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Resultados Consolidados

Demonstracio de resultados consolidados (1) milhdes de euros

1507 1506 A 07/06
Receitas operacionais 2.955,8 2.805,7 54%
Rede fixa 936,2 991,0 (5,5%)
Mével Portugal _ TMN 690,1 686,0 0,6%
Mével Brasil _Vivo (1 1.140,3 1.014,4 12,4%
Outros 189,1 1143 65,5%
Custos operacionais, excluindo amortizacées 1.809,0 1.810,1 (0,1%)
Custos com o pessoal 3226 332,22 (2,9%)
Custos com beneficios de reforma, liquidos (17,3) 239 ns.
Custos directos dos servicos prestados 4281 3126 36,9%
Custo das mercadorias vendidas 276,4 286,0 (3,4%)
Servicos de suporte 102,0 104,4 (2,4%)
Marketing e publicidade 65,4 65,2 0,2%
Fornecimentos e servigos externos 4589 453,1 1,3%
Impostos indirectos 97,3 89,9 8,2%
Provisdes e ajustamentos 75,6 142,6 (47,0%)
EBITDA () 1.146,8 995,6 15,2%
Amortizacbes 540,6 557,2 (3,0%)
Resultado operacional €} 606,2 438,4 38,3%
Outros custos (receitas) 11,1 44,8 148,1%
Custos com o programa de reducao de efectivos 84,4 25,0 237,1%
Perdas com alienagéo de activos fixos, liquidas 11,7 (0,4) ns.
Outros custos, liquidos 14,9 20,2 (25,9%)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 495,1 393,6 25,8%
Custos (ganhos) financeiros (89,1) 105,9 ns.
Juros liquidos 90,9 110,7 (17,9%)
Ganhos com variagées cambiais, liquidos (2,6) (1,6) 61,9%
Ganhos em activos financeiros, liquidos (142,4) 12,8 ns.
Ganhos em empresas participadas, liquidos (52,9) (45,6) 159%
Outros custos financeiros, liquidos 17,9 29,7 (39,7%)
Resultado antes de impostos 584,3 287,7 103,1%
Imposto sobre o rendimento (141,1) 65,4 ns.
Resultado das operagoes continuadas 4432 353,1 25,5%
Resultado das operacdes descontinuadas 28,6 45,2 (36,6%)
Interesses minoritarios (42,7) 3.2 ns.
Resultado liquido 429,1 401,5 6,9%

(1) Considerando uma taxa de cdmbio média euro/real de 2,7218 no 1507 e 2,6925 no 1506. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizacdes. (3) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e

impostos + custo com o programa de reducdo de efectivos + menos (mais) valias na alienacdo de imobilizado + outros custos liquidos.
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Receitas operacionais consolidadas _ receitas por segmento de negécio (1)

milhGes de euros

1507 1506 A 07/06
Rede fixa 992,9 1.053,5 (5,7%)
Movel Portugal _ TMN 7281 719,9 1,1%
Movel Brasil _Vivo (1) 1.140,3 1.014,4 12,4%
Outros e eliminagdes 94,4 17,9 ns.
Receitas operacionais consolidadas 2.955,8 2.805,7 5,4%

(1) Considerando uma taxa de cdmbio média euro/real de 2,7218 no 1507 e 2,6925 no 1506.

Receitas operacionais consolidadas

Receitas operacionais consolidadas _ As receitas operacionais
consolidadas aumentaram 5,4% no primeiro semestre de 2007,
face a igual periodo do ano anterior, para 2.956 milhdes de
euros, reflectindo uma maior contribui¢do: (1) da Vivo (126
milhdes de euros), devido ao impacto positivo da alteragdo do
sistema de interliga¢o (em Julho de 2006), bem como do cres-
cimento dos clientes e do ARPU; (2) da TMN (4 milhdes de
euros), em resultado do acréscimo de 8,4% do numero de clien-
tes, ndo obstante o impacto negativo de 12 milhdes de euros da
redugdo das tarifas de terminacio movel, e (3) dos outros negé-
cios (75 milhdes de euros), que resultou essencialmente da con-
solidagdo da MTC (57 milhdes de euros). Estes efeitos foram
parcialmente compensados por uma redug¢do na contribuicio
do negdcio de rede fixa (55 milhdes de euros), essencialmente
em resultado da descida das receitas de voz devido a perda de
linhas, apesar do aumento das receitas de dados, de wholesale
e de dados e solu¢des empresariais.

Custos operacionais consolidados

Custos operacionais consolidados _ Os custos operacionais
consolidados totalizaram 2.350 milhdes de euros no primeiro
semestre de 2007, uma diminui¢do de 0,7% face a igual
periodo do ano anterior. Considerando uma taxa de cimbio
constante, os custos operacionais consolidados teriam regis-
tado uma diminuigo de 0,2% no primeiro semestre de 2007.

Portugal Telecom | Relatério e contas consolidadas _ 1.° semestre 2007

Custos com o pessoal _ Os custos com o pessoal diminuiram
2,9%, no primeiro semestre de 2007, para 323 milhdes de
euros, principalmente em resultado do decréscimo de 8,8%
ocorrido no negdcio de rede fixa, devido ao programa de redu-
¢do de efectivos e ao enfoque na contengdo de aumentos sala-
riais. Os custos com o pessoal representaram 10,9% das recei-
tas operacionais consolidadas.

Custos com beneficios de reforma _ Os custos com benefi-
cios de reforma totalizaram 17 milhdes de euros negativos
(ganhos) no primeiros semestre de 2007, essencialmente em
resultado dos ganhos com servigos passados relacionados com
direitos vencidos no montante de 37 milhdes de euros, no
ambito das alteracdes efectuadas s regras da Segurancga Social
e das férmulas usadas pela Portugal Telecom no calculo das
pensdes de reforma. O decréscimo no custo com os beneficios
de reforma é igualmente explicado pela redugdo do custo do
servico, essencialmente devido ao decréscimo nas responsabi-
lidades com servicos de satide que ocurreram no final de 2006.

Custos directos dos servicos prestados _ Os custos directos
dos servigos prestados aumentaram 36,9% no primeiro
semestre de 2007, face a igual periodo do ano anterior, para
428 milhdes de euros, e representaram 14,5% das receitas
operacionais consolidadas. Os custos de telecomunicacoes, a
principal componente dos custos directos, aumentaram 48,6%
no primeiro semestre de 2007, face a igual periodo do ano
anterior, para 344 milhdes de euros, em resultado do aumento
na Vivo (113 milhdes de euros), devido principalmente ao fim
do sistema de “bill & keep” parcial (128 milhdes de euros),
que foi compensado em parte pela descida na rede fixa (5
milhdes de euros) e na TMN (8 milhdes de euros), resultado
essencialmente da redugio dos volumes de trafego na rede
fixa e da redugdo das tarifas de interliga¢do fixo-movel e movel-
-mével em Portugal.



01 _ Analise dos resultados consolidados _ resultados consolidados

Custos operacionais consolidados (1)

milhGes de euros

1S07 1506 A 07/06 % Rec.

Custos com o pessoal 3226 332,2 (2,9%) 10,9%
Custos com beneficios de reforma, liquidos (17,3) 239 ns. (0,6%)
Custos directos dos servicos prestados 428,1 3126 36,9% 14,5%
Custos de telecomunicagdes 344,5 2319 48,6% 11,7%
Listas telefénicas 34,6 38,5 (10,0%) 1,2%
QOutros 49,0 42,3 15,8% 1,7%
Custo das mercadorias vendidas 276,4 286,0 (3,4%) 9,3%
Servicos de suporte 102,0 104,4 (2,4%) 3,4%
Marketing e publicidade 65,4 65,2 0,2% 2,2%
Fornecimentos e servigos externos 458,9 453,1 1,3% 15,5%
Provisdes e ajustamentos 97,3 89,9 8,2% 33%
Impostos indirectos 75,6 142,6 (47,0%) 2,6%
Custos operacionais, excluindo amortizacées 1.809,0 1.810,1 (0,1%) 61,2%
Amortizagdes 540,6 557,2 (3,0%) 18,3%
Custos operacionais 2.349,6 2.367,3 (0,7%) 79,5%

(1) Considerando uma taxa de cdmbio média euro/real de 2,7218 no 1507 e 2,6925 no 1506.

Custo das mercadorias vendidas _ O custo das mercadorias
vendidas registou um decréscimo de 3,4% no primeiro semes-
tre de 2007, face a igual periodo do ano anterior, para 276
milhdes de euros, principalmente devido a redugdo do preco
dos equipamentos na Vivo (beneficiando igualmente da apre-
ciacio do real face ao délar), ndo obstante o aumento da acti-
vidade comercial.

Servigos de suporte _ Os custos com servicos de suporte dimi-
nuiram 2,4% no primeiro semestre de 2007, face a igual
periodo do ano anterior, para 102 milhdes de euros, e repre-
sentaram 3,4% das receitas operacionais consolidadas. O
aumento dos servicos de suporte na TMN (4 milhdes de
euros), essencialmente em resultado do acréscimo dos custos
de call centers, devido ao aumento da actividade comercial,
foram mais do que compensados por uma redugio destes cus-
tos no negocio de rede fixa.

Marketing e publicidade _ Os custos de marketing e publici-
dade mantiveram-se estiveis em 65 milhdes de euros no pri-
meiro semestre de 2007, face a igual periodo do ano anterior.
A redugdo na Vivo (4 milhdes de euros) foi compensada pelas
despesas de marketing da MTC (3 milhdes de euros) e pelo
aumento da TMN (1 milh3o de euros). Os custos de marke-
ting e publicidade representaram 2,2% das receitas operacio-
nais consolidadas.

Fornecimentos e servicos externos _ Os custos com forneci-
mentos e servicos externos registaram um aumento de 1,3%
no primeiro semestre de 2007, face a igual periodo do ano
anterior, para 459 milhdes de euros, com a redugio nas comis-
sdes (10 milhdes de euros), em especial na Vivo, a serem mais
do que compensadas pelo aumento nos outros fornecimentos
e servigos (15 milhdes de euros), essencialmente por uma
maior contribui¢do da Vivo (6 milhdes de euros), em resul-
tado do aumento das despesas de electricidade relacionadas
com a rede de GSM e despesas legais, e da consolida¢io da
MTC (5 milhges de euros). Esta rubrica representou 15,5%
das receitas operacionais consolidadas.

Impostos indirectos _ Os impostos indirectos, que incluem
essencialmente os custos de espectro (TMN e Vivo) e outros
impostos , aumentaram de 90 milhdes de euros no primeiro
semestre de 2006 para 97 milhdes de euros no primeiro
semestre de 2007, essencialmente devido a um aumento nos
custos de espectro da TMN e da Vivo, em resultado do cresci-
mento da base de clientes em ambos os negécios.
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milhGes de euros

EBITDA por segmento de negécio (1) (2)

1507 1506 A 07/06
Rede fixa 506,0 4869 3,9%
Mével Portugal _ TMN 327,4 31838 2,7%
Movel Brasil _Vivo () 274,7 197,6 39,0%
Outros 38,7 (7,7) ns.
EBITDA total (@ 1.146,8 995,6 15,2%
Margem EBITDA (%) 388 355 3,3pp

(1) Considerando uma taxa de cambio média euro/real de 2,7218 no 1507 e 2,6925 no 1506. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizagges.

Provisdes e ajustamentos _ As provisdes e ajustamentos
diminuiram de 143 milhdes de euros no primeiro semestre
de 2006 para 76 milhdes de euros no primeiro semestre de
2007. Esta diminui¢do resultou principalmente dos decrésci-
mos de 56 milhdes de euros e 13 milhdes de euros na Vivo e
na rede fixa, respectivamente, em resultado de uma diminui-
¢do nas dividas de cobranga duvidosa, em ambos os negdcios,
e devido igualmente a uma provisdo extraordindria registada
na Vivo no primeiro semestre de 2006 (30 milhdes de euros).
No primeiro semestre de 2007, esta rubrica representou 2,6%
das receitas operacionais consolidadas.

Amortizagdes _ As amortizag¢des diminuiram 3,0% no pri-
meiro semestre de 2007, face a igual periodo do ano anterior,
para 541 milhdes de euros, principalmente devido a um
decréscimo em todos os segmentos de negécio: Vivo (12
milhdes de euros), rede fixa (8 milhdes de euros) e TMN (2
milhdes de euros). A diminuigdo da Vivo é essencialmente
explicada pela apreciacio do euro face ao real (3 milhdes de
euros) e pela reducio na amortizag¢do de activos intangiveis
(10 milhges de euros), em resultado da amortizacio de deter-
minados activos intangiveis identificados na metodologia de
alocac¢do do prego de compra das ofertas publicas de aquisigdo
em 2004, que foram amortizados durante 2 anos, terminando
o periodo em Setembro de 2006. Estes efeitos foram parcial-
mente compensados pela consolidagio da MTC (6 milhdes de
euros). Esta rubrica de custos representou 18,3% das receitas
operacionais consolidadas.
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EBITDA

O EBITDA aumentou 15,2% no primeiro semestre de 2007,
face a igual periodo do ano anterior, para 1.147 milhdes de
euros, equivalente a uma margem EBITDA de 38,8%, uma
melhoria de 3.3pp. O crescimento do EBITDA no semestre
foi suportado por todos os segmentos de negocio, sendo a
maior contribui¢do proveniente da Vivo, cujo EBITDA aumen-
tou 39,0%. Apesar de parte do aumento do EBITDA da Vivo
ser explicado pelo impacto de uma provisio registada no pri-
meiro semestre de 2006 (30 milhdes de euros), excluindo este
efeito, o EBITDA aumentou 22,0% em reais. A melhoria da
margem EBITDA da TMN resultou do crescimento das recei-
tas de servico e do controlo rigoroso dos custos, apesar do
aumento da base de clientes e da reducio das tarifas de termi-
nac¢io moével ocorrida nos anos anteriores. Na rede fixa, o
EBITDA registou um acréscimo de 3,9%, em resultado do
aumento de ganhos com servigos passados, registados no pri-
meiro semestre de 2007, relativos a redug¢do dos custos com
beneficios de reforma. Excluindo os ganhos com servigos pas-
sados, o EBITDA da rede fixa ter-se-ia mantido estavel no pri-
meiro semestre de 2007, evidenciando a melhoria de eficién-
cia operacional perante um contexto de pressdo sobre as
receitas. O EBITDA dos outros negocios aumentou para 39
milhdes de euros no primeiro semestre de 2007, essencial-
mente em resultado da consolidagdo da MTC (30 milhdes de
euros) desde Setembro de 2006 e do acréscimo do EBITDA
de outras subsidiarias consolidadas integralmente.
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Resultado liquido

Custos com o programa de reducao de efectivos _ Os custos
com o programa de redugdo de efectivos totalizaram 84
milhdes de euros no primeiro semestre de 2007, em compa-
ragdo com 25 milhdes de euros no primeiro semestre de 2006.
Os custos registados no primeiro semestre de 2007 foram rela-
tivos a reducio de 253 trabalhadores.

Juros liquidos _ Os juros liquidos decresceram 17,9% no pri-
meiro semestre de 2007, face a igual periodo do ano anterior,
para 91 milhdes de euros, essencialmente em resultado da
redugio do custo médio da divida em Portugal e no Brasil,
bem como da divida liquida média da Vivo no periodo.
Excluindo os juros suportados pela Vivo e os juros associados
ao equity swap sobre ac¢des da PT Multimédia, o custo médio
da divida foi de 3,2% no primeiro semestre de 2007, o que
compara com 3,7% no primeiro semestre de 2006.

Ganhos com varia¢des cambiais, liquidos _ Os ganhos com
varia¢Oes cambiais totalizaram 3 milhdes de euros no pri-
meiro semestre de 2007, o que compara com 2 milhdes de
euros no primeiro semestre de 2006. Esta rubrica inclui essen-
cialmente os ganhos cambiais com a divida da Vivo denomi-
nada em dolares e sem cobertura cambial, resultantes da apre-
ciagdo do real face ao délar em ambos os periodos, os quais
foram compensados pelas perdas cambiais relativas aos divi-
dendos a receber da Unitel (denominados em délares), na
sequéncia da desvalorizacdo do délar face ao euro em ambos
os periodos.

10

Ganhos em activos financeiros, liquidos _ Os ganhos liqui-
dos com activos financeiros totalizaram 142 milhdes de euros
no primeiro semestre de 2007, face a perdas liquidas de 13
milhdes de euros no primeiro semestre de 2006. Esta rubrica
inclui essencialmente: (1) contratos de equity swap sobre
accdes da PT Multimédia (ganhos de 77 milhdes de euros no
primeiro semestre de 2007, face a perdas de 7 milhdes de
euros no primeiro semestre de 2006); (2) exercicio financeiro
de contratos de equity swap sobre ac¢des proprias (ganhos de
31 milhdes de euros no primeiro semestre de 2007), e
(3) alienagao do investimento no Banco Espirito Santo (ganhos
de 36 milhdes de euros no primeiro semestre de 2007).

Ganhos em empresas participadas, liquidos _ Os ganhos em
empresas participadas totalizaram 53 milhdes de euros no
primeiro semestre de 2007, face a 46 milhdes de euros no pri-
meiro semestre de 2006. Esta rubrica incluiu essencialmente
a propor¢io da PT nos resultados da Unitel em Angola (42
milhes de euros no primeiro semestre de 2007, em compa-
ragdo com 36 milhdes de euros em igual periodo do ano ante-
rior) e da CTM em Macau (9 milhdes de euros no primeiro
semestre de 2007, em compara¢io com 8 milhdes de euros
em igual periodo do ano anterior).

