Telefonica) detém, respectivamente, um total de 7 994 250 e 5
329 500 acces da PT, equivalente a participacdes de 0,64% e 0,42% do capital social, a que corresponde 0,67% e 0,44%
dos direitos de voto. Em termos globais, a participagdo da Telefénica na PT ascende a 8,37% e 8,74% dos direitos de
votos.

e A Brandes Investments Partners, |.P. (“Brandes”) detém indirectamente através dos seus clientes um total de 69 552 809
acgdes da PT, equivalente a 5,55% do capital social e 5,80% dos direitos de voto da PT.

e A holding americana The Capital Group Companies, Inc (“CGC”) detém indirectamente através dos seus fundos/clientes,
5,04% do capital social e 5,14% dos direitos de voto da PT. No quadro seguinte apresenta-se a participacdo da CGC
calculada nos termos do n°1 do artigo 20° do CVM:

Entidades N° Acgdes % do Capital
Capital Research and Management Company 55499 179 4,42%
Capital Guardian Trust Company 2811832 0,22%
Capital International, Inc. 1414783 0,11%
Capital International Limited 758 117 0,06%
Capital International S.A. 2709 959 0,22%
Total 63193870 5,04%
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Para efeitos de direitos de voto:

Entidades N° Accdes % dos Direitos

de Voto
Capital Research and Management Company 55499 179 4,62%
Capital Guardian Trust Company 2 462 932* 0,21%
Capital International, Inc. 966 243* 0%
Capital International Limited 501 117* 0,04%
Capital International S.A. 2 271 659* 0,19%
Total 61701130 5,14%

* A diferenga entre o nimero de acgBes detidas e os direitos de voto é devida a inexisténcia de poderes
discricionarios sobre todas as ac¢des para o exercicio de voto.

e O Grupo Caixa Geral de Depositos (“CGD”) detém directa e indirectamente 4,64% do capital social e 4,85% dos direitos
de voto da PT. No quadro seguinte apresenta-se a participagdo da CGD calculada nos termos do n°1 do artigo 20° do
CVM:

Entidades N° Acgdes
Caixa Geral de Depdsitos, S.A. 52112 053
Companhia de Seguros Fidelidade - Mundial Confianga, S.A. 6048 272
Total 58 160 325

e O Grupo Banco Portugués de Investimento (BPI) detém directa e indirectamente 2,32% do capital social e 2,42% dos
direitos de voto da PT. No quadro seguinte apresenta-se a participacdo do BPI calculada nos termos do n°1 do artigo 20°
do CVM:

Entidades N° Acgdes
Banco Portugués de Investimento, S.A. 268 702
Banco BPI, S.A. 20 747 471
Fundos geridos pelo BPI Pensdes - Sociedade Gestora de Fundos de PensGes, S.A. 6473891
Fundos geridos pelo BPI Fundos - Gestdo de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A. 1334220
BPI Vida - Companhia de Seguros de Vida, S.A. 65 545
Clientes institucionais cuja carteira é gerida ao abrigo de gestao discricionaria 151 659
Clientes particulares cuja carteira é gerida ao abrigo de gestdo discricionaria 40919
Total 29 082 407

e A Cinveste, SGPS, S.A. detém um total de 28 510 000 ac¢des da PT, correspondente a 2,27% do capital social e 2,38% dos

direitos de voto da PT.

o  Desde 30 de Julho de 2004, o Grupo Fidelity detém, através da FMR Corp. e da Fidelity International Limited, um total de
25 663 369 accdes da PT, equivalente a 2,05% do capital social e 2,14% dos direitos de voto da PT.
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Participagdes nos Termos do Artigo 447° do Cédigo das Sociedades Comerciais

Nos termos e para os efeitos do artigo 447° do Codigo das Sociedades Comerciais, presta-se a seguinte informacdo quanto as

participacdes financeiras detidas pelos membros do Conselho de Administra¢éo e do Conselho Fiscal da PT, em 30 de Junho de
2004:

Conselho de Administracéo

Ernéni Rodrigues Lopes, Presidente do Conselho de Administracdo, ndo é titular de quaisquer accdes da PT nem de outras
sociedades que com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo;

Miguel Horta e Costa, Presidente da Comissao Executiva, é titular de 23 345 ac¢des da PT;

Zeinal Bava, Administrador, é titular de 63 061 accOes da PT e de 44 598 ac¢des da PT Multimédia. O conjuge é titular de
75 acces da PT;

Carlos Vasconcellos Cruz, Administrador, € titular de 13 599 ac¢des da PT;

Iriarte Esteves, Administrador, é titular de 5 632 ac¢Bes da PT;

Paulo Fernandes, Administrador, € titular de 50 acg¢Ges da PT;

Joaquim Goés, Administrador, é titular de 2 437 acgles da PT e de 75 acgdes da PT Multimédia;

Henrique Granadeiro, Administrador, ndo é titular de quaisquer ac¢bes da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relagdo de dominio ou de grupo;

Carlos Oliveira Cruz, Administrador, é titular de 134 acges da PT;

Jorge Tomé, Administrador, ndo é titular de quaisquer ac¢des da PT nem de outras sociedades que com ela se encontram
em relacdo de dominio ou de grupo;

Fernando Abril, Administrador, ndo é titular de quaisquer ac¢des da PT nem de outras sociedades que com ela se encontram
em relacdo de dominio ou de grupo;

Antonio Viana Baptista, Administrador, é titular de 9 008 ac¢des da PT e de 795 ac¢Bes da PT Multimédia. O c6njuge é
titular de 1 817 accdes da PT e de 40 acgbes da PT Multimédia;

Pedro Malan, Administrador, ndo é titular de quaisquer ac¢des da PT nem de outras sociedades que com ela se encontram
em relacdo de dominio ou de grupo;