Outros custos financeiros, liquidos _ Os outros custos finan-
ceiros totalizaram 18 milhdes de euros no primeiro semestre
de 2007, face a 30 milhdes de euros no primeiro semestre de
2006, e incluem essencialmente servicos bancarios, comis-
soes, descontos financeiros e outros custos de financiamento.
O decréscimo de 12 milhdes de euros é essencialmente expli-
cado pelas taxas financeiras pagas pela Vivo no primeiro
semestre de 2006, em resultado de uma reestruturacio ocor-
rida nesse periodo, e pelo decréscimo de 4 milhdes de euros
nos descontos financeiros concedidos, liquidos.
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Imposto sobre o rendimento _ O imposto sobre o rendimento
ascendeu no primeiro semestre de 2007 a 141 milhges de
euros, em compara¢io com 65 milhdes de euros em igual
periodo do ano anterior. A evolugdo registada nesta rubrica é
essencialmente explicada pelo reconhecimento no primeiro
semestre de 2006 de: (1) um crédito fiscal de 53 milhdes de
euros, resultante da liquidagdo de uma holding, e (2) um
ganho de 142 milhdes de euros, relacionado com a redugio
dos impostos diferidos passivos, decorrente da tributacio
voluntaria sobre mais-valias. Excluindo estes efeitos, o
imposto sobre o rendimento teria ascendido a 130 milhdes de
euros no primeiro semestre de 2007, correspondendo a uma
taxa efectiva de imposto de 45%, que compara com uma taxa
efectiva de 24% no primeiro semestre de 2007. Este decrés-
cimo esti essencialmente relacionado com: (1) o decréscimo
das perdas geradas pela Vivo que ndo originaram o registo de
impostos diferidos activos, na sequéncia da reestruturagio
empresarial concluida no final de 2006; (2) a redugio da taxa
nominal de imposto em Portugal de 27,5% em 2006 para
26,5% em 2007, e (3) o registo de determinadas mais-valias
n3o tributaveis no primeiro semestre de 2007.

Resultado das operacoes descontinuadas _ A rubrica de ope-
ra¢des descontinuadas inclui o resultado das empresas que
foram ou serdo vendidas e as mais-valias liquidas de imposto
obtidas com a alienacio desses investimentos. Na sequéncia
da aprovagdo do spin-off da PT Multimédia na Assembleia
Geral anual de accionistas, de 27 de Abril, este segmento de
negobcio passou a ser reportado como uma operagio desconti-
nuada em todos os periodos reportados, de acordo com as
regras de IFRS. Como resultado, os resultados da PT
Multimédia antes de interesses minoritirios sdo incluidos
nesta rubrica. No primeiro semestre de 2007, esta rubrica
inclui ainda uma provisio, liquida de impostos, no montante
de 13 milhdes de euros relativa ao processo de spin-off.
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Interesses minoritarios _ Os lucros atribuiveis a interesses
minoritirios totalizaram 43 milhdes de euros no primeiro
semestre de 2007, face a perdas liquidas de 3 milhes de euros
no mesmo periodo do ano anterior. A varia¢do desta rubrica é
fundamentalmente explicada: (1) pelo aumento dos lucros atri-
buiveis a interesses minoritarios da Vivo (5 milhdes de euros
no primeiro semestre de 2007, face a prejuizos de 29 milhges
de euros no primeiro semestre de 2006), e (2) pelos lucros atri-
buiveis a interesses minoritirios da MTC (11 milhdes de
euros), empresa consolidada pela primeira vez em Setembro
de 2006.

Resultado liquido _ O resultado liquido aumentou 6,9% no
primeiro semestre de 2007 para 429 milh&es de euros, princi-
palmente devido ao aumento do EBITDA e dos ganhos finan-
ceiros liquidos, que mais do que compensaram o acréscimo
dos custos com o programa de redugio de efectivos no pri-
meiro semestre de 2007 e a redu¢io do imposto sobre o ren-
dimento no primeiro semestre de 2006.

1
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Capex

apex por segmento de negécio (1) milhdes de euros

1507 1506 A 07/06
Rede fixa 104,7 99,6 5,1%
Mével Portugal _ TMN 71,0 51,5 37,8%
Mével Brasil _ Vivo () 105,2 114,6 (8,2%)
Qutros 26,0 15,3 69,8%
Capex total 306,8 281,0 9,2%
Capex em % das receitas operacionais (%) 10,4 10,0 0,4pp

(1) Considerando uma taxa de cdmbio média euro/real de 2,7218 no 1507 e 2,6925 no 1506.

No primeiro semestre de 2007, o total do capex aumentou
9,2%, face a igual periodo do ano anterior, para 307 milhdes
de euros, com o decréscimo registado na Vivo a ser mais do
que compensado pelo aumento do capex nos restantes seg-
mentos de negécio reportaveis. O capex dos outros negbcios
aumentou 26 milhdes de euros no primeiro semestre de 2007,
em comparagio com 15 milhdes de euros no mesmo periodo
do ano anterior, essencialmente em resultado da consolidagdo
da MTC (15 milhdes de euros). O total do capex foi equiva-
lente a 10,4% das receitas operacionais consolidadas.
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Cash flow

milhGes de euros

EBITDA menos Capex por segmento de negécio (1)

1507 1506 A 07/06
Rede fixa 401,3 3873 3,6%
Mével Portugal _TMN 256,5 267,3 (4,0%)
Movel Brasil _Vivo (1) 169,5 83,0 104,1%
Outros 12,7 (23,0) ns.
EBITDA menos Capex total 840,0 714,6 17,6%

(1) Considerando uma taxa de cdmbio média euro/real de 2,7218 no 1507 e 2,6925 no 1506.

Free cash flow milhdes de euros

1507 1506 A 07/06

EBITDA menos Capex 840,0 714,6 17,6%
EBITDA 1.146,8 995,6 15,2%
Capex (306,8) (281,0) 9,2%
Itens ndo monetarios incluidos no EBITDA 56,0 166,2 (66,3%)
Variacdo do fundo de maneio (274,7) (247,1) 11,2%
Free cash flow operacional 621,4 633,8 (2,0%)
Alienagdo (aquisi¢do) de investimentos financeiros liquidos 114,0 (343) ns.
Juros liquidados (189,7) (247,7) (23,4%)
Contribuicdes e pagamentos relativos a PRB (46,8) (147,2) (68,2%)
Liquidagéo financeira do equity swap sobre ac¢des da PT Multimédia 94,5 0,0 ns.
Imposto sobre o rendimento liquidado (109,1) (19,7) ns.
Outros movimentos (1) 51,8 430 20,6%
Free cash flow 536,0 227,9 135,2%

(1) No 1507, os outros movimentos incluem 92 milhdes de euros relativos ao recebimento de dividendos, principalmente da PT Multimédia (54 milhdes de euros) e da Unitel (27 milhdes de euros).

EBITDA menos Capex _ O EBITDA menos Capex aumentou
17,6% no primeiro semestre de 2007, face a igual periodo do
ano anterior, para 840 milhdes de euros. No seu conjunto, os
negoécios domésticos representaram aproximadamente 78%
do total do EBITDA menos Capex.

Free cash flow operacional _ No primeiro semestre de 2007,
o free cash flow operacional diminuiu 2,0%, face a igual
periodo do ano anterior, para 621 milhdes de euros, principal-
mente em resultado do aumento de 28 milhdes de euros do
investimento em fundo de maneio.

Free cash flow _ O free cash flow aumentou de 228 milhges
de euros no primeiro semestre de 2006 para 536 milhdes de
euros no primeiro semestre de 2007, principalmente em
resultado: (1) da liquidacio financeira do contrato de equity
swap sobre ac¢oes da PT Multimédia no primeiro semestre
de 2007 (94 milhdes de euros); (2) da alienacio do investi-
mento no Banco Espirito Santo (110 milhdes de euros);
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(3) da redugdo dos juros liquidados, e (4) do decréscimo das
contribui¢bes e pagamentos relativos a custos com beneficios
de reforma, como resultado do reembolso de 75 milhdes de
euros efectuado no primeiro semestre de 2007 pela PT
Prestagdes, o fundo constituido para cobrir as responsabili-
dades com cuidados de satide, de despesas com cuidados de
saude suportadas pela PT Comunicag¢des por conta da PT
Prestac0es referentes a anos anteriores. Estes efeitos s6 foram
parcialmente compensados pelo aumento do imposto sobre
o rendimento liquidado, dado a PT ter utilizado em 2006 a
totalidade dos prejuizos fiscais reportaveis. A redugdo dos
juros liquidados de 248 milhdes de euros no primeiro semes-
tre de 2006 para 190 milhdes de euros no primeiro semestre
de 2007 resultou de no primeiro semestre de 2006 a PT ter
efectuado o Gltimo pagamento anual dos juros (52 milhdes
de euros) do Eurobond que maturou em 2006.

13



01 _ Analise dos resultados consolidados

Balanco consolidado

Balanco consolidado (1) milhdes de euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006
Disponibilidades e titulos negocidveis 1.351,4 2.083,7
Contas a receber 1.406,8 1.417,0
Existéncias 152,1 130,3
Investimentos financeiros 520,0 631,5
Activos intangiveis 3.165,3 3.490,9
Activos tangiveis 3.566,3 3.942,0
Activos com planos de beneficios de reforma 1234 1341
Outros activos 963,9 1.050,5
Impostos diferidos e custos diferidos 1.113,8 1.291,4
Activos de operagdes descontinuadas (PT Multimédia) 1.105,9 0,0
Total do activo 13.468,9 14.171,2
Contas a pagar 889,4 1.1151
Divida bruta 5.631,9 5.840,3
Responsabilidades com planos de beneficios de reforma 1.378,6 1.807,6
Outros passivos 1.830,6 1.995,7
Impostos diferidos e proveitos diferidos 300,1 306,5
Passivos de operacdes descontinuadas (PT Multimédia) 549,7 0,0
Total do passivo 10.580,2 11.065,2
Capital, excluindo interesses minoritarios 2.003,0 2.255.2
Interesses minoritarios 885,7 850,8
Total do capital proprio 2.888,7 3.106,0
Total do capital proprio e do passivo 13.468,9 14.171,2

(1) Considerando uma taxa de cdmbio euro/real de 2,6024 em 30 de Junho de 2007 e 2,8118 no final de 2006.

Activos e passivos _ A reducio dos activos e passivos no pri-
meiro semestre de 2007 resultou essencialmente da redugio
das disponibilidades, em resultado dos dividendos pagos pela
PT e outras subsidiarias durante o primeiro semestre de 2007,
no montante de 530 milhdes de euros, e de contribui¢des e
pagamentos relativos a custos com beneficios de reforma, no
montante de 164 milhdes de euros. Na sequéncia da aprova-
¢do do spin-off da PT Multimédia pelos accionistas da PT, este
segmento de negdcio passou a ser reportado como uma ope-
racdo descontinuada desde 1 de Janeiro de 2007. O valor con-
tabilistico da PT Multimédia no balango da PT (activos menos
passivos menos interesses minoritarios atribuiveis) ascendia
a 394 milhdes de euros a 30 de Junho de 2007.
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Exposicao liquida ao Brasil _ A exposicio liquida (activos
menos passivos) da PT ao Brasil totalizou 7.538 milhdes de
reais em 30 de Junho de 2007 (2.896 milhdes de euros ao cim-
bio euro/real em 30 de Junho de 2007). Os activos denomina-
dos em reais no balanco em 30 de Junho de 2007 totalizaram
5.141 milhdes de euros, equivalentes a aproximadamente 38%
do total do activo.

Gearing _ O gearing [divida liquida/(divida liquida+capital
proéprio)] aumentou para 59,7% em 30 de Junho de 2007, face
a 54,7% em 31 de Dezembro de 2006, enquanto que o indica-
dor [(capital proprio+divida de longo prazo)/total do activo]
diminuiu de 53,4% para 53,1%. O indicador divida
liquida/EBITDA em 30 em Junho de 2007 era de 2,3 vezes e o
racio de cobertura dos encargos financeiros liquidos pelo
EBITDA era de 12,6 vezes.
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Variacao da divida liquida

milhées de euros

1507 1506
Divida liquida (balanco inicial) 3.756,6 3.672,5
Divida liquida da PT Multimédia a 31 de Dezembro de 2006 (a subtrair) 1789 0,0
Free cash flow (a subtrair) 536,0 2279
Free cash flow da PT Multimédia 0,0 80,3
Efeitos de conversdo cambial da divida 349 (84)
Dividendos pagos (1) 529,0 530,4
Aquisicdo de accdes proprias (2) 557,9 62,1
Contribuicdo extraordinaria para fundos de pensées 117,0 300,0
Outros 0,0 (28,5)
Divida liquida (balanco final) 4.280,4 4.380,5
Variacao da divida liquida 523,9 708,0
Variacdo da divida liquida (%) 13,9% 19,3%

(1) No 1507, esta rubrica incluiu os dividendos pagos pela PT (517 milhdes de euros) e por algumas das suas subsididrias. (2) No 1507, esta rubrica corresponde ao valor nocional de contratos de equity swap sobre 54,8

milhdes de acgdes proprias, no ambito do programa de share buyback anunciado pelo Conselho de Administracao em 20 de Fevereiro de 2007 e aprovado em Assembleia Geral anual de accionistas de 27 de Abril de 2007.

Divida liquida consolidada

Divida liquida _ A divida liquida consolidada da PT em 30 de
Junho de 2007 aumentou para 4.280 milhdes de euros, face a
3.757 milhdes de euros no final de 2006. O acréscimo da
divida liquida no periodo é explicado essencialmente pelo
programa de share buyback, aprovado pelos accionistas,
actualmente em curso, e pelo pagamento dos dividendos em
Maio de 2007.
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Divida total _ Em 30 de Junho de 2007, 75,6% da divida bruta
era de médio e longo prazo, sendo 59,9% da divida bruta a
taxas fixas. Nessa data, 86,4% da divida bruta estava denomi-
nada em euros, 0,4% em doélares e 13,2% em reais. Em 30 de
Junho 2007, os Ginicos empréstimos da PT com rating trig-
gers eram empréstimos do Banco Europeu de Investimento
(BEI), no montante total de 364 milhges de euros. O rating da
PT, foi confirmado como Baa2 pela Moody’s e BBB- pela S&P,
ambos com um outlook estavél, a 5 de Marco de 2007 e 16
Marco de 2007, respectivamente. A PT tem contratadas e dis-
poniveis linhas de papel comercial tomadas firme, no mon-
tante global de 1.350 milhdes de euros em 30 de Junho de
2007. As disponibilidades dos negécios domésticos e o mon-
tante total disponivel da PT em papel comercial e linhas de
crédito totalizaram 2.358 milhdes de euros no final de Junho
de 2007.

A proporgio de 50% da PT na divida liquida da Vivo ascendia
a 506 milhdes de euros em 30 de Junho de 2007. Aproxima-
damente 95% da divida liquida da Vivo estd actualmente deno-
minada em reais ou convertida para reais através de contratos
de derivados.
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01 _ Analise dos resultados consolidados _ balanco consolidado

Divida liquida consolidada milhdes de euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006 Variacao Variacéo (%)
Divida de curto prazo 1.372,6 1.372,7 (0,1) (0,0%)
Empréstimos bancarios 337,9 406,9 (69,0) (17,0%)
Outros empréstimos 240,3 749,9 (509,6) (68,0%)
Equity swaps sobre acgdes proprias 776,8 187,6 589,2 314,0%
Locacdes financeiras 17,6 28,4 (10,8) (38,0%)
Divida de médio e longo prazo 4.259,2 4.467,5 (208,2) (4,7%)
Empréstimos bancarios 1.011,8 1.103,4 (91,6) (8,3%)
Empréstimos obrigacionistas 3.156,2 3.1336 22,6 0,7%
Outros empréstimos 0,0 0,3 (0,2) (84,7%)
Locacdes financeiras 91,2 230,2 (139,0) (60,4%)
Divida bruta 5.631,9 5.840,3 (208,4) (3,6%)
Disponibilidades e titulos negociaveis 1.351,4 2.083,7 (732,3) (35,1%)
Divida liquida 4.280,4 3.756,6 523,9 13,9%

Perfil da maturidade da divida liquida milhées de euros
Maturidade Divida liquida Notas

2007 (94,5) Posicdo liquida de cash

2008 480,9

2009 1.120,9 Inclui 880 milhdes de euros de Eurobonds emitidas em Abril 1999

2010 244,0

2011 108,9

2012 1.119,9 Inclui 1.000 milhdes de euros de Eurobonds emitidas em Marco 2005

2013 61,7

2014 35,7

2015 207,6

2015 e seguintes 995,3 Inclui 500 milhdes de euros de Eurobonds emitidas em Marco 2005 (maturidade em 2017)

e 500 milhdes de euros de Eurobonds emitidas em Junho 2005 (maturidade em 2025)

Total 4.280,4

Ratings de divida

Actual Outlook Ultima alteracdo
Standard & Poor’s BBB- Estavel 16 Margo 2007
Moody’s Baa2 Estavel 5 Margo 2007
Fitch Ratings BBB Negativo 5 Margo 2007

Custo da divida e maturidade _ O custo médio e a maturi-  Ratings _ Apés o insucesso da OPA, as agéncias de rating con-
dade da divida da PT no primeiro semestre de 2007, foi de  firmaram o rating da PT em BBB- (S&P), Baa2 (Moody’s) e
4,8% e 6,0 anos, respectivamente, incluindo os empréstimos ~ BBB (Fitch).

obtidos no Brasil denominados em reais. Excluindo a divida

da Vivo e os juros dos equity swaps sobre ac¢des da PT

Multimédia, o custo médio da divida foi de 3,2% no primeiro

semestre de 2007. A maturidade da divida, excluindo o Brasil,

situou-se em 6,3 anos a 30 de Junho de 2007.
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Responsabilidades com beneficios de reforma milhdes de euros

1507 2006
Responsabilidades com pensdes 2.825,5 3.07338
Salérios pagos a empregados suspensos e pré-reformados 991,5 997,7
Responsabilidades com cuidados de satide 462,4 491,1
Responsabilidades projectadas com beneficios de reforma (PBO) 4.279,4 4.562,6
Valor de mercado dos fundos (3.047,7) (2.908,1)
Responsabilidades nao financiadas brutas 1.231,7 1.654,4
Ganhos com servicos passados de direitos ndo vencidos 23,5 19,1
Provis6es com responsabilidades com beneficios de reforma 1.255,2 1.673,5
Responsabilidades nao financiadas liquidas de impostos 905,3 1.216,0

Variacao nas responsabilidades néo financiadas brutas

milhGes de euros

1507
Responsabilidades nao financiadas brutas (saldo inicial) 1.654,4
Custos com beneficios de reforma / (ganhos) (17,3)
Custos com o programa de reducéo de efectivos 82,0
ContribuicGes e pagamentos (1) (161,3)
Ganhos liquidos actuariais (321,6)
Ganhos com servicos passados relativos a direitos ndo vencidos (4,4)
Responsabilidades nao financiadas brutas (saldo final) 1.231,7
Variagao nas responsabilidades nao financiadas brutas (422,7)
Variagdo nas responsabilidades ndo financiadas brutas (%) (25,6%)

(1) No 1507, esta rubrica incluiu: (i) 32 milhdes de euros relativos a contribuicdes regulares; (ii) 76 milhdes de euros relativos a pagamentos de salarios a empregados suspensos e pré-reformados e outros;

(iii) 64 milhdes de euros relativos a reembolsos de responsabilidades com cuidados de satde, e (iv) 117 milhdes de euros relativos a contribuicdes extraordinarias.

Beneficios de reforma

PBO _ Em 30 de Junho de 2007, as responsabilidades projec-
tadas com beneficios de reforma (PBO), incluindo pensdes,
cuidados de satde e saldrios de pré-reformados e empregados
suspensos, ascenderam a 4.279 milhdes de euros. As respon-
sabilidades foram actualizadas com base numa taxa de des-
conto de 5,25% para as responsabilidades com pensdes e cui-
dados de satde, e de 4,75% para as responsabilidades com
salarios de pré-reformados e empregados suspensos. Os pla-
nos de beneficios de reforma encontram-se fechados a entrada
de novos beneficidrios desde 1994 no caso das pensdes e desde
2000 no caso dos cuidados de satde.
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Fundos _ Em 30 de Junho de 2007, o valor de mercado dos
fundos ascendeu a 3.048 milhdes de euros, pelo que as res-
ponsabilidades nio financiadas ascenderam a 1.232 milhdes
de euros na mesma data. Em 30 de Junho de 2007, a alocagdo
de activos dos fundos era de 47,0% em ac¢des, 33,9% em
obrigagdes, 5,9% em imobilidrio e 13,2% em disponibilidades
e outros.
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01 _ Analise dos resultados consolidados _ balanco consolidado

Pensdes _ Durante o primeiro semestre de 2007 foi publicado
o D.L. n.° 187/2007, o qual introduziu algumas alteraces a
formula de cilculo das pensdes, com o objectivo de garantir a
sustentabilidade a longo prazo do sistema nacional da
Seguranca Social. Estas altera¢bes sdo igualmente aplicadas a
alguns planos da PT Comunicagdes, o qual levou a redugio
da responsabilidade total com pensdes. Adicionalmente, a PT
Comunica¢des reduziu os beneficios garantidos estabelecidos
em alguns dos seus planos. O impacto das altera¢des referi-
das, levou a uma redugio nas obrigacdes com pensdes em 43
milhdes de euros, dos quais 37 milhdes de euros foram reco-
nhecidos como ganhos de servicos passados, na medida em
que se tratavam de direiro vencidos, sendo o restante mon-
tante de 6 milh&es de euros relacionado com direitos vincen-
dos e, como tal, foram diferidos até ao periodo da reforma.
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Responsabilidades nao financiadas _ O decréscimo das res-
ponsabilidades n3o financiadas resultou principalmente do
registo de ganhos actuariais liquidos no primeiro semestre de
2007 (322 milhdes de euros) e da contribuicio extraordinaria
realizada durante esse periodo (117 milhdes de euros).

Ganhos actuariais liquidos _ Os ganhos actuariais liquidos
apurados no primeiro semestre de 2007 incluem os efeitos
das alteragGes de pressupostos actuariais (242 milhdes de
euros) e das diferencas entre os dados reais e os pressupostos
actuariais considerados no estudo actuarial do ano anterior
(80 milhdes de euros). As alteracdes de pressupostos actua-
riais correspondem ao efeito do aumento nas taxa de desconto
de 4,75% para 5,25% nas responsabilidades com pensdes e
cuidados de satide, e de 4,25% para 4,75% nas responsabilida-
des com salarios de pré-reformados e empregados suspensos,
reflectindo a evolug¢io das taxas de mercado.

Portugal Telecom | Relatdrio e contas consolidadas _ 1.° semestre 2007



Variagao no capital préprio (excluindo interesses minoritérios)

milhdes de euros

1507
Capital préprio antes de interesses minoritarios (saldo inicial) 2.255,2
Resultado liquido 429,1
Ajustamentos de conversdo cambial (1) 207,8
Ganhos actuariais liquidos, liquidos do efeito fiscal 236,44
Dividentos pagos (516,5)
Compra de acgbes proprias (2) (589,2)
Variacdo do justo valor de instrumentos financeiros de cobertura e investimentos disponiveis para venda (18,0)
Outros (1,9)
Capital préprio antes de interesses minoritarios (saldo final) 2.003,0
Variagao no capital préprio antes de interesses minoritarios (252,3)
Variagdo no capital préprio antes de interesses minoritarios (%) (11,2%)

(1) Esta rubrica esta essencialmente relacionada com as variagdes da taxa de cambio do real face ao euro. (2) No 1507, esta rubrica inclui 1.061 milhdes de euros relativos ao valor nocional de contratos de equity swap

estabelecidos no periodo sobre 103,6 milhdes de accdes proprias e 472 milhdes de euros relativos ao cancelamento do passivo relacionado com equity swaps sobre 48,8 milhoes de acgées proprias.

Variacao nas reservas distribuiveis milhdes de euros

1507
Reservas distribuiveis (saldo inicial) 2.727,8
Dividendos pagos (516,5)
Resultado liquido do exercicio determinado de acordo com o POC 365,8
Reestruturacdo do capital social 440,3
Outros (0,2)
Reservas distribuiveis (saldo final) 3.017,1
Variacdo nas reservas distribuiveis 289,3
Variagdo nas reservas distribuiveis (%) 10,6%

Capital préprio (excluindo interesses minoritarios)

Capital préprio _ Em 30 de Junho de 2007, o capital proprio,
excluindo interesses minoritarios, ascendeu a 2.003 milhdes
de euros, um aumento de 252 milhdes de euros no primeiro
semestre de 2007.
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Reservas distribuiveis _ Nos termos da legislacdo portuguesa,
o montante de reservas distribuiveis é determinado de acordo
com as demonstra¢des financeiras individuais da empresa,
apresentadas de acordo com o Plano Oficial de Contabilidade
(POC). As reservas distribuiveis aumentaram de 2.728 milhdes
de euros no final de 2006 para 3.017 milhdes de euros em 30
de Junho de 2007, com os impactos da reestruturacio do capi-
tal social (440 milhdes de euros), em conformidade com a deli-
beragdo dos accionistas em Assembleia Geral anual, de 27 de
Abril de 2007, e do resultado liquido gerado no primeiro semes-
tre de 2007, determinado de acordo com o POC (366 milh&es
de euros), a mais do que compensar o impacto do pagamento
dos dividendos em Maio de 2007 (517 milhdes de euros).
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02 _ Evolucao dos negocios

> Mercado doméstico

Rede fixa

Demonstracao de resultados _ rede fixa (M

20 Mercado doméstico

20 Rede fixa

24 Movel Portugal —TMN

27 Mercado internacional

27  Movel Brasil — Vivo

29  Outros negdcios internacionais

milhGes de euros

1507 1506 A 07/06

Receitas operacionais 992,9 1.053,5 (5,7%)
Retalho 525,9 607,1 (13,4%)
Voz 4331 517,4 (16,3%)
Dados 92,8 89,7 3,4%
Wholesale (servicos a operadores) 235,2 230,7 1,9%
Dados e solugdes empresariais 133,7 124,5 7,4%
Outras receitas de rede fixa 98,1 91,1 7,7%
Custos operacionais, excluindo amortizagoes 486,9 566,6 (14,1%)
Custos com pessoal 126,8 139,0 (8,8%)
Custos com beneficios de reforma (17,4) 238 ns.
Custos directos dos servigos prestados 172,4 176,9 (2,6%)
Custos comerciais 41,2 41,3 (0,1%)
Outros custos operacionais 163,9 1856 (11,7%)
EBITDA (@) 506,0 486,9 3,9%
EBITDA, excluindo impactos extraordinarios 3 469,8 472,2 (0,5%)
Amortizagdes 162,7 170,9 (4,8%)
Resultado operacional @ 3434 316,0 8,7%
Margem EBITDA 51,0% 46,2% 4,7pp
Margem EBITDA, excluindo impactos extraordinarios 47,3% 44,8% 2,5pp
Capex 104,7 99,6 51%
Capex em % das receitas operacionais 10,5% 9,5% 1,1pp
EBITDA menos Capex 401,3 3873 3,6%

(1) Inclui transacgdes intragrupo. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizagdes. (3) Ajustado de ganhos com servicos passados relativos a direitos vencidos no montante de 36 milhdes de euros no 1507 e 15

milhdes de euros no 1506. (4) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos do programa de reducao de efectivos + menos (mais) valias na alienagdo de imobilizado + outros

custos liquidos.

Receitas operacionais _ As receitas operacionais do negbcio
de rede fixa diminuiram 5,7% no primeiro semestre de 2007,
face a0 mesmo periodo do ano anterior, para 993 milhdes de
euros. A redugio das receitas de retalho mais do que compen-
sou o aumento das receitas de wholesale e de dados e solu-
¢cdes empresariais.

20

Receitas de retalho _ Decorrente da concorréncia de opera-
dores fixos e moéveis, as receitas de retalho decresceram 13,4%
no primeiro semestre de 2007, quando comparado com o
mesmo periodo do ano anterior, originando a continuag¢do da
perda de linhas e a pressdo sobre os precos. Como resultado,
o crescimento das receitas de dados de retalho, que regista-
ram um aumento de 3,4% no primeiro semestre de 2007, face
ao periodo homélogo, s6 compensou parcialmente a redugio
de 16,3% das receitas de voz de retalho. A introdu¢io da ORLA
no segundo trimestre de 2006 resultou na migrac3o de linhas
em pré-selec¢do para acessos ORLA, originando a transferén-
cia de receitas de retalho para receitas de wholesale no mon-
tante de 12 milhdes de euros no primeiro semestre de 2007.
O decréscimo das receitas foi ainda parcialmente justificado
pelo impacto negativo de 8 milhes de euros de descontos
concedidos a pensionistas, que ji n3o s3o suportados pelo
Estado Portugués.
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Receitas de wholesale _ As receitas de wholesale beneficia-
ram do crescimento das linhas de desagrega¢do do lacete local
e dos acessos ORLA e mais do que compensaram a redugio
das receitas dos circuitos alugados. As receitas de wholesale
aumentaram 1,9% no primeiro semestre de 2007, face a igual
periodo do ano anterior.

Receitas de dados e solucées empresariais _ As receitas de
dados e solugdes empresariais aumentaram 7,4% no primeiro
semestre de 2007, em comparagdo com o mesmo periodo do
ano anterior, em resultado do enfoque continuo no cresci-
mento de solugdes mais avangadas e adaptadas aos clientes
empresariais. O crescimento registado no semestre foi impul-
sionado pelo aumento das receitas de VPN e circuitos e de
outsourcing, gestdo de redes e tecnologias de informagcio.

Outras receitas de rede fixa _ As outras receitas de rede fixa
aumentaram 7,7% no primeiro semestre de 2007, face ao
periodo homologo, com o incremento das vendas de equipa-
mentos, sobretudo no segmento empresarial, e das receitas
de portais (+65,6%), a compensar a reducio das receitas das
listas.

EBITDA _ O EBITDA situou-se em 506 milhdes de euros no
primeiro semestre de 2007, representando um acréscimo de
3,9% relativamente ao primeiro semestre de 2006, suportado
pela continua racionalizagio dos custos operacionais,
incluindo os custos relativos a responsabilidades com benefi-
cios de reforma. Como resultado das recentes alteracdes,
introduzidas pela Seguranga Social, no célculo das pensdes de
reforma, a PT adoptou a metodologia utilizada no calculo dos
complementos de pensdes, de forma a manter a sustentabili-
dade e financiamento de longo prazo dos planos. Desta forma,
os custos com beneficios de reforma foram negativos (ganho)
em 17 milhdes de euros, em resultado do registo de ganhos
com servicos passados de 36 milhdes de euros no primeiro
semestre de 2007. Excluindo os ganhos com servicos passa-
dos, o EBITDA ter-se-ia mantido constante no primeiro
semestre de 2007.
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Custos _ O desempenho do EBITDA, no primeiro semestre
de 2007, foi também impulsionado pelo aumento de eficién-
cia, em particular nos custos com pessoal e nos outros custos
operacionais. Os custos com pessoal registaram um decrés-
cimo de 8,8% no primeiro semestre de 2007, em comparacio
com o mesmo periodo do ano anterior, em resultado do pro-
grama de redugio de efectivos e do enfoque na contengio de
aumentos salariais. Em termos liquidos, a redug¢do do ntimero
de trabalhadores foi de 202 no primeiro semestre de 2007,
aumentando o racio de eficiéncia para 622 linhas por traba-
lhador. Os outros custos operacionais decresceram 11,7% no
primeiro semestre de 2007, face a igual periodo do ano ante-
rior, para 164 milhdes de euros, impulsionados pelo decrés-
cimo de custos nas 4reas de suporte, nomeadamente de TI/SI
e custos de outsourcing, apoio ao cliente e servigos partilha-
dos, bem como pela renegociacio de determinados contratos
com fornecedores de rede.

Capex _ No primeiro semestre de 2007, o capex situou-se em
105 milhdes de euros, um acréscimo de 5,1% relativamente
ao primeiro semestre de 2006, e equivalente a 10,5% das recei-
tas operacionais. O capex foi essencialmente direccionado
para: (1) upgrades da rede com o objectivo de proporcionar
uma maior largura de banda aos clientes; (2) preparar a rede
e os sistemas de informacio para o lancamento do IPTV
(lancamento progressivo no segundo trimestre de 2007), e
(3) capex de cliente em resultado do investimento em equipa-
mento terminal para clientes empresariais. O EBITDA menos
Capex totalizou 401 milhdes de euros no primeiro semestre
de 2007.
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Dados operacionais _ rede fixa

1507 1506 A 07/06

Acessos (‘000) 4.342 4.433 (2,0%)
Acessos de retalho 3.861 4.209 (8,3%)
PSTN/RDIS 3.146 3573 (12,0%)
Linhas geradoras de trafego 2.833 2.992 (5,3%)
Pré-seleccdo 313 581 (46,1%)

ADSL retalho 715 636 12,5%
Acessos de wholesale 481 224 114,9%
Lacetes locais desagregados 244 146 67,7%
Acessos ORLA 173 20 ns.
ADSL wholesale 64 59 8,8%
Adicdes liquidas (‘000) (62) (45) 36,8%
Acessos de retalho (147) (146) (3,6%)
PSTN/RDIS (71 (196) (13,2%)
Linhas geradoras de trafego (76) (202) (62,5%)
Pré-seleccdo (95) 6 ns.

ADSL retalho 30 51 (40,6%)
Acessos de wholesale 79 101 (21,8%)
Lacetes locais desagregados 48 74 (34,2%)
Acessos ORLA 31 20 57,1%
ADSL wholesale (1) 7 ns.
Planos de pregos (‘000) 4.220 2.283 84,9%
ARPU (euros) 30,2 30,0 0,7%
Voz 243 250 (2.8%)
Dados 58 4,9 18,5%
Trafego total (milhdes de minutos) 6.364 6.884 (7,6%)
Trafego de retalho 2.659 2.872 (7,4%)
Trafego de wholesale 3.705 4.012 (7,7%)
MOU de retalho (minutos / més) 160 159 0,3%
Trabalhadores 6.979 7.723 (9,6%)
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Banda larga _ Apesar do aumento da concorréncia na banda
larga, dos operadores fixos e moveis, os acessos ADSL conti-
nuaram a crescer no primeiro semestre de 2007, mitigando
parcialmente o desligamento das linhas de voz tradicionais.
Os acessos ADSL de retalho aumentaram para 715 mil no
final do primeiro semestre de 2007, impulsionados pela cam-
panha de Verdo lancada em Junho, com adi¢des liquidas de
30 mil clientes no semestre. A PT prosseguiu o seu enfoque
na retengdo de clientes através da migracio para velocidades
mais elevadas, utilizando a tecnologia ADSL 2+. No primeiro
semestre de 2007, o nivel de desligamentos liquidos das linhas
geradoras de trafego da PT situou-se em 76 mil, represen-
tando uma melhoria significativa face ao nivel registado no
primeiro semestre de 2006. As adi¢bes liquidas de linhas de
desagregacdo do lacete local decresceram 34,2% para 48 mil
no primeiro semestre de 2007, face ao periodo homélogo, atin-
gindo um total de 244 mil. Em termos de linhas de voz, o
efeito liquido da migrac¢do de linhas em pré-selec¢io para aces-
sos ORLA resultou na redugio liquida de 64 mil linhas de voz
dos operadores concorrentes no primeiro semestre de 2007.

Planos de precos _ Com o objectivo de promover a retencio
de clientes através de uma melhor percepgio da relagio custo-
-beneficio, a PT tem lancado, nos Gltimos trés anos, ofertas
competitivas de planos de pregos. Os clientes da PT dispoem
de uma extensa oferta de planos de precos de trafego ilimi-
tado, os quais podem ser combinados a fim de fornecerem
solucdes mais adaptadas as necessidades dos clientes.
Adicionalmente, no final do primeiro trimestre de 2007, e em
linha com o objectivo de longo prazo da PT, o regulador per-
mitiu a PT agregar a oferta de trafego ilimitado fixo-fixo, em
horario econémico, durante a semana, com o aluguer de linha.
Actualmente, cerca de 51% dos clientes residenciais de reta-
lho aderiram aos planos de precos de trafego ilimitado.
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IPTV _ No final do primeiro semestre de 2007, a PT anunciou
o lancamento progressivo de servigos de IPTV. A oferta triple-
-play, com a marca “meo”, inclui 42 canais de televisdo por
subscri¢do (dos quais 10 “a la carte”), acesso a Internet de
banda larga com velocidade até 8 MB e chamadas fixo-fixo ili-
mitadas por um total de 54,90 euros por més. Adicionalmente,
os clientes podem subscrever canais premium, tais como a
SportTV (canais premium de desporto) e Lusomundo
Cinema. O servico é suportado em tecnologia ADSL 2+ e dis-
ponibilizado em até duas televisdes por casa. A PT foi o pri-
meiro operador a lancar o servico de HDTV, bem como a
oferta VoD (video-on-demand) mais alargada no mercado.
Inicialmente, o servigo foi langado em Lisboa e no Porto.