Luis de Mello Champalimaud, Administrador, ndo é titular de quaisquer ac¢des da PT nem de outras sociedades que com ela
se encontram em relacéo de dominio ou de grupo;
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Patrick Monteiro de Barros, Administrador, é titular, através da sociedade Telexpress Investments, Limited, na qual é
Presidente do Conselho de Administragdo, de 23 000 000 ac¢bes da PT;

Jorge Bleck, Administrador, ndo € titular de quaisquer ac¢es da PT nem de outras sociedades que com ela se encontram em
relacdo de dominio ou de grupo;

Carlos Blanco de Morais, Administrador, ndo € titular de quaisquer ac¢Bes da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de grupo;

Jodo Mello Franco, Administrador, e conjuge sao titulares de 13 308 acg¢des da PT;

Gerald McGowan, Administrador, ndo é titular de quaisquer ac¢des da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de grupo;

Peter Golob, Administrador, é titular de 7 500 acges da PT;

Nuno Silvério Marques, Administrador, ndo é titular de quaisquer ac¢des da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relagdo de dominio ou de grupo;

Thomaz Paes de Vasconcellos, Administrador, ndo é titular de quaisquer ac¢Bes da PT nem de outras sociedades que com
ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo.

Fernando Ulrich, Administrador, é titular de 265 acg¢6es da PT. O cdnjuge ¢ titular de 265 ac¢des da PT. Apresentam-se de
seguida as transacgOes efectuadas (C: Compra em bolsa; V: Venda em bolsa) por sociedades controladas pelo Grupo BPI nas
quais Fernando Maria Costa Duarte Ulrich exerce cargos de administragao:

Banco Portugués de Investimento, S.A. Banco Portugués de Investimento, S.A.
TransacgOes - acgdes da PT Transacgoes - acgdes da PT
Data Natureza Quantidade| Preco (euros)| |Data Natureza Quantidade|  Prego (euros)
20040102 \% 161 8,03( (20040108 \Y 145 151 8,30
20040102 C 10 100 8,06( (20040108 \Y 134 634 8,27
20040105 \Y% 84 180 8,09( (20040108 \Y 23422 8,28
20040105 \% 50 000 8,12( (20040108 \ 50 000 8,34
20040105 C 94 180 8,08( (20040108 C 25 000 8,13
20040105 C 50 000 8,09( (20040108 C 9634 8,10
20040105 C 50 000 8,11( (20040108 C 96 007 8,25
20040106 \% 20 000 8,18( (20040108 C 8068 8,28
20040106 \Y% 93 000 8,14( (20040109 \Y 114 100 8,45
20040106 \% 5000 8,11( (20040109 \ 187 022 8,44
20040106 \% 20 000 8,17( (20040109 \Y 2700 8,46
20040106 C 93 000 8,14( (20040109 C 134 309 8,42
20040106 C 20 000 8,11( (20040109 C 149 020 8,42
20040107 \% 28 030 821| (20040112 \ 135 047 8,32
20040107 \ 97 840 8,20( (20040112 \Y 50 000 8,33
20040107 C 78 030 8,17( (20040112 C 99 791 8,32
20040107 C 97 840 8,19( (20040112 C 135 047 8,32
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Banco Portugués de Investimento, S.A. Banco Portugués de Investimento, S.A.
TransacgOes - ac¢des da PT Transacgoes - ac¢des da PT
Data Natureza Quantidade|  Prego (euros)| [Data Natureza Quantidade| Prego (euros)
20040113 \% 30 000 8,38| 120040122 C 300 8,56
20040113 \% 198 902 8,43| 120040122 \Y 74 631 8,62
20040113 \% 1500 8,44| 120040122 Vv 108 547 8,57
20040113 \% 15 000 8,44| 120040122 C 108 547 8,57
20040113 C 148 902 8,41| 120040126 C 100 8,66
20040113 C 80 000 8,39| 120040123 \Y% 196 635 8,62
20040114 \% 81 655 8,49| 120040123 V 94 114 8,62
20040114 \% 185989 8,48| 120040123 \ 10 000 8,67
20040114 \% 13 600 8,52| 120040126 \Y 15 000 8,67
20040114 C 164 989 8,47| 120040126 \Y% 129181 8,63
20040114 C 21 655 8,45| 120040126 \Y 10 000 8,66
20040115 \% 21757 8,49| 120040123 C 94 114 8,61
20040115 C 25000 8,50| |20040123 C 177 679 8,63
20040115 C 20 000 8,47| |20040127 \Y 20 000 8,67
20040115 C 1757 8,49| |20040127 \Y% 100 8,70
20040115 \ 62 179 8,51| (20040127 \" 3406 8,69
20040115 \% 156 496 8,50| |20040126 C 129181 8,64
20040116 \% 212678 8,57| 120040126 C 60 000 8,61
20040116 \% 408 8,52| |20040127 C 25974 8,67
20040115 C 156 536 8,50| [20040127 C 400 8,75
20040115 C 62179 8,49| |20040127 \ 155 864 8,71
20040115 C 408 8,52| |20040127 \ 53935 8,69
20040116 C 5109 8,58| 120040128 \Y 12 800 8,67
20040116 C 3000 8,65| 120040128 \Y 146 466 8,68
20040116 \ 89 988 8,58| (20040128 \ 2000 8,67
20040116 C 69 988 8,56| |20040127 C 155 864 8,70
20040116 C 212638 8,58| 120040128 C 25761 8,63
20040116 C 100 600 8,65| 120040128 C 1600 8,62
20040119 \ 72 266 8,81| 20040129 \ 2500 8,58
20040119 \Y% 135643 8,79| 120040129 \ 2000 8,65
20040120 \% 1500 8,80| |20040128 C 146 466 8,68
20040119 C 57 266 8,75| 120040129 C 1100 8,57
20040119 C 135563 8,78| 120040129 C 10 000 8,55
20040119 C 17 030 8,76| 20040129 \ 194 102 8,63
20040120 C 20 436 8,81| |20040129 \ 46 805 8,65
20040120 \% 151 494 8,79| 120040129 C 174 102 8,63
20040120 \% 30 000 8,82| 120040129 C 46 805 8,63
20040121 \ 19 600 8,78| 20040130 \ 94 883 8,49
20040120 C 151574 8,79| 120040130 \Y 149 400 843
20040120 C 65 000 8,78| 120040130 \Y 300 8,40
20040121 C 4000 8,76| 120040130 C 10 000 8,57
20040121 C 23842 8,72| 120040130 C 149 400 841
20040121 \% 117 979 8,72| 120040130 C 114 883 8,44
20040121 C 117 979 8,72| 120040130 C 3600 8,51
20040121 C 39 600 8,69| 120040130 C 11921 8,32
20040122 C 25000 8,63| 120040202 C 20 000 8,39
20040122 C 48 587 8,55| (20040202 \ 64 000 8,45
20040122 C 6812 8,56| 120040202 \% 156 345 8,44
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Banco Portugués de Investimento, S.A. Banco Portugués de Investimento, S.A.
TransacgOes - acgdes da PT TransaccOes - ac¢des da PT
Data Natureza Quantidade| Preco (euros)| |Data Natureza Quantidade| Preco (euros)
20040202 \Y 1000 8,42( [20040211 C 108 698 8,76
20040202 \Y% 614 841( (20040211 C 89 688 8,78
20040203 \ 78 435 8,42| (20040212 C 900 8,97
20040203 \ 20 000 8,40( [20040212 C 153 742 8,93
20040202 C 156 345 8,44( (20040212 C 6 600 9,00
20040202 C 24000 841( (20040212 \% 153 742 8,94
20040202 C 614 8,42| (20040213 \ 20 000 8,95
20040203 C 5000 8,40( [20040213 \% 20 000 8,91
20040203 \ 63 560 841( [20040212 C 190 458 8,93
20040204 \Y% 12 500 8,41( (20040213 C 103 581 8,94
20040203 C 98 435 8,41( (20040213 C 113985 8,93
20040203 C 63 560 8,40| (20040213 \ 113985 8,95
20040204 C 20 000 8,38( (20040213 \% 103 581 8,93
20040204 C 500 8,29( [20040216 C 1500 8,86
20040204 \Y% 182 466 8,34( [20040216 \% 79 500 8,86