ARPU _ O ARPU total registou um acréscimo de 0,7% no pri-
meiro semestre de 2007, relativamente ao mesmo periodo do
ano anterior, para 30,2 euros, em resultado do crescimento do
ARPU de dados, que aumentou 18,5% no semestre. O
aumento da taxa de penetragdo do ADSL e o crescimento dos
servicos sobre IP, incluindo o servico de VoIP empresarial,
mais do que compensaram o impacto negativo decorrente do
facto dos descontos concedidos a pensionistas ja ndo serem
suportados pelo Estado Portugués. Excluindo este impacto, o
ARPU de voz ter-se-ia mantido estavel no periodo.

Trafego _ Apesar do trafego de retalho ter registado um decrés-
cimo de 7,4% no primeiro semestre de 2007, face ao periodo
homélogo, em resultado da perda de linhas, o MOU de reta-
lho, excluindo as linhas em pré-selec¢do, aumentou 0,3% para
160 minutos, reflectindo o impacto positivo da expansio dos
planos de precos. A redugio do trafego de wholesale de 7,7%
no primeiro semestre de 2007, quando comparado com o
mesmo periodo do ano anterior, resultou essencialmente da
queda de 58,6% no trafego de Internet de banda estreita,
devido a migracio para banda larga.
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Moével Portugal - TMN

Demonstracao de resultados _ moével Portugal M

milhGes de euros

1507 1506 A 07/06

Receitas operacionais 728,1 719,9 1,1%
Prestacdo de servicos 666,5 661,7 0,7%
Facturacdo 548,0 537,7 1,9%
Interligacao 1186 124,0 (4,3%)
Vendas 571 539 6,1%
Outras receitas operacionais 4,5 4,4 2,0%
Custos operacionais, excluindo amortizaces 400,7 401,2 (0,1%)
Custos com pessoal 25,4 29,2 (13,0%)
Custos directos dos servigos prestados 137,3 1449 (5,3%)
Custos comerciais 1413 1335 5,8%
Outros custos operacionais 96,7 93,5 3,4%
EBITDA @ 3274 3188 2,7%
Amortizagdes 106,1 108,2 (2,0%)
Resultado operacional ©) 221,4 210,5 51%
Margem EBITDA 45,0% 44,3% 0,7pp
Capex 71,0 51,5 37,8%
Capex em % das receitas operacionais 9,7% 7.2% 2,6pp
EBITDA menos Capex 256,5 267,3 (4,0%)

(1) Inclui transacgbes intragrupo. (2) EBITDA = resultado operacional + amortizagges. (3) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos do programa de redugdo de efectivos +

menos (mais) valias na alienacdo de imobilizado + outros custos liquidos.

Receitas operacionais _ As receitas operacionais ascenderam
a 728 milhdes de euros no primeiro semestre de 2007, repre-
sentando um aumento de 1,1% face ao mesmo periodo do
ano anterior, em resultado do crescimento das receitas de fac-
turagdo (+1,9%), impulsionadas pelo forte crescimento da
base de clientes. O desempenho positivo das receitas de factu-
ra¢do mais do que compensou o impacto da redugdo das tari-
fas de terminacio mével, bem como o decréscimo das vendas
de equipamentos e das outras receitas operacionais. Como
resultado, as receitas de servico aumentaram 0,7% no pri-
meiro semestre de 2007 para 667 milhdes de euros.

Tarifas de terminacdo mével _ A reducio das tarifas de
terminag¢do moével, registada ao longo de 2006, foi a causa da
descida das receitas de interliga¢do, que decresceram 4,3% no
primeiro semestre de 2007, face ao periodo homélogo.
As redugdes das tarifas de interligacio fixo-moével e moével-
moével, no inicio de Outubro de 2006, para 0,11 euros por
minuto, traduziram-se numa descida média anual de 10,2%
das tarifas de interligacdo no primeiro semestre de 2007.
Excluindo o impacto da descida das tarifas de terminacdo
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movel de 12 milhdes de euros, as receitas de servigo teriam
aumentado 2,5% no primeiro semestre de 2007, relativamente
ao mesmo periodo do ano anterior.

EBITDA _ O EBITDA registou um acréscimo de 2,7% no pri-
meiro semestre de 2007, face a igual periodo do ano anterior,
para 327 milhdes de euros, ndo obstante o aumento significa-
tivo da actividade comercial, particularmente no segmento
pos-pago e na banda larga moével, e do impacto negativo da
reducio das tarifas de terminacio moével (6 milhdes de euros
no primeiro semestre de 2007). Excluindo este impacto, o
EBITDA teria aumentado 4,5% no periodo. Apesar do
aumento da actividade comercial no periodo, o decréscimo
dos custos de aquisi¢do e de retengio (SARC) unitarios (-9,8%
no primeiro semestre de 2007, face ao periodo homélogo) e o
enfoque na redugio da base de custos, nomeadamente de pes-
soal, permitiram aumentar a margem EBITDA em 0,7pp para
45,0% no primeiro semestre de 2007. A margem EBITDA
antes de custos de aquisicio e reten¢do também continuou a
melhorar, tendo registado um aumento de 1,3pp para 56,0%
no primeiro semestre de 2007.
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Dados operacionais _ mével Portugal

1507 1506 A 07/06

Clientes (‘000) 5814 5.362 8,4%
Adicdes liquidas (‘000) 110 50 121,3%
MOU (minutos) 118 119 (0,6%)
ARPU (euros) 19,4 20,7 (6,3%)
Facturacdo 15,5 16,3 (4,9%)
Interligacdo 3,5 39 (11,0%)
Roamers 0,4 0,5 (15,7%)
ARPM (céntimos euro) 16,5 17,5 (5,8%)
Dados em % das receitas de servico (%) 14,1 12,6 1,6pp
SARC (euros) 51,7 57,4 (9,8%)
Trabalhadores 1.126 1.165 (3,3%)

Capex _ O capex totalizou 71 milhdes de euros no primeiro
semestre de 2007, equivalente a 9,7% das receitas operacionais
e foi essencialmente direccionado para a capacidade e cober-
tura de rede 3G/3.5G (aproximadamente 76% do capex de
rede). Adicionalmente, e no 4mbito das obriga¢bes da licenca
UMTS, o capex no primeiro semestre de 2007 incluiu a contri-
bui¢io (8 milhdes de euros) para um fundo cujo objectivo é
promover o desenvolvimento da sociedade de informagdo em
Portugal. No final de Junho de 2007, a rede 3G da TMN cobria
aproximadamente 85% da populacdo. O EBITDA menos Capex
situou-se em 256 milhdes de euros no primeiro semestre de
2007, equivalente a 35,2% das receitas operacionais.

Clientes _ As adi¢Ges liquidas mais do que duplicaram no pri-
meiro semestre de 2007, quando comparado com 0 mesmo
periodo do ano anterior, para 110 mil clientes, reflectindo o
sucesso das campanhas da TMN. Como resultado, a base total
de clientes aumentou 8,4% no primeiro semestre de 2007,
face ao periodo homologo, para 5,8 milhGes. Durante o semes-
tre, a TMN prosseguiu o seu enfoque nos clientes pos-pagos,
em particular no segmento empresarial e na migra¢io dos
clientes pré-pagos, e como resultado as adi¢ées liquidas no
semestre foram totalmente provenientes de clientes pos-
-pagos, os quais representam 21% da base total de clientes no
final de Junho de 2007.
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Marca TMN _ Durante o semestre foram implementadas
diversas iniciativas em areas chave como a diferencia¢io do
portfolio de equipamentos, a banda larga mével, os planos de
precos de roaming e o reposicionamento da marca TMN para
a aposta nos segmentos empresarial e jovem.

Portfolio de equipamentos _ Em termos de equipamentos, a
TMN continuou a diferenciar o seu portfolio, através do enfo-
que na oferta de equipamentos exclusivos, tendo langado 28
novos equipamentos exclusivos no primeiro semestre de
2007, e a sua oferta atingido um total de 38 equipamentos
exclusivos. Destaque para a campanha de Verdo, com o lan-
camento de 25 novos equipamentos, dos quais 8 exclusivos.
Os equipamentos exclusivos permitem uma maior flexibili-
dade em termos de precos, possibilitando um controlo mais
rigoroso do SARC.

Banda larga _ Em termos de banda larga mével, a TMN lan-
¢ou campanhas de promogdes de precos para os cartdes de
dados com velocidades até 3,6 Mbps (HSDPA), bem como
ofertas especiais com o objectivo de aumentar a penetragdo
do acesso A Internet mével através do PC. Adicionalmente, o
novo servico de Internet mével, “internetnotelemoével”, ofe-
rece um plano flat rate para utilizacio ilimitada da Internet e
no acesso ao e-mail nos terminais.
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Roaming _ Em termos de roaming, e com o objectivo de adap-
tar progressivamente os planos de precos de roaming as neces-
sidade dos clientes, a TMN lancou campanhas especiais
focadas em datas-chave, como a Pascoa e o Carnaval. Adicional-
mente, a TMN lancou no semestre novos pacotes de pregos de
roaming direccionados para os clientes com um elevado nivel
de utilizagdo em roaming.

Segmento empresarial _ No segmento empresarial, a TMN
langou uma nova oferta de dados e voz direccionada para o
segmento SME/ SoHo, o “Office Box PME”, que inclui servi-
¢os moveis e fixos de voz, banda larga, bem como servicos de
Internet e e-mail.

Segmento jovem _ O desenvolvimento do segmento jovem
continuou a ser uma area crucial de enfoque da TMN, através
da reformulagio e reposicionamento da marca, que alcancou
presentemente a maior notoriedade de sempre. A TMN lan-
¢ou um conjunto de planos de precos inovadores, designados
“kitados”, os quais permitem fazer chamadas ilimitadas na
propria rede apés o primeiro minuto, durante a noite (“kit
noite”) ou durante o fim-de-semana (“kit fim-de-semana”) ou
ainda para um numero seleccionado (“kit par”). Adicional-
mente, a TMN patrocinou diversos eventos direccionados para
o0 segmento jovem, nomeadamente os principais campeonatos
de Surf em Portugal, concursos para novas bandas musicais
(garage sessions) e um festival de musica de verdo de muito
sucesso. Por tltimo, de salientar o lancamento no Music Box,
em exclusivo, do novo single dos Da Weasel (uma das bandas
musicais com maior notoriedade em Portugal). O Music Box é
um servico da TMN que permite aos clientes pesquisar e fazer
o download de até 600 mil musicas.

ARPU _ O ARPU no primeiro semestre de 2007 diminuiu
6,3%, face a igual periodo do ano anterior, para 19,4 euros,
em resultado da descida do ARPU de facturagio, de interliga-
¢3o e de roamers. O decréscimo de 11,0% do ARPU de inter-
ligacio resultou da reducio das tarifas de termina¢io moével,
que ocorreu ao longo de 2006, enquanto que a diminuig¢do do
ARPU de facturagio resultou do aumento da taxa de penetra-
¢do nos segmentos de baixo consumo do mercado. Contudo,
o crescimento do nimero médio de clientes e o aumento da
penetrac¢do dos servicos de dados mais do que compensaram
o decréscimo do ARPU de factura¢io, permitindo o aumento
de 1,9% no primeiro semestre de 2007, relativamente ao
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mesmo periodo do ano anterior, das receitas de facturagdo. O
ARPU de roamers decresceu 15,7%, face ao primeiro semes-
tre de 2006, reflectindo os ajustamentos efectuados pela TMN
aos seus tarifarios de roaming, mediante a imposicdo pela UE
de alteracdes ao nivel do wholesale. A utilizagdo média men-
sal (MOU) registou uma ligeira descida de 0,6%, situando-se
em 118 minutos no primeiro semestre de 2007, apesar da base
de clientes ter aumentado 8,4%.

Receitas de servicos de dados _ As receitas de servicos de
dados continuaram a registar uma evolugio positiva, repre-
sentando ja 14,1% das receitas de servi¢o no primeiro semes-
tre de 2007, face a 12,6% no primeiro semestre de 2006. O
aumento das receitas de servicos de dados foi essencialmente
suportado nos servigos de dados ndo-SMS, que aumentaram
55,0% no primeiro semestre de 2007, face ao periodo homo-
logo do ano anterior, e representaram ja 30,7% do total das
receitas de dados. Este aumento resultou do forte desempe-
nho da Internet e da banda larga mével. O niimero de mensa-
gens (SMS), no primeiro semestre de 2007, totalizou cerca de
168 mensagens por més por utilizador activo de SMS, reflec-
tindo o sucesso do lancamento de varios planos tarifarios
direccionados para o segmento jovem. O ntimero total de
clientes que utilizam o servico SMS representava 45% da base
total de clientes no final do periodo.

Sociedade de informagdo _ No dmbito do seu compromisso
com o desenvolvimento da sociedade de informacido, a TMN
ird investir conjuntamente com o Estado portugués, nos ter-
mos da licenca UMTS, na disponibiliza¢do de computadores
portateis com liga¢do banda larga mével, com determinados
descontos, a escolas, professores, estudantes e cidadios info-
-excluidos. Estas iniciativas serdo levadas a cabo até 2015, com
um investimento total, em termos de valor de mercado, de até
260 milhdes de euros. A TMN espera que estas iniciativas con-
tribuam para o aumento da penetra¢io de computadores e da
banda larga em Portugal, reforcando a sua posicio neste
segmento estratégico do mercado.
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> Mercado internacional

Movel Brasil — Vivo

Demonstracao de resultados _ mével Brasil (1)

milhdes de reais

1507 1506 A 07/06
Receitas operacionais 6.207,4 5.462,3 13,6%
Prestacdo de servicos 5.623,1 4.605,7 22,1%
Vendas 479,1 732,0 (34,6%)
Outras receitas operacionais 105,3 124,6 (15,5%)
Custos operacionais, excluindo amortizagées 4.712,0 4.398,1 71%
Custos com pessoal 346,0 3156 9,6%
Custos directos de servicos prestados 1.061,8 426,3 149,1%
Custos comerciais 1.547,3 1.705,6 (9,3%)
Outros custos operacionais 1.757,0 1.950,5 (9,9%)
EBITDA @ 1.495,4 1.064,3 40,5%
EBITDA, excluindo impactos extraordinarios @) 1.495,4 1.225,8 22,0%
Amortizagdes 1.323,2 1.374,9 (3,8%)
Resultado operacional () 172,2 (310,6) n.s.
Margem EBITDA 24,1% 19,5% 4,6pp
Margem EBITDA, excluindo impactos extraordinarios 24,1% 22,4% 1,7pp
Capex 572,7 617,1 (7,2%)
Capex em % das receitas operacionais 9,2% 11,3% (2,1pp)
EBITDA menos Capex 922,7 4472 106,3%

(1) Informac&o preparada de acordo com os IFRS. (2) EBITDA = resultado operacional + amortiza¢des. (3) Ajustado do impacto de uma proviséo para dividas de cobranca duvidosa no montante de 162 milhes de reais.

(4) Resultado operacional = resultado antes de resultados financeiros e impostos + custos do programa de reducdo de efectivos + menos (mais) valias na alienacdo de imobilizado + outros custos liquidos.

Receitas operacionais _ As receitas operacionais da Vivo, em
reais e de acordo com os IFRS, aumentaram 13,6% no pri-
meiro semestre de 2007, face a igual periodo do ano anterior,
para 6.207 milhdes de reais, suportadas pelo forte crescimento
das receitas de servigo (+22,1% face ao periodo homélogo).
Apesar da alteracio do sistema de interligac3o, em Julho de
2006, ter tido um impacto positivo nas receitas (699 milhdes
de reais), as receitas de servico foram impulsionadas pelo cres-
cimento dos clientes e pelo aumento do ARPU de facturagio.
Excluindo o impacto do fim do sistema de “bill & keep”, as
receitas operacionais teriam aumentado 0,8% no primeiro
semestre de 2007.
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EBITDA _ O EBITDA aumentou 40,5% no primeiro semestre
de 2007, em compara¢io com o mesmo periodo do ano ante-
rior, para 1.495 milhdes de reais. Parte deste aumento é expli-
cado por uma provisdo extraordindria para dividas de cobranga
duvidosa registada no primeiro semestre de 2006 (162 milhdes
de reais). Contudo, o forte desempenho das receitas, conjugado
com uma gestdo rigorosa dos custos, resultou no acréscimo de
22,0% do EBITDA (excluindo os impactos extraordindrios) no
primeiro semestre de 2007. Apesar do aumento significativo da
actividade comercial, os custos totais de aquisi¢3o e de retengdo
de clientes mantiveram-se estaveis face ao ano anterior, benefi-
ciando do lancamento do servico GSM que permitiu aumentar
a competitividade da Vivo no mercado. Com efeito, o SARC
unitario registou uma descida de 20,6% no primeiro semestre
de 2007, face a igual periodo do ano anterior, para 109 reais. A
reducio dos outros custos operacionais (-9,9%) contribuiu
igualmente para a melhoria da margem no semestre. Este
desempenho foi em parte explicado pela implementacio de
medidas rigorosas para controlar as dividas de cobranga duvi-
dosa (uma diminuigdo de mais de 80%) e pelo aumento de efi-
ciéncia em resultado da integra¢do das vérias subsidiarias ope-
racionais, incluindo as plataformas TI/SI.
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02 _ Evolucdo dos negdcios _ mercado internacional _ moével brasil — vivo

Dados operacionais + mével Brasil (1)

1507 1506 A 07/06

Clientes (‘000) (@) 30.241 28.525 6,0%
Adicdes liquidas (‘000) 1.187 (1.280) ns.
MOU (minutos) 76 68 12,2%
ARPU (reais) 299 24,7 21,0%
Facturacdo 16,8 15,1 10,8%
Interligagdo 13,2 9,6 37,2%
Dados em % das receitas de servico (%) 7,5 74 0,1pp
SARC (reais) 109,5 137,9 (20,6%)
Trabalhadores 5.494 5.768 (4,8%)

(1) Dados operacionais calculados de acordo com o GAAP brasileiro. (2) Inclui o ajustamento da base de dados, efectuado no 2T06, de 1.823 mil clientes.