20040204 \ 76 818 8,32| (20040216 \ 42 502 8,86
20040205 \Y 3406 8,53( (20040217 \ 11 500 8,95
20040204 C 59 281 8,31( [20040217 \% 17 030 9,01
20040204 C 123185 8,36 (20040217 \% 50 000 9,00
20040204 C 69 318 8,34| (20040216 C 78 000 8,86
20040205 C 170 286 8,50( [20040216 C 42 502 8,85
20040205 \Y 170 286 8,50( [20040217 \% 108 357 8,93
20040205 \Y 88 645 8,50( [20040217 \Y% 95 000 8,97
20040206 \Y% 20 000 8,60( [20040211 \% 6 740 8,85
20040206 \ 150 000 8,65| (20040218 \ 100 000 9,17
20040206 \Y 2000 8,67 [20040218 \Y 50 000 9,25
20040205 C 118 645 8,48( (20040217 C 83357 8,94
20040206 C 20 000 8,64 (20040217 C 60 000 8,96
20040206 C 500 8,56| (20040218 \ 108 185 9,14
20040206 \Y 183 004 8,63 (20040218 \ 200 9,16
20040209 \Y 40 000 8,72 [20040219 \% 100 9,20
20040209 \Y 4000 8,66 (20040219 \% 10 000 8,87
20040206 C 193 004 8,62 (20040219 \% 10 000 9,02
20040206 C 110 000 8,65| (20040218 C 35000 9,04
20040209 C 4000 8,66 (20040218 C 108 185 9,14
20040209 C 50 000 8,69 [20040219 C 100 000 8,98
20040209 \Y% 89 624 8,71| [20040219 C 3406 8,95
20040210 \ 20 000 8,63| (20040219 C 10 000 8,90
20040209 C 94 624 8,69 [20040219 \% 189 041 8,96
20040210 C 3500 8,62 (20040219 C 100 100 9,08
20040210 \Y% 71702 8,65 (20040219 C 14 300 8,94
20040210 \ 100 652 8,65| (20040219 C 189 041 8,96
20040210 C 100 652 8,64| (20040219 C 6 740 8,85
20040210 C 81702 8,63 (20040219 C 200 9,15
20040211 \Y 144 688 8,80( [20040220 C 2900 8,85
20040211 \Y% 108 698 8,75 [20040220 \% 77 492 8,85
20040212 \ 135 458 8,93| (20040220 \ 65 000 8,84
20040212 \ 900 8,97| (20040223 V 100 000 8,95
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Data Natureza Quantidade| Prego (euros)| [Data Natureza Quantidade|  Prego (euros)
20040223 \Y% 6 000 8,90( 120040304 C 84537 9,23
20040223 \Y 50 000 9,03( |20040304 C 221179 9,24
20040220 C 117 492 8,84( 120040305 C 4300 9,27
20040220 C 65 000 8,86( 120040305 C 25000 9,28
20040220 C 60 500 8,82( 120040308 \ 354 9,32
20040223 C 10 000 8,83( 120040308 C 354 9,31
20040223 \ 75 560 8,94( 120040308 \Y 168 258 9,38
20040224 \Y% 1 9,14( 120040308 \Y 140 000 9,36
20040224 \ 20 000 9,14( 120040309 \ 23232 9,40
20040223 C 75 560 8,93( 120040309 \ 17 000 9,43
20040224 C 20 000 9,11 |20040308 C 81490 9,36
20040224 C 1 9,12( 120040308 C 130 000 9,35
20040224 \Y 161 000 9,11 |20040309 C 2970 9,37
20040225 \ 2 600 9,26( 120040309 C 15 327 9,35
20040225 \Y% 6812 9,20( |20040309 C 17 000 9,38
20040224 C 161 000 9,11 |20040309 C 2970 9,40
20040225 \ 127 235 9,20( |20040309 \ 81316 9,39
20040225 \Y 70 000 9,22( 120040309 C 81316 9,37
20040225 C 127 235 9,19( |20040309 C 70 000 9,36
20040225 C 55 000 9,16( |20040310 \ 117 185 9,26
20040226 \ 82 967 9,07( |20040310 \Y 44 692 9,27
20040226 \Y% 95670 9,14( 120040311 \Y 20733 9,20
20040227 \ 40 000 9,10( |20040311 \ 250 9,13
20040226 C 95 670 9,12( 120040311 \ 450 9,10
20040226 C 102 967 9,07( |20040310 C 117 185 9,27
20040226 C 45 000 9,23( 120040310 C 44 692 9,25
20040227 C 1703 9,06( |20040311 C 20733 9,12
20040227 \Y 111 076 9,09( |20040311 C 250 911
20040301 \Y 161 995 9,08( |20040311 C 450 9,12
20040227 C 111 076 9,09( |20040311 \ 46 000 9,08
20040227 C 40 000 9,05( |20040311 \ 109 702 9,12
20040301 \Y 55 000 9,10( |20040312 \Y 10 000 911
20040301 C 55 000 9,08( 120040311 C 89702 9,12
20040301 C 161 995 9,08( 120040312 C 11 000 8,98
20040302 \ 118 787 9,14( 120040312 \ 133611 9,05
20040302 \Y 132 382 9,17( 120040312 \Y 67 275 8,99
20040303 \Y% 9200 9,40( 120040315 \Y 20 000 9,01
20040302 C 118 787 9,13( |20040315 \ 10218 911
20040302 C 72382 9,14( 120040315 \Y 400 9,09
20040303 C 96 108 9,35( 120040315 \Y% 5000 9,12
20040303 \ 83614 9,37( 120040315 \ 200 9,05
20040303 \Y 157 108 9,36( 120040312 C 133611 9,05
20040304 \Y 24 537 9,42 120040312 C 67 275 9,04
20040304 \Y% 160 179 9,25( 120040315 C 5000 8,95
20040304 \Y 1000 9,30( |20040315 C 20 000 8,98
20040303 C 83614 9,32( 120040315 C 200 9,05
20040304 C 8100 9,29( 120040315 \Y 124534 9,05
20040305 \ 25 000 9,29( |20040316 \ 25 000 9,12
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Banco Portugués de Investimento, S.A. Banco Portugués de Investimento, S.A.
Transacgoes - ac¢des da PT Transacges - ac¢des da PT
Data Natureza Quantidade| Preco (euros)| |Data Natureza Quantidade|  Preco (euros)
20040316 \% 5000 9,09( (20040330 C 83 000 8,90
20040315 C 127 034 9,06( (20040331 C 92703 8,97
20040316 C 5000 9,01| [20040331 \Y 92 703 8,98
20040316 C 5000 9,06 (20040331 \ 152 211 8,99
20040316 \% 137 836 9,15( (20040331 C 92 345 8,96
20040316 \% 51715 9,26( (20040401 C 82 590 9,01