Capex _ O capex diminuiu 7,2% no primeiro semestre de
2007, face ao periodo homologo, para 573 milhdes de reais,
equivalente a 9,2% das receitas operacionais. O capex no pri-
meiro semestre de 2007 foi essencialmente direccionado para:
(1) a implementacdo da rede GSM/EDGE, e (2) o aumento da
cobertura e qualidade da rede. A rede GSM/EDG foi instalada
em tempo recorde, cobrindo ja 96% dos municipios com
cobertura CDMA. Ja foi investido aproximadamente 76% do
capex relativo ao lancamento inicial da rede GSM/EDGE, tal
como foi anunciado em Julho de 2006.

Adicoes liquidas _ As adi¢Ges liquidas da Vivo situaram-se em
1.187 mil clientes no primeiro semestre de 2007, impulsionadas
pelo forte nivel de adi¢oes liquidas de clientes GSM, na sequén-
cia do langamento deste servico no semestre. Como resultado, a
base de clientes aumentou 6,0% no primeiro semestre de 2007,
quando comparado com o mesmo periodo do ano anterior, para
30.241 milhdes. Os clientes GSM representaram cerca de 60%
das adi¢Ges brutas no primeiro semestre de 2007, tendo permi-
tido aumentar a base total de clientes GSM para 3,4 milhdes. A
actividade comercial da Vivo no trimestre foi centrada no Dia da
Mie e no Dia dos Namorados e suportada por uma vasta oferta
de equipamentos. O refor¢o da posi¢do competitiva da Vivo no
mercado permitiu uma melhoria da quota de mercado em ter-
mos de adi¢des liquidas, que aumentou aproximadamente para
35% nas areas de operagdo. No dmbito da continuagio do seu
enfoque na aquisi¢do e retencio de clientes de elevado valor, a
Vivo langou igualmente uma nova gama de planos pés-pagos,
designados “Vivo Escolha”. Em termos de marca, a Vivo baseou
o seu reposicionamento como o operador que oferece a rede
com melhor qualidade e o melhor servico.
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Servicos de dados _ O langamento de servicos de dados conti-
nuou a registar um forte crescimento, com as receitas de dados
a aumentar 20,6% no primeiro semestre de 2007, face ao
periodo homélogo. As receitas de dados em percentagem das
receitas de servigos situaram-se em 7,5% no primeiro semestre
de 2007. Aproximadamente 50% das receitas de dados foram
provenientes de servigos de dados ndo-SMS. A Vivo beneficiou
do facto de ser o tnico operador que utiliza as duas teconolo-
gias, posicionando a tecnologia CDMA/EVDO como a melhor
solugdo para o servico mével de dados. Como resultado, as ofer-
tas de WAP e ZAP (cartdes de dados suportados em EVDO) da
Vivo continuaram a registar um forte crescimento.

MOU _ No primeiro semestre de 2007, o MOU total aumen-
tou 12,2%, relativamente ao mesmo periodo do ano anterior,
para 76 minutos, em resultado do forte crescimento do MOU
originado (+28,9% no periodo). O sucesso dos planos pré-
-pagos, com oferta de bonus de trafego on-net, bem como dos
planos pés-pagos impulsionaram o desempenho do MOU ori-
ginado, particularmente em termos do trafego on-net.

ARPU _ O ARPU total da Vivo no primeiro semestre de 2007 foi
de 29,9 reais, um aumento de 21,0% face ao primeiro semestre
de 2006, principalmente em resultado da alteragdo do sistema
de interligacdo (cerca de 7,9 reais). Contudo, as iniciativas imple-
mentadas, com o objectivo de aumentar a utiliza¢do, tiveram
um impacto positivo ndo sé no trafego, como também no ARPU
de facturacdo. Como resultado, o ARPU de factura¢io aumen-
tou 10,8% no primeiro semestre de 2007, quando comparado
com o mesmo periodo do ano anterior, resultando no acrés-
cimo de 5,2% do ARPU (excluindo o impacto do “bill & keep”).
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Outros negocios internacionais

milhares (clientes), milhdes (financeiros)

Destaques dos principais activos em Africa, Brasil e na Asia no 1507 (1) (2)

Receitas EBITDA Receitas EBITDA

Posicao Clientes local A 07/06 local () A 07/06 Margem euros euros

Médi Télécom B) 32,18% 5.800,1 2.367,1 6,2% 980,1 2,0% 41,4% 212,2 87,9
Unitel ) 25,00% 2.503,3 3752 29,9% 229,5 15,8% 61,2% 281,2 172,0
cT™M B) 28,00% 494,4 1.052,1 5,6% 4486 14,0% 42,6% 98,0 41,8
MTC ) 34,00% 705,2 546,0 21,0% 283,66 3,0% 51,9% 57,0 29,6
cvT @) 40,00% 193,3 3.543,1 59% 2.191,6 4,6% 61,9% 32,1 19,9
csT() 51,00% 30,7 71.982 13,5% 24112 12,6% 33,5% 4,0 1,4
Timor Telecom ) 41,12% 64,2 14,7 42,5% 7,4 57,0% 50,1% 11,1 55
uoL 29,00% 1.701,0 246,5 3,9% 81,6 30,4% 33,1% 90,6 30,0

(1) Informacéo preparada de acordo com o GAAP local. (2) Referente a 100% das empresas. A PT tem um contrato de gestdo na Médi Télécom, CVT e Timor Telecom. (3) Método de equivaléncia patrimonial. (4) Método

de consolidacdo integral. (5) EBITDA = resultado operacional + amortiza¢des.

Marrocos — Médi Télécom

As receitas operacionais da Médi Télécom aumentaram 6,2%
no primeiro semestre de 2007, face ao mesmo periodo da ano
anterior, para 2.367 milhdes de dirham marroquinos, enquanto
que o EBITDA subiu 2,0% para 980 milhdes de dirham, reflec-
tindo o aumento dos custos de marketing e publicidade devido
ao lancamento da oferta 3G e do “Forza”, o produto de baixo
custo introduzido no periodo. A base de clientes moveis
aumentou 38,7% no primeiro semestre de 2007 para 5.800
mil clientes, com as adi¢Ges liquidas a totalizarem 628 mil no
periodo. O MOU diminuiu 9,2% no primeiro semestre de
2007, face ao periodo homologo, situando-se em 47 minutos.
O ARPU foi de 71 dirham no primeiro semestre de 2007, um
decréscimo de 20,6% relativamente ao mesmo periodo do ano
anterior, essencialmente em resultado do aumento significa-
tivo da base de clientes.
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Angola — Unitel

As receitas operacionais e o EBITDA da Unitel registaram
um crescimento no primeiro semestre de 2007 de 29,9% e
15,8%, respectivamente, face ao primeiro semestre de 2006,
devido ao forte crescimento dos clientes. As adi¢des liquidas
totalizaram 455 mil no primeiro semestre de 2007, com a
base total de clientes a atingir 2.503 mil no final de Junho de
2007, um acréscimo de 61,8% em comparag¢do com o mesmo
periodo do ano anterior. O MOU decresceu 12,3% no pri-
meiro semestre de 2007, face a igual periodo do ano ante-
rior, para 117 minutos, em resultado do forte crescimento
da base de clientes. O ARPU totalizou 26 délares no primeiro
semestre de 2007, um decréscimo de 23,7% relativamente
ao periodo homologo.
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Macau -CTM

As receitas operacionais da CTM aumentaram 5,6% no pri-
meiro semestre de 2007, em comparagio com 0 mesmo
periodo do ano anterior, para 1.052 milhdes de patacas, em
resultado do crescimento dos clientes méveis e de banda larga.
O EBITDA registou um acréscimo de 14,0% no primeiro
semestre de 2007, face a igual periodo de 2006, para 449
milhdes de patacas. No segmento moével, os clientes aumenta-
ram 20,4%, relativamente ao periodo homélogo, para 317 mil
no final de Junho de 2007. O ARPU mével da CTM diminuiu
12,9% no primeiro semestre de 2007, para 213 patacas, em
resultado do aumento da base de clientes.

Namibia - MTC

As receitas operacionais e 0 EBITDA da MTC no primeiro
semestre de 2007 aumentaram 21,0% e 3,0%, respectiva-
mente, quando comparado com o mesmo periodo do ano
anterior. As adi¢des liquidas totalizaram 95 mil no primeiro
semestre de 2007, com a base total de clientes a atingir 705
mil no final de Junho de 2007, um acréscimo de 39,7% face
a0 mesmo periodo do ano anterior. O ARPU foi de 137 ddla-
res namibianos no primeiro semestre de 2007, um decrés-
cimo de 13,5% face ao periodo homologo, principalmente em
resultado do crescimento da base de clientes no periodo.
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02 _ Evolucdo dos negdcios _ mercado internacional _ outros negocios internacionais

Cabo Verde - CVT

As receitas operacionais e o EBITDA da CVT no primeiro
semestre de 2007 aumentaram 5,9% e 4,6%, respectivamente,
quando comparado com o mesmo periodo do ano anterior.
No segmento de rede fixa, o namero total de acessos cresceu
1,8% no primeiro semestre de 2007, para 74 mil, em resul-
tado do aumento da taxa de penetragio do ADSL. No seg-
mento moével, a base de clientes registou um crescimento de
36,4% no primeiro semestre de 2007, relativamente ao
periodo homélogo, para 119 mil clientes, com adigdes liqui-
das de 10 mil clientes. O MOU do segmento movel atingiu 78
minutos, um decréscimo de 0,2% no primeiro semestre de
2007. O ARPU movel foi de 2.798 escudos cabo-verdianos no
primeiro semestre de 2007, um decréscimo de 10,8% face a
igual periodo de 2006.

Sao Tomé e Principe — CST

As receitas operacionais da CST aumentaram 13,5% no pri-
meiro semestre de 2007, quando comparado com o mesmo
periodo do ano anterior, para 71.982 milhdes de dobras, com
o EBITDA a registar um acréscimo de 12,6%, para 24.112
milhdes de dobras. No segmento moével, a CST adicionou 5
mil novos clientes no primeiro semestre de 2007, atingindo
um total de 23 mil clientes no final de Junho de 2007, repre-
sentando um incremento de 53,4%. O MOU do segmento
moével decresceu 25,4% no primeiro semestre de 2007,
situando-se em 60 minutos, em resultado do aumento da base
de clientes. O ARPU movel foi de 287 mil dobras no primeiro
semestre de 2007, um decréscimo de 24,9% face a igual
periodo de 2006.
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Timor-Leste — Timor Telecom

As receitas operacionais e o EBITDA da Timor Telecom regis-
taram no primeiro semestre de 2007 acréscimos de 42,5% e
57,0%, respectivamente, face ao primeiro semestre de 2006,
essencialmente em resultado do aumento dos clientes moveis,
bem como do crescimento das receitas de roamers. No seg-
mento moével, a Timor Telecom adicionou 13 mil novos clien-
tes no primeiro semestre de 2007, atingindo um total de 62
mil clientes no final de Junho de 2007, um acréscimo de
66,0%, em comparagdo com o mesmo periodo do ano ante-
rior. O MOU do segmento mével diminuiu 1,7% no primeiro
semestre de 2007, face ao periodo homoélogo, atingindo 103
minutos. O ARPU do segmento mével foi de 35 délares no
primeiro semestre de 2007, representando um decréscimo de
1,2% face ao primeiro semestre de 2006.
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Brasil - UOL

As receitas operacionais da UOL aumentaram 3,9% no pri-
meiro semestre de 2007, quando comparado com o mesmo
periodo do ano anterior, para 247 milhdes de reais, em resul-
tado do crescimento da base de clientes e das receitas de publi-
cidade. O EBITDA registou um acréscimo de 30,4% para 82
milhdes de reais no primeiro semestre de 2007, correspon-
dendo a uma margem EBITDA de 33,1%, reflectindo o cresci-
mento das receitas de publicidade e das receitas de assina-
tura, bem como o controlo rigoroso de custos. A base de
clientes da UOL atingiu 1.701 mil no final de Junho de 2007,
incluindo 915 mil clientes de banda larga, que registaram um
crescimento de 31% no periodo. Em Junho de 2007, o nimero
de paginas vistas e de visitantes Ginicos aumentou 17% e 36%,
respectivamente, face ao periodo homologo.
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03 _Recursos humanos

Numero de trabalhadores e racios de produtividade

30 Jun 2007 30 Jun 2006 Variacdo A 07/06
Mercado doméstico 11.084 11.853 (769) (6,5%)
Rede fixa 6.979 7.723 (744) (9,6%)
Movel Portugal _ TMN 1.126 1.165 (39) (3,3%)
Outros 2.979 2.965 14 0,5%
Mercado internacional 20.140 18.330 1.810 9,9%
Mével Brasil _Vivo () 2.747 2.884 (137) (4,8%)
Outros 17.393 15.446 1.947 12,6%
Trabalhadores do Grupo 31.224 30.183 1.041 3,4%
Acessos fixos por trabalhador 622 574 48 8,4%
Cartoes mdveis por trabalhador
TMN 5.163 4.603 561 12,2%
Vivo 5.504 4.945 559 11,3%

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

No final de Junho de 2007, a PT tinha 31.224 trabalhadores,
dos quais 35,5% em Portugal. No negécio de rede fixa, o
numero de acessos por trabalhador aumentou 8,4% no pri-
meiro semestre de 2007, face ao mesmo periodo do ano ante-
rior, para 622 linhas, reflectindo o programa de redugio de
efectivos em curso, enquanto que na TMN o niimero de car-
tdes por trabalhador aumentou 12,2% para 5.163. No final de
Junho de 2007, o niimero total de trabalhadores da Vivo dimi-
nuiu 4,8% para 5.494 trabalhadores, tendo o ntimero de car-
toes por trabalhador aumentado 11,3% para 5.504 cartdes.
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No dmbito do programa de racionaliza¢io de custos, a PT con-
tinuou com o seu programa de redugio de efectivos, tendo-se
registado no primeiro semestre de 2007 saidas de 253 traba-
lhadores, dos quais 202 da rede fixa.
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Remuneracao accionista

27.ABR.07 | Os accionistas da PT aprovaram, em Assembleia

Geral anual de accionistas, as seguintes delibera¢des no

ambito do pacote de remuneracio accionista:

> A distribui¢do de um dividendo de 47,5 céntimos por
acc¢io relativo ao exercicio de 2006, tendo o respectivo
pagamento ocorrido no dia 18 de Maio.

> A atribui¢io gratuita aos accionistas da totalidade das
acgdes da PT Multimédia detidas pela PT. Neste 4mbito, a
cada accionista da PT sera atribuido o niimero de ac¢oes
da PT Multimédia resultante da aplica¢do do factor 0,16 ao
ntmero de ac¢des da PT detidas no momento da atribui-
¢do, com arredondamento por defeito, o que corresponde
a 4 acges da PT Multimédia por cada 25 acgdes da PT.

> A aquisicdo de ac¢Bes proprias, em conexdo com pro-
grama de recompra de ac¢des anunciado. Neste dmbito, a
PT contratou com diversas institui¢des financeiras, até a
data deste relatério, instrumentos financeiros derivados
(equity swaps) sobre um total de 101.237.196 accdes,
representativas de 8,97% do capital social da PT.

Capital social

27.ABR.07 | Os accionistas da PT aprovaram, em Assembleia
Geral anual de accionistas, um aumento do capital social
para 474.119.730 euros, por incorpora¢io do montante de
79.019.955 euros da reserva legal. Na mesma Assembleia
Geral, os accionistas aprovaram uma reducio do capital social
no montante de 440.254.035 euros para 33.865.695 euros, atra-
vés da redugdo do valor nominal das ac¢des para 3 céntimos.

22.MAL.07 | A PT procedeu 2 escritura publica das opera¢des de
aumento e redugdo de capital referidas anteriormente, pas-
sando assim o seu capital social a ser de 33.865.695 euros,
representado por 1.128.856.500 ac¢des com o valor nominal
de 3 céntimos cada.
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04 Eventos do semestre e desenvolvimentos recentes

Aquisicao da Telemig Participacées

e daTele Norte Participacoes

03.AG0.07 | A Vivo anunciou a assinatura de um contrato de
compra e venda com a Telpart Participagdes com vista a aqui-
si¢do do controlo da Telemig Celular Participacdes e da Tele
Norte Celular Participagbes, correspondentes a 22,72% e
19,34% do capital social, respectivamente, por um valor total
agregado de 1,2 mil milhdes de reais. Considerando a aceita-
¢do total em todas as ofertas obrigatérias e voluntarias, a Vivo
adquirird uma participa¢io econémica de 58,2% na Telemig
Celular e 54,6% na Amazénia Celular, por um valor agregado
de aproximadamente 2,9 mil milhdes de reais (incluindo o
valor dos direitos de subscri¢io de 87 milhdes de reais, a
serem adquiridos pela Telpart). Com esta transac¢io a Vivo
acrescenta dois activos atractivos ao seu portfolio, reforcando
a sua lideranca no mercado de servigos de telecomunicag¢des
moveis, com 35 milhdes de clientes e uma quota de 33% no
mercado nacional.

Divida

05.MAR.07 | A Moody's confirmou o seu rating para a PT em
Baa2, com outlook estavel, na sequéncia do insucesso da OPA.
A Fitch Ratings também confirmou o seu rating para a PT em
BBB, com outlook negativo.