20040317 \ 25000 9,39 [20040401 \Y 65 557 9,00
20040317 \ 10 940 9,32( (20040401 \ 82 590 9,01
20040317 \% 27 000 9,33( (20040402 \Y 76 658 9,01
20040317 \% 20 000 9,42( (20040402 \Y 28 810 9,06
20040317 \% 100 9,33( (20040401 C 125423 9,02
20040316 C 137 836 9,13| |20040402 C 25000 9,01
20040316 C 21716 9,24( (20040402 C 76 658 9,02
20040317 C 5000 9,36( (20040402 C 63 810 9,03
20040317 C 100 9,31( (20040405 \Y 84 925 9,08
20040317 \ 145 406 9,33| [20040405 \Y 87 601 9,09
20040317 \ 27 653 9,33( (20040406 \Y 94 325 8,97
20040318 \% 30 000 9,28( (20040405 C 87 601 9,07
20040317 C 82 652 9,31( (20040405 C 69 776 8,99
20040317 C 140 406 9,32| [20040406 C 15 149 8,99
20040318 C 20 000 9,33( (20040406 \Y 60 000 9,03
20040318 \ 144 088 9,28( (20040406 C 94 325 8,98
20040318 \% 55 000 9,28( (20040406 C 20 436 8,94
20040319 \% 22788 9,25( (20040407 \ 70 000 8,98
20040319 \ 7222 9,31| [20040408 \Y 10 000 9,03
20040318 C 55 000 9,28( (20040407 C 70 000 8,99
20040318 C 144 088 9,28( (20040408 C 29 660 9,02
20040319 C 76 800 9,30( (20040413 \ 20 000 9,07
20040319 C 71 400 9,30| (20040413 \Y 10 696 9,17
20040319 C 7222 9,31( (20040413 C 20 000 9,07
20040319 \% 137 804 9,29( (20040413 \Y 58 960 9,09
20040319 \% 48 612 9,27( (20040414 \ 25 000 9,13
20040322 \% 25 000 9,01( (20040414 \ 35000 9,09
20040319 C 137 804 9,29| (20040414 \Y 11 472 9,13
20040322 C 25 000 9,00( (20040413 C 80 696 9,08
20040323 \% 5908 9,03( (20040413 C 58 960 9,08
20040323 C 5908 9,00( (20040414 C 11 472 9,12
20040324 \ 99 000 9,07| [20040414 \Y 69 890 9,12
20040324 C 99 000 9,06( (20040415 \Y 30 000 9,18
20040325 \% 60 583 9,11( (20040415 \Y 60 000 9,15
20040325 C 60 583 9,13( (20040415 \ 30 000 9,17
20040326 \ 75 000 8,95| (20040414 C 79 890 9,06
20040329 \ 50 000 8,97| (20040415 C 40 000 9,14
20040326 C 75 000 8,96( (20040415 \ 30 000 9,17
20040329 C 50 000 8,98( (20040416 \ 40 000 9,17
20040330 \% 83 000 891( (20040416 \ 9 660 9,19
20040330 \ 151 596 8,91| [20040415 C 30000 9,15
20040330 C 151 596 8,91( (20040416 C 40 000 9,17
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Data Natureza Quantidade| Preco (euros)| |Data Natureza Quantidade| Prego (euros)
20040416 C 53 000 9,09| 120040503 C 21500 9,15
20040416 \% 70 000 9,18| |20040504 C 20 000 9,16
20040419 \ 80 000 9,19| 20040504 \ 80 100 9,19
20040416 C 120 000 9,12| 120040505 \ 16 000 9,17
20040419 C 20 000 9,17| 120040504 C 80 100 9,18
20040419 \% 30900 9,19| 20040505 C 51 000 9,15
20040419 C 30900 9,19| |20040506 \ 70 000 9,16
20040420 \ 30 000 9,22| 120040507 \ 11716 9,09
20040420 \% 75 000 9,27| 120040506 C 41 869 911
20040421 \% 10 000 9,17| 120040507 C 25 000 8,96
20040421 \% 50 000 9,23| 120040507 C 58 535 9,01
20040420 C 85 000 9,22| (20040507 C 11716 9,05
20040420 C 30 000 9,22| 120040507 \ 55 404 8,99
20040421 C 100 000 9,19| 20040510 \Y 27 649 8,77
20040421 C 10 000 9,24| 120040510 \Y% 71 000 8,66
20040422 \ 10 000 9,20| |20040510 C 27 649 8,74
20040422 C 30 000 9,16| |20040510 C 71 000 8,66
20040422 C 10 000 9,16| |20040511 C 33400 8,63
20040422 \% 50 212 9,26| |20040511 \Y 33400 8,64
20040423 \ 40 000 9,24| (20040511 \ 62 541 8,65
20040423 \ 20 9,24| 120040512 \ 15 000 8,66
20040422 C 70212 9,19| |20040511 C 62 541 8,63
20040423 C 40 000 9,23| 120040512 C 15 000 8,63
20040423 C 20 9,22| 120040512 \Y 68 963 8,64
20040423 \ 88 002 9,26| [20040512 C 68 963 8,64
20040423 \% 30 000 9,24| 120040513 C 14 862 8,53
20040426 \% 16 638 9,31| |20040513 \Y 14 862 8,53
20040426 \% 11935 9,30| |20040513 \Y 30 000 8,47
20040423 C 68 002 9,27| (20040513 C 45 000 8,47
20040427 \% 20 000 9,14| 120040514 C 17 756 8,33
20040427 \% 10 600 9,14| 120040514 \Y 32756 841
20040426 C 16 638 9,30| |20040517 \Y 10 000 8,11
20040426 C 11935 9,31| |20040517 C 10 000 8,12
20040427 C 10 600 9,15| |20040518 \" 90 000 8,40
20040427 \% 37 000 9,14| 120040518 C 90 000 842
20040427 C 92 000 9,11| |20040519 C 25 000 8,50
20040428 \% 79 100 9,18| 20040520 \Y 45 000 8,47
20040429 \ 30 000 9,31| |20040520 C 44 504 843
20040429 \% 16 000 9,18| |20040520 \ 44 504 845
20040428 C 29 100 9,16| |20040521 \Y 65 500 8,46
20040429 C 16 000 9,18| |20040521 \Y% 5560 8,57
20040429 \ 55272 9,26| (20040520 C 45 000 8,46
20040429 C 105 272 9,21| (20040521 C 5560 8,55
20040429 C 30 000 9,15| 120040525 \ 8744 8,39
20040430 \% 101 566 9,03| |20040525 \Y 12 000 8,37
20040430 C 66 566 9,05| |20040525 C 8744 8,39
20040503 \ 56 500 9,18| |20040525 C 12 000 8,37
20040504 V 20 000 9,16| 120040526 \ 67 435 8,47
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Banco Portugués de Investimento, S.A.
Transaccoes - accdes da PT