16.MAR.07 | A Standard & Poor’s confirmou o seu rating para a
PT em BBB-, com outlook estavel, na sequéncia do insucesso
da OPA.

03.JuL.07 | A PT emitiu com sucesso uma oferta de exchangea-
ble bonds no montante de 750 milh&es de euros, com uma
maturidade de sete anos. O cupio foi fixado em 4,125% e o
preco de conversdo em 13,9859 euros.
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04

Eventos do semestre e desenvolvimentos recentes

Orgios sociais

02.MAR.07 | Aprovacio em Assembleia Geral da elei¢do do vice-
-presidente da Mesa da Assembleia Geral, Daniel Proenca de
Carvalho, e do secretirio da Mesa da Assembleia Geral,
Francisco Leal Barona, na sequéncia da cessa¢io de funcdes
dos anteriores titulares, bem como a ratifica¢io da cooptagdo
do administrador Nuno de Almeida e Vasconcellos, para com-
pletar o mandato, em ambos os casos, correspondente ao trié-
nio 2006-2008.

22.JuN.07 | Aprovacio em Assembleia Geral das seguintes deli-

beragdes:

> Alteragdo dos estatutos face 3 reforma do Cédigo das
Sociedades Comerciais que visou, nomeadamente, a
adopg¢io do modelo de governo anglo-saxénico, passando
a fiscaliza¢do da Sociedade a ser assegurada por uma
Comissdo de Auditoria composta por membros do
Conselho de Administra¢io e por um revisor oficial de
contas;

> Alteragio da composic¢io do Conselho de Administracio
de 21 para 23 membros e eleicio de Rafael Mora Funes e
de José Xavier de Basto como membros do Conselho de
Administragdo para completar o mandato correspondente
ao triénio 2006-2008.

> Eleicdo dos administradores Jodo Mello Franco (presi-
dente), Thomaz Paes de Vasconcellos e José Xavier de
Basto como membros da Comissido de Auditoria, para o
mandato correspondente ao triénio 2006-2008.
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> Eleicdo da sociedade P. Matos Silva, Garcia Jr., P. Caiado
& Associados, SROC, representada por Pedro Matos
Silva como revisor oficial de contas efectivo e da socie-
dade Ascenc¢io, Gomes, Cruz & Associado — SROC,
representada por Mario Gomes como revisor oficial
de contas suplente, para o mandato correspondente ao
triénio 2006-2008.

> Elei¢do de Eduardo Vera-Cruz Pinto como vice-presidente
da Mesa da Assembleia Geral, na sequéncia da rentincia
apresentada pelo anterior vice-presidente, para completar
o mandato correspondente ao triénio 2006-2008.

> Eleigdo de Alvaro Pinto Correia, Jodo Mello Franco e
Francisco Esteves de Carvalho como membros da
Comissdo de Vencimentos, em substituicio dos membros
cessantes.

Sancao da Autoridade da Concorréncia

02.AG0.07 | A Autoridade da Concorréncia portuguesa notifi-
cou a PT de uma sangdo por alegado abuso de posi¢do domi-
nante por recusa de cedéncia de espacos nas suas condutas,
aplicando uma coima de 38 milhdes de euros. Com base em
opinides legais, a PT decidiu n3o provisionar esta contin-
géncia, dado que considera que o resultado serd, em ultima
instincia, favoravel 3 Empresa.
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Oferta publica de aquisicao

12.JAN.07 | A PT divulgou uma actualizag¢io ao relatério do
Conselho de Administragdo sobre a oferta publica de aquisi-
¢do anunciada pela Sonaecom. Nesse mesmo dia, a PT foi
notificada pela CMVM da decisao de registo da oferta.

20.FEV.07 | A PT divulgou uma actualizag¢do ao relatério do
Conselho de Administra¢do, na sequéncia da revisio da con-
trapartida da oferta publica de aquisi¢io anunciada pela
Sonaecom em 15 de Fevereiro de 2007.

27.FEV.07 | A PT anunciou um esclarecimento sobre o pacote
de remuneragio accionista divulgado na actualizagio ao rela-
tério do seu Conselho de Administracio, de 20 de Fevereiro
de 2007, sobre a revisdo da contrapartida da oferta.

01.MAR.07 | Na sequéncia da alterac3o do prospecto relativo a
oferta langada pelas sociedades Sonaecom SGPS e Sonaecom
BV, o Conselho de Administra¢io da PT anunciou que as alte-
racdes ao prospecto efectuadas pelas oferentes em nada alte-
raram a contrapartida e termos da oferta revista anunciada,
apenas explicitaram as condig¢bes de financiamento da oferta,
nomeadamente a venda de activos e afecta¢do, através do paga-
mento de dividendos, dos resultados da PT para o servico da
divida contraida pelas oferentes. Desta forma, o Conselho de
Administracio reiterou integralmente a posi¢io manifestada
e os compromissos assumidos no seu relatério de 20 de
Fevereiro.
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02.MAR.07 | Os accionistas rejeitaram, com maioria dos votos
emitidos na Assembleia Geral, a proposta relativa a alteragdo
dos estatutos que constituia a condi¢io necessaria para a con-
cretiza¢do da oferta lancada pela Sonaecom. Deste modo, e de
acordo com o entendimento da CMVM, a oferta publica de
aquisic¢do lancada pela Sonaecom sobre a PT e sobre a PT
Multimédia, bem como os respectivos efeitos, consideraram-
-se extintos.

Lisboa, 21 de Setembro de 2007

O Conselho de Administracio

35



Demonstracoes financeiras consolidadas

pagina nota

38 Demonstracao dos resultados consolidados

39 Balanco consolidado

40 Demonstracao dos ganhos e perdas consolidados reconhecidos
41 Demonstracao consolidada dos fluxos de caixa

42 Notas as demonstracées financeiras consolidadas

42 1 Nota introdutoria

43 2 Bases de apresentacdo

46 3 Principais politicas contabilisticas, julgamentos e estimativas
56 4 Alteracdes de politicas e estimativas

56 5 Cotagodes utilizadas para conversao de transac¢des em moeda estrangeira
57 6 Receitas operacionais

58 7 Composicao do resultado liquido por segmentos de negdcio
63 8 Custos com pessoal

64 9 Custos com beneficios de reforma

71 10 Custos directos dos servigos prestados

72 11 Custo das mercadorias vendidas

72 12 Fornecimentos e servicos externos

73 13 Locagdo operacional

73 14 Impostos indirectos

73 15 Outros custos, liquidos

74 16 Perdas (ganhos) em activos financeiros

74 17 Outros custos (ganhos) financeiros

74 18 Impostos e taxas

77 19 Operagdes descontinuadas

79 20 Interesses minoritarios

79 21 Dividendos

80 22 Resultados basicos por accdo

80 23 Investimentos de curto prazo

81 24 Contas a receber — clientes

36 Portugal Telecom | Relatdrio e contas consolidadas _ 1.° semestre 2007



pagina nota
81 25
82 26
82 27
83 28
84 29
84 30
86 31
87 32
90 33
91 34
95 35
95 36
95 37
96 38
98 39
98 40
101 41
109 42
110 43
113 44
115 45
119 46
120 47

121

121

125

127

Contas a receber — outros

Existéncias

Impostos a pagar e a recuperar

Custos diferidos

Outros activos correntes e ndo correntes
Investimentos em empresas participadas
Outros investimentos

Activos intangiveis

Activos tangiveis

Empréstimos obtidos

Contas a pagar — outros

Acréscimos de custos

Proveitos diferidos

Provisdes e ajustamentos

Outros passivos correntes e nao correntes
Capital proprio

Instrumentos financeiros

Garantias e compromissos financeiros
Demonstracdo dos fluxos de caixa
Partes relacionadas

Processos judiciais em curso

Normas contabilisticas recentes

Eventos subsequentes

As demonstragdes financeiras consolidadas para o semestre findo
em 30 de Junho de 2007 foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo
e autorizadas para emissdo em 21 de Setembro de 2007.

Anexo — detalhe das empresas participadas

I. Empresas subsididrias
Il. Empresas associadas

lll. Empresas consolidadas pelo método proporcional
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Demonstracao dos resultados consolidados

semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006

Portugal Telecom, SGPS, SA

euros

Notas 2007 2006
OPERACOES CONTINUADAS
RECEITAS
Prestacdes de servigos 6 2.747.742.700 2.556.794.627
Vendas 6 167.468.510 208.284.238
Outras receitas 6 40.584.052 40.607.736
2.955.795.262 2.805.686.601
CUSTOS, DESPESAS, PERDAS (GANHOS)
Custos com o pessoal 322.613.187 332.229.740
Custos com beneficios de reforma, liquidos (17.298.216) 23.940.500
Custos directos dos servicos prestados 10 428.105.234 312.647.921
Custo das mercadorias vendidas 1 276.366.840 285.985.046
Servigos de suporte 101.953.752 104.418.534
Marketing e publicidade 65.381.821 65.242.548
Fornecimentos e servicos externos 12 458.893.356 453.105.204
Impostos indirectos 14 97.341.072 89.939.216
Provisdes e ajustamentos 38 75.611.650 142.624.027
Amortizacdes 32e33 540.605.368 557.151.050
Custos com o programa de redugdo de efectivos 9 84.432.992 25.048.991
Perdas com a alienacdo de activos fixos, liquidas 11.706.841 (433.158)
Outros custos, liquidos 15 14.936.043 20.160.368
2.460.649.940 2.412.059.987
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 495.145.322 393.626.614
Juros liquidos 90.850.738 110.660.509
Ganhos com variagdes cambiais (2.635.303) (1.628.109)
Perdas (ganhos) em activos financeiros 16 (142.384.175) 12.801.863
Ganhos em empresas participadas 30 (52.869.542) (45.611.963)
Outros custos financeiros 17 17.897.155 29.662.109
(89.141.127) 105.884.409
Resultado antes de impostos 584.286.449 287.742.205
Imposto sobre o rendimento 18 141.098.400 (65.394.913)
Resultado das operag¢oes continuadas 443.188.049 353.137.118
OPERACOES DESCONTINUADAS
Resultado das operagdes descontinuadas 19 28.639.541 45.174.093
RESULTADO LiQUIDO 471.827.590 398.311.211
Atribuivel a interesses minoritarios 20 42.742.980 (3.225.416)
Atribuivel a accionistas da Portugal Telecom 22 429.084.610 401.536.627
Resultado por acgao das operagdes continuadas
Bésico 22 0,38 0,34
Diluido 22 0,38 0,33
Resultado liquido por acgao
Bésico 22 0,39 0,36
Diluido 22 0,39 0,35

As notas fazem parte integrante desta demonstracdo de resultados consolidados.
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Balanco consolidado

30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006

Portugal Telecom, SGPS, SA

euros

Notas 30 Jun 07 31 Dez 06
ACTIVO
Activo corrente
Caixa e equivalentes de caixa 462.982.493 548.464.617
Investimentos de curto prazo 23 888.426.845 1.535.233.729
Contas a receber — clientes 24 1.195.594.867 1.181.912.412
Contas a receber — outros 25 192.056.226 218.912.177
Existéncias 26 152.133.928 130.280.564
Impostos a recuperar 27 175.099.938 211.747.572
Custos diferidos 28 126.599.888 121.714.749
QOutros activos correntes 29 89.858.639 50.405.004
Total do activo corrente 3.282.752.824 3.998.670.824
Activo ndo corrente
Contas a receber — clientes 24 13.402.844 916.813
Contas a receber — outros 25 5.777.362 15.237.939
Impostos a recuperar 27 131.952.465 124.531.128
Custos diferidos 3.859.574 2.628.424
Investimentos em empresas participadas 30 485.209.936 499.098.279
Outros investimentos 31 34.805.831 132.391.079
Activos intangiveis 7de32 3.165.277.091 3.490.881.263
Activos tangiveis 7de33 3.566.292.220 3.942.033.190
Beneficios de reforma 9 123.363.052 134.060.519
Activos por impostos diferidos 18 983.297.937 1.167.007.154
Outros activos ndo correntes 29 566.963.551 663.792.688
Activos relacionados com operacdes descontinuadas 7de19 1.105.918.714 -
Total do activo nédo corrente 10.186.120.577 10.172.578.476
Total do activo 13.468.873.401 14.171.249.300
PASSIVO
Passivo corrente
Divida de curto prazo 34 1.372.617.103 1.372.724.030
Contas a pagar 35 889.351.668 1.115.089.223
Acréscimos de custos 36 533.582.348 680.217.532
Proveitos diferidos 37 216.509.040 215.738.311
Impostos a pagar 27 302.962.039 316.962.828
Provisdes 38 130.325.371 105.151.491
Outros passivos correntes 39 125.869.815 82.495.889
Total do passivo corrente 3.571.217.384 3.888.379.304
Passivo nao corrente
Divida de médio e longo prazo 34 4.259.239.452 4.467.537.132
Impostos a pagar 27 39.472.776 25.787.484
Proveitos diferidos 37 14.024.974 380.097
Provisdes 38 105.020.955 102.633.567
Beneficios de reforma 9 1.378.597.016 1.807.570.587
Passivos por impostos diferidos 18 69.541.104 90.377.817
QOutros passivos ndo correntes 39 593.372.578 682.545.374
Passivos relacionados com operagdes descontinuadas 7de19 549.665.191 -
Total do passivo nao corrente 7.008.934.046 7.176.832.058
Total do passivo 10.580.151.430 11.065.211.362
CAPITAL PROPRIO
Capital social 40 33.865.695 395.099.775
Acgdes proprias 40 (776.772.019) (187.612.393)
Reserva legal 40 6.773.139 82.706.881
Resultados acumulados 40 2.739.107.187 1.965.055.467
Capital préprio excluindo interesses minoritarios 2.002.974.002 2.255.249.730
Interesses minoritarios 20 885.747.969 850.788.208
Total do capital proprio 2.888.721.971 3.106.037.938
Total do capital préprio e do passivo 13.468.873.401 14.171.249.300

As notas fazem parte integrante deste balango consolidado.
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Portugal Telecom, SGPS, SA
Demonstracao dos ganhos e perdas consolidados reconhecidos

semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006

euros
Notas 2007 2006
Resultados consolidados reconhecidos directamente no capital préprio
Beneficios de reforma
Ganhos actuariais liquidos 9.6 321.609.170 247.232.776
Impacto fiscal 18 (85.226.430) (67.556.356)
Instrumentos financeiros
Derivados de cobertura (i) 41 (4.766.775) 17.902.619
Investimentos disponiveis para venda
Variagées no valor de mercado 31 15.093.348 (2.575.305)
Transferéncias para resultados no momento da venda 16 (35.698.600) -
Impacto fiscal 18 7.349.740 (4.215.017)
Ajustamentos de conversdo cambial (i) 207.838.465 (40.137.433)
Outros custos reconhecidos directamente na situago liquida, liquidos (iii) (1.892.814) (3.688.099)
424.306.104 146.963.191
Resultados reconhecidos na demonstracao dos resultados consolidados 471.827.590 398.311.211
Total de resultados reconhecidos 896.133.694 545.274.402
Atribuivel a interesses minoritarios 42.742.980 (3.225.416)
Atribuivel a accionistas da Portugal Telecom 853.390.714 548.499.818

As notas fazem parte integrante desta demonstragdo dos ganhos e perdas consolidados reconhecidos.

(i) Nos primeiros semestres de 2007 e 2006, esta rubrica inclui um custo de 9 milhdes de euros e um proveito de 2 milhdes de euros, respectivamente, os quais foram transferidos para a demonstracdo de resultados em
virtude do recebimento e pagamento desses montantes. Adicionalmente, esta rubrica inclui ganhos de 4 milhes de euros e 16 milhdes de euros no primeiro semestre de 2007 e 2006, respectivamente, referentes & varia-
¢&o no valor de mercado destes derivados, em linha com o aumento nas taxas de juro do mercado. (ii) O ganho registado no primeiro semestre de 2007, refere-se essencialmente a valorizacdo do Real face ao Euro de
2,8118 em 31 de Dezembro de 2006, para 2,6024 em 30 de Junho de 2007, e as perdas reconhecidas no primeiro semestre de 2006 resultam essencialmente da desvalorizacdo do Real face ao Euro de 2,744 em 31 de
Dezembro de 2005 para 2,7829 em 30 de Junho de 2006. (iii) Esta rubrica inclui essencialmente outros ganhos e perdas reconhecidos directamente no capital préprio, bem como o imposto corrente relativo a esses e
outros ganhos ou perdas reconhecidos directamente no capital proprio. Nos primeiros semestres de 2007 e 2006, o imposto corrente reconhecido directamente no capital proprio ascendeu a 4.437.430 euros e 2.667.726
euros, respectivamente (Nota 27), e estd relacionado com o efeito fiscal sobre os ganhos relativos aos equity swaps sobre ac¢es proprias.
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Demonstracao consolidada dos fluxos de caixa

semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006

Portugal Telecom, SGPS, SA

euros

Notas 2007 2006
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de clientes 3.398.921.350 3.289.356.537
Pagamentos a fornecedores (1.752.863.314) (1.687.127.370)
Pagamentos ao pessoal (355.859.645) (380.282.560)
Pagamentos relativos a impostos indirectos, taxas e outros 43.a (304.473.149) (276.887.441)
Pagamentos relacionados com beneficios de reforma 9 (161.344.169) (434.611.066)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento 43b (107.762.732) (20.853.879)
Fluxos das actividades operacionais de operacdes continuadas 716.618.341 489.594.221
Fluxos das actividades operacionais de operagdes descontinuadas 19 126.527.500 106.115.849
Fluxos das actividades operacionais (1) 843.145.841 595.710.070
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de
Aplicagdes financeiras de curto prazo 43.c 8.768.489.704 12.250.416.140
Investimentos financeiros 43.d 115.298.232 -
Activos tangiveis e intangiveis 4.862.109 4.398.230
Juros e proveitos similares 99.677.026 136.829.625
Dividendos 43e 38.026.820 13.246.119
Outras actividades de investimento 43.f 127.003.463 27.902.978
9.153.357.354 12.432.793.092
Pagamentos respeitantes a
Aplicacdes financeiras de curto prazo 43.c (8.121.682.820) (10.172.017.196)
Investimentos financeiros 43.g (1.196.622) (34.491.057)
Activos tangiveis e intangiveis (400.270.030) (337.359.253)
Outras actividades de investimento (12.988.885) (21.699.682)
(8.536.138.357) (10.565.567.188)
Fluxos das actividades de investimento de operagdes continuadas 617.218.997 1.867.225.904
Fluxos das actividades de investimento de operacdes descontinuadas 19 (46.364.829) (72.524.912)
Fluxos das actividades de investimento (2) 570.854.168 1.794.700.992
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de
Empréstimos obtidos 43.h 6.447.022.308 5.493.662.944
Subsidios 984.420 1.379.363
Outras actividades de financiamento 430.649 92.069
6.448.437.377 5.495.134.376
Pagamentos respeitantes a
Empréstimos obtidos 43h (7.088.053.295) (7.202.751.303)
Amortizacdes de contratos de locagdo financeira (7.554.596) (5.639.327)
Juros e custos similares (290.388.184) (384.603.373)
Dividendos/distribuicéo de resultados 43 (529.015.031) (530.382.158)
Outras actividades de financiamento 43 (23.344.540) (64.574.270)
(7.938.355.646) (8.187.950.431)
Fluxos das actividades de financiamento de opera¢des continuadas (1.489.918.269) (2.692.816.055)
Fluxos das actividades de financiamento de opera¢des descontinuadas 19 5.994.601 (41.024.316)
Fluxos das actividades de financiamento (3) (1.483.923.668) (2.733.840.371)
Variacdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) (69.923.659) (343.429.309)
Efeito das diferencas de cambio 21.107.165 2.216.941
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 548.464.617 612.158.485
Caixa e seus equivalentes das operagdes continuadas 462.982.493 270.946.117
Caixa e seus equivalentes das operacdes descontinuadas 36.665.630 -
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 499.648.123 270.946.117
As notas fazem parte integrante desta demonstracdo consolidada dos fluxos de caixa.
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Notas as demonstracoes financeiras consolidadas
em 30 de Junho de 2007

(montantes expressos em euros, excepto quando indicado)

Nota introdutéria
a) Empresa-mae

A Portugal Telecom, SGPS, SA (“Portugal Telecom”, empresa anteriormente denominada Portugal Telecom, SA) e
as suas empresas participadas que integram o seu universo empresarial (“Grupo”, “Grupo Portugal Telecom” ou
“Empresa”) operam essencialmente no sector das telecomunicag¢bes e multimédia, em Portugal e no estrangeiro,

nomeadamente no Brasil.