Banco Portugués de Investimento, S.A.
Transaccoes - accdes da PT

Data Natureza Quantidade| Preco (euros)| [Data Natureza Quantidade| Preco (euros)
20040526 C 36 435 8,46| 120040615 C 10 000 8,67
20040528 \ 25000 8,51| 120040615 C 30 000 8,70
20040527 C 31000 8,55| 120040616 \Y 95 000 8,87
20040531 \ 10 000 8,44| 120040617 \ 209 9,00
20040528 C 35000 8,46| 120040616 C 45000 8,87
20040601 \Y 31000 8,33| 120040617 C 209 9,00
20040602 \ 40 000 8,43| 120040617 \Y 82543 8,86
20040601 C 31000 8,30| 120040617 \ 42 084 8,83
20040602 C 40 000 8,41| 120040618 \ 15 200 8,91
20040603 C 16 351 8,40| 120040617 C 182 543 8,89
20040603 \ 16 351 8,42| 120040617 C 42084 8,82
20040603 \ 58 000 8,44| 120040618 C 53 600 8,78
20040603 C 58 000 8,42| 120040618 C 15 200 8,91
20040607 \Y 55 563 8,71| 120040618 \ 112 452 8,88
20040607 C 55 563 8,71| 120040618 C 110 132 8,85
20040608 \ 9992 8,70| 120040621 \ 47 680 8,86
20040608 C 9992 8,69| 120040622 \ 26218 8,80
20040608 \ 73 650 8,72| 120040623 \Y 6 000 8,78
20040609 \ 33750 8,76 120040622 C 14182 8,78
20040608 C 58 650 8,71| 120040623 C 6 000 8,77
20040609 C 48 750 8,76 120040623 \Y 68 000 8,73
20040610 C 7401 8,81| 120040624 \ 20 000 8,75
20040610 \ 57 401 8,82| 120040623 C 80 036 8,76
20040611 \ 20 000 8,90| 120040624 C 20 000 8,75
20040611 C 40 000 8,82| 120040628 \Y 20000 8,85
20040614 C 10 000 8,82| 120040629 \ 20 000 8,87
20040614 C 40 000 8,79 120040629 C 40 000 8,84
20040615 \Y 10 000 8,69| 120040630 C 10 869 8,82
20040615 \ 50 000 8,72| 120040630 C 1899 8,87

Transaccoes - ac¢des da PT

BPI Vida - Companhia de seguros de Vida, S.A.

BPI Vida - Companhia de seguros de Vida, S.A.
Transacgoes - ac¢des da PT

Data Natureza Quantidade|  Preco (euros)| |Data Natureza Quantidade| Preco (euros)
20040312 \ 317 9,07| 120040511 C 1346 8,66
20040312 \ 549 9,07| 120040511 C 228 8,66

20040330 C 2433 8,95| 120040511 C 984 8,66
20040413 C 78 9,08| 120040511 C 230 8,66
20040413 C 71 9,08| 120040511 C 938 8,66
20040414 C 108 9,15| 120040518 \Y 1784 8,40
20040427 C 198 9,14| 120040618 \ 2980 8,91
20040511 C 15 229 8,66| 120040618 \ 3950 8,91
20040511 C 9021 8,66
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Data Natureza Quantidade| Prego (euros)| [Data Natureza Quantidade| Prego (euros)
20040105 C 1500 15,95| 120040305 \Y 15 000 19,26
20040105 \Y 1500 15,92| 120040309 C 18 231 19,52
20040106 C 1200 15,80| |20040310 C 11234 19,00
20040106 \Y 200 15,73| 120040311 C 10 125 17,84
20040107 \ 2000 1591| 20040311 \Y 5125 18,03
20040108 C 10 000 16,13| |20040312 C 8 160 17,46
20040109 \ 10 000 16,33| 120040312 \ 7 160 17,79
20040112 \Y 2000 16,42| 120040315 \Y 6894 17,97
20040113 C 10 000 16,50| |20040317 C 5100 18,30
20040113 \Y 1319 16,57| 120040318 C 2000 18,22
20040114 C 6148 16,75| 120040318 \Y 202 18,28
20040114 \Y 6 829 16,83| 120040319 C 103 253 18,19
20040115 \ 10 100 17,03| 120040319 \ 2051 18,23
20040116 C 8 656 17,17| 120040322 C 3502 17,64
20040116 \Y 3045 17,32| 120040322 \ 3502 18,06
20040119 C 1490 17,31| 120040323 C 3242 1743
20040120 C 5224 17,05 |20040323 \% 13 242 17,60
20040121 C 2086 16,96| 120040324 C 2765 17,45
20040121 \Y 9500 16,95| 120040324 \Y 2765 17,60
20040122 C 596 17,09| |20040325 C 3800 17,80
20040123 C 11 000 17,20| 120040325 \ 3800 18,00
20040126 \Y 1000 17,41 120040401 C 15 000 18,10
20040127 \% 2129 17,47| 120040402 C 342 18,40
20040128 C 2629 17,30| 120040402 \ 342 18,47
20040128 \Y 798 17,37| 120040406 C 1788 18,85
20040129 \Y 3118 17,36| 120040416 \ 115125 18,74
20040130 C 3043 17,18 120040419 C 25 18,77
20040130 \% 2082 17,40| |20040504 \% 4517 19,00
20040202 \ 11 800 17,54 120040505 \ 1944 19,00
20040203 C 7 000 17,37| 120040507 \Y 25 000 18,39
20040204 C 1000 17,34| |20040510 C 3000 17,86
20040204 \Y 6 000 17,36| 120040520 C 22 000 1743
20040205 C 4000 17,38| 120040520 \Y 22 000 17,49
20040205 \Y 298 17,37| |20040521 C 25000 17,45
20040206 \Y 2000 17,60| 120040528 C 20 000 17,20
20040209 \ 61 17,70| 120040603 C 5000 17,00
20040210 \Y 3939 17,69| 120040603 \ 5000 17,05
20040211 C 10 000 17,85| 120040608 C 2100 1717
20040217 \Y 1490 17,53| 120040609 C 6 900 17,16
20040218 C 15 637 17,58| 120040610 \Y 900 17,25
20040219 C 298 17,52| 120040617 C 11 354 18,00
20040220 \Y 95 500 17,58| |20040617 \Y 18218 18,10
20040223 C 200 17,89 120040618 C 749 17,90
20040223 \Y 3000 17,89| 120040618 \Y 23225 18,13
20040224 C 10 000 17,99| |20040621 C 9335 18,01
20040224 \Y 3100 17,95| 120040622 \ 1100 18,05
20040225 C 15500 18,12| 120040623 C 3050 17,90
20040225 \Y 5 496 18,01| |20040623 \Y 5910 17,90
20040226 C 2000 18,10| 120040624 C 523 18,00
20040227 C 149 18,61 120040624 \Y 250 17,95
20040301 C 200 18,80| 120040625 \Y 523 18,00
20040303 \ 1400 19,20| 120040630 \ 211 18,00
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BPI Vida - Companhia de seguros de Vida, S.A.