A empresa-mie do Grupo é a Portugal Telecom, uma empresa constituida em 23 de Junho de 1994 nos termos do
Decreto-Lei n.° 122/94, por fusdo das empresas Telecom Portugal, SA (“Telecom Portugal”), Telefones de Lisboa e
Porto, SA (“TLP”) e Teledifusora de Portugal, SA (“TDP”). Por escritura publica realizada em 12 de Dezembro de
2000, a Portugal Telecom, SA alterou a sua denominag3o social para Portugal Telecom, SGPS, SA, tendo modificado
o seu objecto social para sociedade gestora de participag¢des sociais.

Em resultado das cinco opera¢des de privatizacio iniciadas em 1 de Junho de 1995 e terminadas em 4 de Dezembro
de 2000, o capital da Portugal Telecom é detido maioritariamente por accionistas privados. Em 30 de Junho de 2007,
o Estado Portugués e as entidades por si controladas, directa ou indirectamente, detém 7,75% do capital da Portugal
Telecom e todas as ac¢es da Categoria A (Nota 40.1).

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

b) Actividade
Operacdes continuadas

O Grupo opera essencialmente nos sectores de telecomunicacdes em Portugal e no estrangeiro, nomeadamente no
Brasil.

Em Portugal, a prestac¢io do servigo fixo de telefone é efectuada pela PT Comunicag¢des, SA (“PT Comunicag¢Ges”), no
iAmbito do Contrato de Concessio do Servico Publico de Telecomunicag¢des celebrado em 20 de Marco de 1995, de
acordo com o Decreto-Lei n.° 40/95, por um periodo inicial de 30 anos, sujeito a renovagdes subsequentes por periodos
de 15 anos. Este contrato foi modificado de acordo com a Resolugdo do Conselho de Ministros de 11 de Dezembro de
2002, que incorpora o Acordo Modificativo do Contrato de Concessio, em resultado de a PT Comunicagdes ter celebrado
com o Estado Portugués um contrato de compra e venda da Rede Basica de Telecomunicagdes e Telex (“Rede Basica”).

A prestacdo do servico de transmissdo de dados é assegurada pela PT Prime — Solu¢bes Empresariais de
Telecomunicag¢des e Sistemas, SA (“PT Prime”), que desenvolve igualmente a prestacdo do servigo de Internet
Service Provider (ISP) a grandes clientes.

O servigo de ISP, ADSL e dial-up para clientes residenciais e pequenas e médias empresas é prestado pela PT.COM
— Comunicagdes Interactivas, SA (“PT.COM”), que presta igualmente servicos de concepcio e de disponibiliza¢do de
espacos publicitarios e informac¢io em portais de Internet.

Os servicos de telecomunicagdes moéveis sdo prestados pela TMN — Telecomunicagdes Moéveis Nacionais, SA ("TMN"),
através do sistema global de comunica¢des moéveis (GSM), cuja licenca foi concedida pelo Estado portugués em 1992
(por um periodo de 15 anos), renovada em 2006 até 16 de Marco de 2022, e do sistema de telecomunicacdes moveis
universais (UMTS), cuja licenga foi obtida em 19 de Dezembro de 2000 (por um periodo de 15 anos).
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No Brasil, o Grupo presta o servico mével terrestre de telecomunicagdes através da sua participa¢io na Brasilcel NV
(“Brasilcel” ou “Vivo”), a joint-venture constituida no final de 2002 entre o Grupo Portugal Telecom (através da PT
Moveis, SGPS, SA — “PT Moveis”) e o Grupo Telefénica (através da Telefénica Moéviles, SA) para agregar as operagdes
de telecomunicag¢des méveis dos dois grupos no Brasil. A Brasilcel, através da empresa Vivo, SA, desenvolve a sua acti-
vidade nos Estados brasileiros de Sdo Paulo, Parand, Santa Catarina, Rio de Janeiro, Espirito Santo, Bahia, Sergipe, Rio
Grande do Sul e outros onze estados nas regides Norte e Centro-Oeste. Em Julho de 2007, a Vivo acordou um pro-
grama de compra de ac¢des com a Telpart Participagoes SA (“Telpart”) para a obtenc¢do do controlo da Telemig Celular
Participaces SA (“Telemig Participacdes”) e da Tele Norte Cellular Participacdes SA (“Tele Norte Participacdes”), opera-
dores de telecomunica¢des méveis no Estado Brasileiro de Minas Gerais e Estados na regiio da Amazénia.

Operacoes descontinuadas

A PT Multimédia — Servigos de Telecomunicag¢des e Multimédia, SGPS, SA (“PT Multimédia”) é a sub-holding do
Grupo para os negécios multimédia. Através da TV Cabo Portugal, SA (“TV Cabo”), a PT Multimédia presta o ser-
vigo de televisdo por cabo e satélite e servicos de voz e internet em Portugal continental, Madeira e Acores. A PT
Multimédia desenvolve igualmente actividades nas areas de audiovisuais, sendo as areas mais significativas a distri-
bui¢do de filmes através da Lusomundo Audiovisuais, SA (“Lusomundo Audiovisuais”) e a explora¢io de salas de
cinema através da Lusomundo Cinemas, SA (“Lusomundo Cinemas”).

Na tltima Assembleia Geral de Accionistas da Portugal Telecom realizada em 27 de Abril de 2007, foi aprovada a
entrega a titulo de dividendo (spin-off) de todas as ac¢des ordinarias da PT Multimédia detidas pela Portugal Telecom
aos seus accionistas. Em resultado desta decisdo, os activos, passivos e resultados deste negécio foram apresentados
nas demonstracdes financeiras consolidadas na rubrica “Opera¢des descontinuadas” (Nota 19).

As demonstra¢des financeiras consolidadas para o semestre findo em 30 de Junho de 2007 foram aprovadas pelo
Conselho de Administracio e autorizadas para emissdo em 21 de Setembro de 2007.

2 Bases de apresentacao

As demonstragdes financeiras consolidadas foram apresentadas em euros por esta ser a moeda principal das opera-
¢des do Grupo. As demonstragdes financeiras das empresas participadas em moeda estrangeira foram convertidas
para euros de acordo com as politicas contabilisticas descritas na Nota 3.q.

As demonstra¢des financeiras consolidadas da Portugal Telecom foram elaboradas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”), tal como adoptadas pela Unido Europeia e com todas as interpretacdes
do International Financial Reporting Interpretation Commitee (“IFRIC”) que estavam em vigor em 30 de Junho de
2007. No caso da Portugal Telecom, nio existem diferencas entre os IFRS adoptados pela Unido Europeia e os IFRS
publicados pelo International Accounting Standards Board.

As demonstrages financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operagdes, a par-
tir dos livros e registos contabilisticos das empresas subsidiarias (Anexo I).

Na preparacio das demonstrac¢des financeiras consolidadas, em conformidade com os IFRS, o Conselho de
Administra¢io adoptou certos pressupostos e estimativas que afectam os activos e passivos reportados, bem como
os proveitos e custos relativos aos periodos reportados (Nota 3).

a) Principios de consolidacao
Empresas controladas

A Portugal Telecom consolidou integralmente as demonstra¢des financeiras de todas as empresas controladas.
Considera-se existir controlo quando o Grupo detém, directa ou indirectamente, a maioria dos direitos de voto em
Assembleia Geral da empresa subsidiria ou tem o poder de determinar as politicas financeiras e operacionais dessa
empresa. Nas situa¢des em que o Grupo detenha, em substincia, o controlo de outras entidades constituidas com
um fim especifico, ainda que nio possua a maioria dos direitos de voto, as mesmas s3o consolidadas pelo método de
consolidacio integral. As entidades consolidadas integralmente encontram-se indicadas no Anexo I.
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A participa¢do de terceiros no capital proprio e no resultado liquido das empresas incluidas na consolidagdo é apre-
sentada separadamente no balango consolidado e na demonstrag¢io dos resultados consolidados, respectivamente,
na rubrica de “Interesses minoritarios” (Nota 20).

Quando os prejuizos atribuiveis aos accionistas minoritirios excedem o interesse minoritario no capital préprio da
empresa subsididria, o Grupo absorve esse excesso e quaisquer prejuizos adicionais, excepto quando os accionistas
minoritarios tenham a obrigacio e sejam capazes de cobrir esses prejuizos. Se a empresa subsididria subsequente-
mente reportar lucros, o Grupo apropria-se de todos os lucros até que a parte dos prejuizos atribuivel aos accionistas
minoritirios e que foram absorvidos pelo Grupo tenha sido recuperada.

Para as aquisi¢Oes realizadas a partir de 1 de Janeiro de 2004, os activos, passivos e passivos contingentes de uma
subsididria s3o mensurados pelo respectivo justo valor na data de aquisi¢do. Qualquer excesso do custo de aquisi¢do
sobre o justo valor dos activos liquidos identificaveis é registado como goodwill. Nos casos em que o custo de aquisi-
¢do seja inferior ao justo valor dos activos liquidos identificados, a diferenca apurada é registada como ganho na
demonstra¢do dos resultados do exercicio em que ocorre a aquisi¢do. Os interesses de accionistas minoritarios s3o
apresentados pela respectiva propor¢io do justo valor dos activos e passivos identificados.

Os resultados das empresas subsididrias adquiridas ou vendidas durante o periodo estdo incluidos nas demonstra-
¢oes dos resultados desde a data da sua aquisi¢io ou até a data da sua alienagdo, respectivamente.

As transacgGes e saldos significativos entre essas empresas foram eliminados no processo de consolida¢io. As mais-
-valias, decorrentes das transacgGes entre empresas do Grupo, sio igualmente anuladas.

Sempre que necessario, sdo efectuados ajustamentos as demonstrag¢des financeiras das empresas controladas tendo
em vista a uniformiza¢do das respectivas politicas contabilisticas com as do Grupo.

Empresas controladas conjuntamente

As participag¢des financeiras em empresas controladas conjuntamente sdo consolidadas pelo método de consolida-
¢do proporcional, desde a data em que o controlo conjunto é adquirido. De acordo com este método, os activos, pas-
sivos, proveitos e custos destas empresas foram integrados nas demonstragdes financeiras consolidadas anexas,
rubrica a rubrica, na propor¢io da percentagem de controlo atribuivel ao Grupo. A classificacdo dos investimentos
financeiros em empresas controladas conjuntamente é determinada com base na existéncia de acordos parassociais
que demonstrem e regulem o controlo conjunto.

Todos os saldos e transacgdes entre empresas sao eliminados, na propor¢io da percentagem de controlo atribuivel
ao Grupo.

As empresas controladas conjuntamente encontram-se indicadas no Anexo III.
Empresas associadas

Uma associada é uma entidade na qual o Grupo exerce influéncia significativa, através da participa¢do nas decisdes
relativas 3s suas politicas financeiras e operacionais, mas n3o detém controlo ou controlo conjunto sobre essas
politicas.

Os investimentos financeiros em empresas associadas (Anexo II) encontram-se registados pelo método da equiva-
léncia patrimonial. De acordo com este método, as participa¢des financeiras sobre empresas associadas s3o reconhe-
cidas no balanco consolidado ao custo e sdo ajustadas periodicamente pelo valor correspondente a participagdo nos
resultados liquidos das mesmas por contrapartida de resultados financeiros na rubrica de “Ganhos e perdas em
empresas participadas” (Nota 30) e por contrapartida de outras varia¢gdes ocorridas nos activos liquidos adquiridos.
Adicionalmente, as participa¢des financeiras poderdo igualmente ser ajustadas pelo reconhecimento de perdas por
imparidade.

As perdas em empresas associadas em excesso ao investimento efectuado nessas entidades nao sdo reconhecidas,
excepto quando o Grupo tenha assumido compromissos de cobrir essas perdas.
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Qualquer excesso do custo de aquisi¢io de um investimento financeiro sobre o justo valor liquido dos activos, passi-
vos e passivos contingentes da empresa associada na respectiva data de aquisi¢do do investimento é registado como
goodwill. O goodwill é adicionado ao valor do respectivo investimento financeiro e a sua recuperag¢io é analisada
anualmente como parte integrante do investimento financeiro. Nos casos em que o custo de aquisi¢3o seja inferior
ao justo valor dos activos liquidos identificados, a diferenca apurada é registada como ganho na demonstra¢io dos
resultados do periodo em que ocorre a aquisi¢do.

Adicionalmente, os dividendos recebidos destas empresas s3o registados como uma diminui¢do do valor dos inves-
timentos financeiros.

Os ganhos e perdas ocorridos em transacgdes com associadas sdo eliminados proporcionalmente ao interesse do
Grupo na associada, por contrapartida do valor do investimento financeiro nessa mesma associada.

Activos nao correntes detidos para venda e empresas em liquidacao

Os activos nio correntes e empresas/grupos em liquidacio s3o classificados como detidos para venda se o respectivo
valor for realizavel através de uma transac¢do de venda, ao invés de o ser através do seu uso continuado. Considera-se
que esta situagdo se verifica apenas quando: (i) a venda é muito provavel e o activo esta disponivel para venda imediata
nas suas actuais condic¢des; (ii) o Grupo assumiu um compromisso de vender; e (iii) é expectivel que a venda se concre-
tize num periodo de 12 meses. Neste caso, os activos nio correntes e empresas em processo de venda deverdo ser men-
surados pelo menor do valor contabilistico e do respectivo justo valor deduzido dos custos da venda.

Goodwill

O goodwill representa o excesso do custo de aquisi¢do sobre o justo valor liquido dos activos, passivos e passivos
contingentes identificiveis de uma subsidiaria, entidade controlada conjuntamente, ou associada, na respectiva data
de aquisi¢io, em conformidade com o estabelecido no IFRS 3. Atendendo 2 excepg¢io prevista no IFRS 1, o Grupo
aplicou as disposi¢ces do IFRS 3 apenas as aquisi¢es ocorridas posteriormente a 1 de Janeiro de 2004. Os valores
de goodwill correspondentes a aquisigdes anteriores a 1 de Janeiro de 2004 foram mantidos, ao invés de serem recal-
culados de acordo com o IFRS 3, sendo sujeitos anualmente a testes de imparidade desde aquela data.

O goodwill relativo a investimentos em empresas sedeadas no estrangeiro encontra-se registado na moeda de
reporte dessas filiais, sendo convertido para a moeda de reporte do Grupo (euros) a taxa de cAimbio em vigor na data
de balango. As diferengas cambiais geradas nessa conversio sio registadas na Demonstragio dos Ganhos e Perdas
Consolidados Reconhecidos na rubrica “Ajustamentos de conversdo cambial”.

O goodwill é registado como activo e incluido nas rubricas de “Investimentos em empresas participadas” (Nota 30) e
de “Activos intangiveis” (Nota 32). O goodwill ndo é amortizado, sendo sujeito a testes anuais de imparidade ou sem-
pre que ocorram indicios de uma eventual perda de valor. Qualquer perda por imparidade é registada de imediato
como custo na demonstrag¢do dos resultados do periodo e nio é susceptivel de reversdo posterior.

Na aliena¢io de uma empresa controlada, controlada conjuntamente ou associada, o correspondente goodwill é
incluido na determinag¢do da mais ou menos-valias.

b) Alteracées ocorridas no Grupo

Durante o exercicio de 2006, a principal alteragdo ocorrida no perimetro de consolidagdo foi a inclusio da Mobile
Telecommunications Limited (“MTC”) em resultado da aquisi¢io de uma participagdo de 34% desta empresa em
Setembro de 2006. No dmbito desta aquisic3o, a Portugal Telecom celebrou com os restantes accionistas um acordo
parassocial, que lhe atribui poder para definir e controlar as politicas financeiras e operacionais desta participada.