Transacgoes - acgdes da PT Multimedia

BPI Vida - Companhia de seguros de Vida, S.A.
TransacgOes - acgdes da PT Multimedia

Data Natureza Quantidade| Preco (euros)| |Data Natureza Quantidade|  Prego (euros)
20040105 \ 1387 15,92| |20040107 \Y 2125 15,92
20040105 \% 76 15,92 (20040107 \Y 109 15,92
20040105 V 147 15,92| (20040107 \Y% 272 15,92

Conselho Fiscal

- Pedro Matos Silva, presidente do Conselho Fiscal, ndo é titular de quaisquer ac¢bes da PT nem de outras sociedades que

com ela se encontram em relagéo de dominio ou de grupo;

- Gongalo Vaz Botelho, vogal do Conselho Fiscal, é titular de 247 acgbes da PT. O cdnjuge é titular de 247 acgdes da PT;

- Mario Gomes, Revisor Oficial de Contas, ndo é titular de quaisquer ac¢es da PT nem de outras sociedades que com ela se

encontram em relacdo de dominio ou de grupo;

- José Vieira dos Reis, vogal suplente do Conselho Fiscal, ndo é titular de quaisquer ac¢des da PT nem de outras sociedades

que com ela se encontram em relagéo de dominio ou de grupo, sendo o conjuge titular de 80 ac¢des da PT.
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

INTRODUGAO

1. Examinamos as demonstragdes financeiras individuais da PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A. para o
primeiro semestre de 2004, as quais compreendem o Balanco em 30 de Junho de 2004 (que evidencia
um total de balanco de 6.740.757.431 Euros e um total de capital proprio de 2.710.572.800 Euros,
incluindo um resultado liquido do semestre de 322.518.239 Euros), as Demonstragbes de Resultados
por Naturezas e por Fungdes e dos Fluxos de Caixa do semestre findo naquela data, e o correspondente
Anexo.

RESPONSABILIDADES

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracdo a preparagdo de demonstragées financeiras que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira da Empresa e os resultados das suas
operagdes e os seus fluxos de caixa, bem como a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos
adequados e a manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente, baseada
no nosso exame daquelas demonstragoes financeiras.

AmBITO

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo seja
planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranca aceitavel de que as
demonstracgdes financeiras estido isentas de distorgcbes materialmente relevantes. Para tanto, o referido
exame incluiu (a) a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes
constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Conselho de Administracao, utilizadas na sua preparagéo, (b) a apreciacdo da adequagao
das politicas contabilisticas adoptadas e da sua divulgagéo, tendo em conta as circunstancias, (c) a
verificagcdo da aplicabilidade do principio da continuidade, e (d) a apreciagédo da adequacao, em termos
globais, da apresentacao das demonstragdes financeiras.

5. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da nossa
opinido.

OPINIAO

6. Em nossa opinido, as demonstragées financeiras individuais acima referidas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicdo financeira da
PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A. em 30 de Junho de 2004, e o resultado das suas operagdes e os
seus fluxos de caixa no semestre findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal.
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ENFASE

7. Os Balangos em 30 de Junho e 31 de Dezembro de 2003 e as Demonstra¢des de Resultados por
Naturezas e por Funcbes e dos Fluxos de Caixa do semestre findo em 30 de Junho de 2003,
apresentados para efeitos comparativos, foram igualmente objecto do nosso exame e as nossas
correspondentes Certificagbes Legais das Contas, datadas respectivamente de 29 de Agosto de 2003 e
de 5 de Margo de 2004, foram emitidas sem reservas.

Lisboa, 3 de Setembro de 2004

ASCENCAO, GOMES, CRUZ & ASSOCIADO - S.R.0.C,,
representada por Mario Jodo de Matos Gomes, R.O.C.
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RELATORIO DE AUDITORIA

Aos Accionistas e ao Conselho de Administracio de

Portugal Telecom, SGPS, S.A.

I.  Auditimos as demonstragdes financeiras anexas de Portugal Telecom, SGPS, S.A. (“Empresa” ou
“Portugal Telecom™), as quais compreendem o balango em 30 de Junho de 2004, as
demonstragoes dos resultados por naturezas e por fungdes, a demonstragio dos tluxos de caixa do
semestre findo naquela data e o correspondente anexo. Estas demonstragdes financeiras sio da
responsabilidade do Conselho de Administragdo. A nossa responsabilidade consiste em expressar
uma opiniao profissional ¢ independente, baseada na nossa auditoria daquelas demonstragaes
financeiras.

2. A nossa auditoria foi efectuada de acordo com as normas de auditoria geralmente aceites em
Portugal, as quais exigem que a mesma seja plancada e executada com o objectivo de obter um
grau de seguranga aceitivel sobre se as demonstragoes financeiras estio 1sentas de distorgdes
materialmente relevantes. Esta auditoria incluiu a verificagio, numa base de amostragem, do
suporte das quantias ¢ informagoes divulgadas nas demonstragoes financeiras ¢ a avaliagao das
estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragio, utilizadas
na sua preparagio. Esta auditoria incluiu igualmente, a apreciagio sobre se sao adequadas as
politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagio, tendo em conta as circunstincias, a
verificagio da aplicabilidade do principio da continuidade das aperagoes e a apreciacio sobre se
¢ adequada, em termos globais, a apresentagio das demonstragdes financeiras. Entendemos que a
auditoria efectuada proporciona uma base aceitavel para a expressio da nossa opinido.

tad

Em nossa opinido, as demonstragoes financeiras referidas no pardgrafo 1, apresentam de forma
apropriada, para os efeitos descritos no paragrafo 4, em todos os aspectos materialmente relevantes,
a posi¢ao financeira de Portugal Telecom, SGPS, S.A. em 30 de Junho de 2004 bem como o
resultado das suas operagdes e os seus fluxos de caixa no semestre findo naquela data, em
conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal.

4. As demonstragdes financeiras referem-se a Empresa em termos individuais ¢ nio consolidados e
foram preparadas para publicagio nos termos da legislagdo em vigor. Embora os investimentos
financeiros tenham sido registados pelo método da equivaléncia patrimonial, tal como disposto
na Directriz Contabilistica n® 9, através do qual sio considerados nos resultados liquidos ¢ no
capital proprio os efeitos da consolidagio das empresas participadas, as demonstragdes
financeiras anexas nio incluem o efeito da consolidagio integral a nivel dos activos, passivos,
custos ¢ proveitos totais (Nota Introdutdria), o que sera efectuado em demonstragées financeiras
consolidadas a aprovar e a publicar em separado.

Lisboa. 3 de Setembro de 2004
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RELATORIO DE AUDITORIA

Introdugao

I.  Para os efeitos do artigo 246" do Codigo dos Valores Mobilidrios, apresentamos o nosso
Relatorio de Auditoria sobre a informacio financeira contida no Relatorio de Gestio ¢ as
demonstragoes financeiras anexas do semestre findo em 30 de Junho de 2004 de Portugal
Telecom, SGPS, S.A. (“Empresa” ou “Portugal Telecom™), as quais compreendem o balango
em 30 de Junhao de 2004, que evidencia um total de 6.740.757.431 Euros ¢ capitais proprios de
2.710.572.800 Euros, incluindo um resultado liquido de 322.518.239 Euros, as demonstragdes
dos resultados por naturezas ¢ por fungdes, a demonstragdo dos fluxos de caixa do exercicio
findo naquela data ¢ o correspondente anexo.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administragio: (i) a preparagiio de demonstragdes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicio financeira da Empresa,
o resultado das suas operagdes ¢ os seus fluxos de caixa; (11) que a informagio financeira
histérica seja preparada de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites e que
sgja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos
falores Mobiliarios: (1) a adopeio de politicas e eritérios contabilisticos adequados ¢ a
manutengio de um sistema de controlo interno apropriado: e (iv) a informacio de qualquer
facto relevante que tenha influenciado a sua actividade, posigio financeira ou resultados.

3. A nossa responsabilidade consiste em examinar a informagao financeira contida nos
documentos de prestagdo de contas acima referidos, incluindo a verificagio se, para os
aspectos materialmente relevantes, é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita,
conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério
profissional e independente baseado no nosso exame.
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Ambito

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Téenicas e as Directrizes
de Revisio/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quals exigem que este
seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitavel sobre se as
demonstra¢oes financeiras estio 1sentas de distorgoes materialmente relevantes. Este exame
incluiu a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e informacdoes
divulgadas nas demonstragdes financeiras ¢ a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e
critérios definidos pelo Conselho de Administragio, utilizadas na sua preparagdo. Este exame
incluiu, 1gualmente, a apreciagio sobre se sio adequadas as politicas contabilisticas adoptadas
e a sua divulgagio, tendo em conta as circunstincias, a verificagio da aplicabilidade do
principio da continuidade das operagdes, a apreciagio sobre se ¢ adequada, em termos globais,
a apresentagio das demonstragdes financeiras, ¢ a apreciagdo, para os aspectos materialmente
relevantes, se a informagio financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva ¢ licita.
O nosso exame abrangeu ainda a verificagiio da concordincia da informagio financeira
constante do Relatdrio de Gestiio com os restantes documentos de prestagio de contas.
Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitivel para a expressio da nossa
opinido.

Opiniio

5. Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras referidas no pardgrafo 1, apresentam de forma
verdadeira e apropriada, para os efeitos descritos no pardgrafo 6, em todos os aspectos
materialmente relevantes, a posicio financeira de Portugal Telecom, SGPS, S.A. em 30 de
Junho de 2004, o resultado das suas operagdes e os seus fluxos de caixa no semestre findo
naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal e a informacio financeira nelas constante &, nos termos das definigdes incluidas nas
directrizes mencionadas no pardgrafo 4, completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Enfase

6. As demonstragdes financeiras referem-se & Empresa em termos individuais e ndo consolidados
¢ foram preparadas para publicaciio nos termos da legislacio em vigor. Embora os
mvestimentos financeiros tenham sido registados pelo método da equivaléncia patrimonial, tal
como disposto na Directriz Contabilistica n® 9, através do qual sdo considerados nos resultados
liquidos e no capital préprio os efeitos da consolidagio das empresas participadas, as
demonstragdes financeiras anexas nao incluem o efeito da consolidagio integral a nivel dos
activos, passivos, custos e proveitos totais (Nota Introdutéria), o que sera efectuado em
demonstragdes financeiras consolidadas a aprovar e a publicar em separado.

Lisboa, 3 de Setembro de 2004

DELOITTE & ASSOCIADOS, SROC S.A.
Representada por Carlos Pereira Freire
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