Como tal, a PT consolidou os activos, passivos e resultados desde a data em que o controlo foi transferido.

As demonstragdes financeiras consolidadas da Portugal Telecom incluem os activos e passivos da MTC a data de 30
de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006 e os seus resultados para o semestre findo a 30 de Junho de 2007.

Durante o primeiro semestre de 2007, ndo ocorreram modifica¢des significativas no Grupo.
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Principais politicas contabilisticas, julgamentos e estimativas

a) Classificacdo do balanco

Os activos realizaveis e os passivos exigiveis a menos de um ano da data do balanco s3o classificados, respectiva-
mente, no activo e no passivo como correntes.

b) Existéncias

As mercadorias e as matérias-primas, subsidiarias e de consumo encontram-se valorizadas ao custo médio de aqui-
si¢do. As existéncias s3o ajustadas pela diferenca de precos para os materiais cujo valor de realiza¢do é inferior ao
custo médio de aquisi¢do, sendo essa dedugio por deprecia¢io das existéncias reconhecida directamente na demons-
tracio dos resultados do periodo como custo das mercadorias vendidas. Usualmente, estas perdas estdo relacionadas
com obsolescéncia tecnoldgica e custos de aquisi¢io superiores ao prego de venda.

c) Activos tangiveis

Os activos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisi¢do ou de produgio, deduzido de amortizacdes acu-
muladas, perdas por imparidade acumuladas e subsidios, quando aplicavel. O custo de aquisicio inclui: (1) o preco
de compra do activo; (2) as despesas directamente imputaveis a compra; e (3) os custos estimados de desmantela-
mento, remocao dos activos e requalificacdo do local (Notas 3.g e 38). Decorrente da excep¢do prevista no IFRS 1, as
reavaliacBes efectuadas aos activos tangiveis, de acordo com os indices de actualiza¢do monetaria previstos na legis-
lagdo portuguesa, em exercicios anteriores a 1 de Janeiro de 2004, foram mantidas, designando-se esse valor reava-
liado como valor de custo para efeitos de IFRS.

A amortizagio dos activos tangiveis, deduzidos do seu valor residual, é realizada de acordo com o método das quotas
constantes, a partir do més em que se encontram disponiveis para utilizagdo, durante a vida 1til dos activos, a qual é

determinada em fungio da utilidade esperada.

As taxas de amortizag3o praticadas correspondem, em média, as seguintes vidas uteis estimadas:

Anos
Edificios e outras construgdes 3-50
Equipamento basico
Instalacbes e equipamento de rede — interior e exterior 4-20
Equipamento de comutagdo 5-10
Equipamento terminal 5-10
Cabos submarinos 15-20
EstacOes, equipamento e instalagdes de satélites 15
Outros equipamentos de telecomunicacoes 3-10
Outro equipamento basico 4-20
Equipamento de transporte 4-8
Ferramentas e utensilios 4-10
Equipamento administrativo 3-10
Outras imobilizagdes corporeas 3-10
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As perdas estimadas decorrentes da substitui¢io de equipamentos antes do fim da sua vida til, por motivos de
obsolescéncia tecnologica, bem como as perdas por imparidade, sdo reconhecidas como uma dedugio ao valor do
activo respectivo por contrapartida de resultados do periodo. Os encargos com manutencio e reparagdes de natureza
corrente sdo registados como custo, quando incorridos. Os custos significativos incorridos com renovagdes ou
melhorias significativas nos activos tangiveis s3o capitalizados e amortizados no correspondente periodo estimado
de recuperagio desses investimentos, quando seja provavel a existéncia de beneficios econdémicos futuros associados
ao item e quando os mesmos possam ser mensurados de uma forma fidvel.

A partir do momento em que determinados bens de imobilizado passam a ser considerados como “detidos para
venda”, cessa a amortizagdo inerente e passam a ser classificados como activos correntes disponiveis para venda. Os
ganhos e perdas nas alienacdes de activos tangiveis, determinados pela diferenca entre o valor de venda e o respectivo
valor contabilistico, s3o contabilizados em resultados na rubrica “Perdas e ganhos com a alienag3o de activos fixos”.

d) Activos intangiveis

Os activos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisi¢do, deduzido das amortizagdes acumuladas e per-
das por imparidade, quando aplicavel. Os activos intangiveis apenas s3o reconhecidos quando for provavel que deles
advenham beneficios econémicos futuros para o Grupo e que os mesmos possam ser mensurados com fiabilidade.

Os activos intangiveis s3o constituidos basicamente por goodwill (Nota 2.a), licencas de telecomunicagdes e outros
direitos conexos e licencas de utiliza¢do de software.

Os activos intangiveis gerados internamente, nomeadamente as despesas com investiga¢do e desenvolvimento, s3o
registados como custo quando incorridas. As despesas de desenvolvimento apenas s3o reconhecidas como activo
intangivel na medida em que se demonstre a capacidade técnica para completar o activo, a fim de o mesmo estar
disponivel para uso ou comercializag¢3o.

Os activos intangiveis, excluindo o goodwill, sdo amortizados pelo método das quotas constantes, por duodécimos, a

partir do inicio do més em que se encontram disponiveis para utiliza¢do. As taxas de amortizac¢do praticadas sdo
como segue:

Licencas de telecomunicagoes

Licengas de Banda A e de Banda B detidas pela Vivo Periodo das licencas

Propriedade da rede basica detida pela PT Comunicagoes Periodo da concessao (até 2025)
Licenca UMTS detida pela TMN Periodo da licenca (até 2015)
Direitos de aquisicao de capacidade Periodo dos contratos

Licencas de utilizagdo de software 3 -6 anos

Outros activos intangiveis 3-8 anos

No ambito da metodologia de imputagdo do preco de compra da MTC, efectuado no final de 2006, a Portugal
Telecom identificou um activo intangivel relacionado com o acordo celebrado com os restantes accionistas da MTC,
o qual permite a PT controlar a MTC. Este acordo nio tem qualquer prazo definido, pelo que o respectivo activo
intangivel ndo esti a ser amortizado, sendo no entanto objecto de teste de imparidade.

e) Propriedades de investimento

As propriedades de investimento compreendem essencialmente imdveis e terrenos detidos para auferir rendimento
ou valorizag¢do do capital, ou ambos, e nio para utiliza¢io no decurso da actividade corrente dos negécios.

As propriedades de investimento s3o registadas ao custo de aquisi¢do acrescido das despesas de compra e registo de
propriedade, deduzidos de amortiza¢gdes acumuladas e perdas por imparidade acumuladas, quando aplicavel. Os
custos incorridos (manutengdes, reparagdes, seguros e impostos sobre propriedades), a par dos rendimentos e ren-
das obtidos com propriedades de investimento, sdo reconhecidos na demonstra¢io dos resultados do periodo a que
se referem.
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f) Imparidade de activos tangiveis e intangiveis, excluindo goodwill

As empresas do Grupo efectuam periodicamente avalia¢des de imparidade dos seus activos tangiveis e intangiveis
(com vida util definida). Esta avaliacdo é igualmente efectuada sempre que seja identificado um evento ou alteracio
nas circunstancias que indiquem que o montante pelo qual o activo se encontra registado possa nao ser recuperado.
Em caso de existéncia de tais indicios, o Grupo procede a determinagio do valor recuperavel do activo, de modo a
determinar a extensdo da perda por imparidade.

O valor recuperéavel é estimado para cada activo individualmente ou, no caso de tal n3o ser possivel, para a unidade
geradora de fluxos de caixa a qual o activo pertence. As principais unidades geradoras de caixa do Grupo corres-
pondem aos negdcios de rede fixa, mével e multimédia em Portugal, e ao negécio mével no Brasil. O valor recupe-
ravel é determinado pelo valor mais alto entre o prego de venda liquido e o valor de uso. O prego de venda liquido
é o montante que se obteria com a alienag¢do do activo numa transac¢do entre entidades independentes e conhece-
doras, deduzido dos custos directamente atribuiveis 2 alienag¢3o. O valor de uso decorre dos fluxos de caixa futuros
actualizados com base em taxas de desconto antes de imposto que reflictam o valor actual do capital e o risco espe-
cifico do activo.

Sempre que o montante pelo qual o activo se encontra registado é superior a sua quantia recuperavel, é reconhecida
uma perda por imparidade na demonstra¢do dos resultados do periodo a que se refere.

Quando uma perda por imparidade é subsequentemente revertida, o valor contabilistico do activo é actualizado para
o seu valor estimado. Contudo, a reversio da perda por imparidade s6 pode ser efectuada até ao limite da quantia
que estaria reconhecida (liquida de amortizag¢do) caso a perda por imparidade nio tivesse sido registada em exerci-
cios anteriores. A reversdo das perdas por imparidade é reconhecida de imediato na demonstracio dos resultados.

g) Provisdes e passivos contingentes

As provisdes sio reconhecidas pelo Grupo quando existe uma obrigac¢do presente resultante de eventos passados,
sendo provavel que na liquidagdo dessa obrigacdo seja necessario um dispéndio de recursos internos e o montante
da referida obrigagdo seja razoavelmente estimavel. Quando alguma destas condi¢des nio é preenchida, o Grupo
procede a divulgacdo dos eventos como passivo contingente, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos
seja remota.

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

As provisdes para os custos de desmantelamento, remocio de activos e restaura¢do do local s3o reconhecidas quando
os bens comegam a ser utilizados e se for possivel estimar a respectiva obriga¢do com fiabilidade (Notas 3.c) e 38). O
montante da provisdo reconhecida corresponde ao valor presente da obrigagio, sendo a actualiza¢do financeira regis-
tada em resultados como custo financeiro na rubrica de “Juros liquidos”.

As provisdes sdo revistas e actualizadas na data do balango, de modo a reflectir a melhor estimativa, nesse momento,
da obrigacdo em causa.
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h) Responsabilidades com pensées e complementos de reforma

A PT Comunicagdes, a PT Sistemas de Informagdo, SA (“PT SI”) e a DCSI — Dados, Comunicagdes e Solu¢des
Informaticas, Lda. (“DCSI”) tém o compromisso de conceder a alguns dos seus empregados prestagdes pecuniarias
a titulo de pensio e complemento de pensido de reforma, os quais configuram um plano de beneficios definidos,
tendo sido constituidos pela PT Comunicag¢des fundos de pensdes auténomos para o efeito (Nota 9.1).

A fim de estimar as suas responsabilidades com o pagamento das referidas prestacdes, o Grupo segue o procedi-
mento de obter periodicamente cilculos actuariais das responsabilidades determinados de acordo com o “Projected
Unit Credit Method”. O Grupo decidiu adoptar o tratamento alternativo previsto no IAS 19 de reconhecimento dos
ganhos e perdas actuariais directamente em capitais proprios.

Os ganhos e perdas incorridos com a alteracdo de responsabilidades passadas s3o reconhecidos imediatamente em
resultados nas situa¢Ses em que os beneficios se encontrem vencidos. Caso contrério, sdo reconhecidos proporcio-
nalmente em quotas constantes durante o periodo estimado que decorre até a data em que os direitos sejam adqui-
ridos pelos colaboradores (na maioria dos casos, na data de reforma).

As responsabilidades com pensdes e complementos de reforma, reconhecidas no balang¢o na rubrica “Beneficios de
reforma”, representam o valor actual das obriga¢6es com os planos de beneficios definidos de pensées, deduzido do
justo valor dos activos dos fundos de pensdes.

As contribuicdes efectuadas pelo Grupo para planos de pensdes de contribui¢do definida sdo registados como custo
na demonstra¢io dos resultados na data em que as mesmas s3o devidas.

i) Responsabilidades com cuidados de satide

A PT Comunicag¢des, a PT SI e a DCSI tém o compromisso de conceder a alguns dos seus empregados, bem como
aos respectivos familiares elegiveis, cuidados de satide a prestar apds a reforma, os quais configuram um plano de
beneficios definidos. O Plano de Satide é gerido pela Portugal Telecom — Associagdo de Cuidados de Satde (“PT
ACS”), tendo em 2004 sido constituido um fundo auténomo para financiar estas responsabilidades (Nota 9.2),
gerido pela PT Prestagbes — Mandataria de Aquisicdes e Gestdo de Bens, SA (“PT Prestagdes”).

A fim de estimar as suas responsabilidades com o pagamento das referidas prestagdes apés a data de reforma, o
Grupo segue o procedimento de obter periodicamente cilculos actuariais das responsabilidades, determinados de
acordo com o “Projected Unit Credit Method”. O Grupo decidiu adoptar o tratamento alternativo previsto no IAS 19
de reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais directamente em capitais proprios.

Os ganhos e perdas incorridos com a alteracio de responsabilidades passadas sio reconhecidos imediatamente em
resultados, nas situa¢des em que os beneficios se encontrem vencidos. Caso contrario, sio reconhecidos proporcio-
nalmente em quotas constantes durante o periodo estimado que decorre até a data em que os direitos sejam adqui-
ridos pelos colaboradores (na maioria dos casos, na data de reforma).

As responsabilidades com cuidados de satide reconhecidas no balango representam o valor presente das obrigac¢des
com os planos de beneficios definidos, deduzidas do justo valor dos activos do fundo constituido e dos ganhos ou
perdas de servigos passados.

j) Reformas antecipadas, pré-reformas e suspensées do contrato de trabalho

No momento da passagem dos empregados as situa¢des de pré-reforma, de reforma antecipada ou de suspensdo do
contrato de trabalho, é reconhecido no balango um passivo, o qual é registado na demonstra¢io dos resultados do
periodo na rubrica “Custos de curtailment, liquidos”, reflectindo a totalidade das responsabilidades pelo pagamento
de salarios até a idade de reforma, bem como com pensdes ou complementos de pensdes a pagar e com cuidados de
satde a prestar apds aquela data, os quais s3o determinados com base em estudos actuariais (Nota 9).
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k) Subsidios

Os subsidios recebidos do Governo portugués e da Unido Europeia sdo reconhecidos de acordo com o seu justo
valor quando existe uma garantia razoivel que irdo ser recebidos e que as empresas do Grupo irdo cumprir com as
condi¢des exigidas para a sua concessdo.

Os subsidios 2 explora¢do, nomeadamente para formacio de colaboradores, sio reconhecidos na demonstrag¢io dos
resultados de acordo com os custos correspondentes incorridos.

Os subsidios ao investimento, relacionados com a aquisi¢do de activos, sdo deduzidos ao valor dos respectivos activos.

l) Activos e passivos financeiros
Os activos e passivos financeiros sdo reconhecidos quando o Grupo se torna parte na respectiva rela¢io contratual.

(i) Empréstimos e contas a receber (Notas 24 e 25)

Contas a receber, empréstimos atribuidos e outras contas a receber que tenham pagamentos fixos ou definidos que
nio se encontrem cotados em mercados activos sdo classificados como valores a receber ou empréstimos atribuidos.
As contas a receber n3o tém implicito juro e s3o apresentadas pelo respectivo valor nominal, deduzidas de perdas de
realizagdo estimadas, calculadas essencialmente baseando-se (a) na antiguidade do saldo a receber e (b) no perfil de
crédito do devedor em questdo.

(ii) Investimentos (Nota 31)
Os investimentos financeiros, excluindo as partes de capital em empresas participadas, sio classificados como deti-
dos até a maturidade, disponiveis para venda ou activos financeiros ao justo valor através de resultados.

Os investimentos detidos até a maturidade s3o classificados como activos ndo correntes, excepto se o seu vencimento
ocorrer nos 12 meses subsequentes a data do balanco. S3o registados nesta rubrica os investimentos com maturidade
definida e para os quais o Grupo tem intengio e capacidade de os manter até essa data. Os investimentos disponiveis
para venda s3o os relacionados com titulos cotados detidos pelo Grupo, que sejam transaccionaveis num mercado
activo e para os quais a Empresa n3o possui um interesse estratégico. Os investimentos disponiveis para venda sdo
classificados como activos nio correntes (Nota 31). A Portugal Telecom regista como activos financeiros ao justo valor
através de resultados para sdo os investimentos detidos especificamente para negociag3o.

Todas as compras e vendas destes investimentos s3o reconhecidas a data da assinatura dos respectivos contratos,
independentemente da data de liquidagdo financeira. Os investimentos s3o inicialmente registados pelo seu valor de
aquisi¢do, incluindo eventuais despesas inerentes a transacgio.

Apbs o reconhecimento inicial, os investimentos disponiveis para venda s3o reavaliados pelos seus justos valores,
com reconhecimento das altera¢des de justo valor no capital préprio. Nas situagdes em que os investimentos sejam
instrumentos de capital préprio nao admitidos a cotacio em mercados regulamentados e para os quais nio é possi-
vel estimar com fiabilidade o seu justo valor, os mesmos sdo mantidos ao seu custo de aquisi¢do deduzido de even-
tuais perdas por imparidade.

Na data de aliena¢3o ou imparidade dos investimentos classificados como disponiveis para venda, o valor acumu-
lado das alteracdes de justo valor, registadas directamente no capital proprio, passa a ser reconhecido na demonstra-
¢do dos resultados do periodo.

Os investimentos detidos até a maturidade s3o registados ao seu custo de aquisi¢do, deduzido de eventuais perdas
por imparidade.

(iii) Passivos financeiros e instrumentos de capital préprio (Nota 34)

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital proprio emitidos pelo Grupo s3o classificados de acordo com a
substincia contratual da transac¢do e com a definicio do passivo financeiro e instrumento de capital préprio. Os ins-
trumentos de capital préprio s3o contratos que evidenciam um interesse residual nos activos do Grupo apés dedu-
¢d3o dos passivos.
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Os instrumentos de capital proprio emitidos pelas empresas do Grupo sio registados pelo valor recebido, liquido
dos custos suportados com a sua emissdo.

As obriga¢Bes convertiveis emitidas pela Portugal Telecom foram reconhecidas inicialmente em duas componentes:
(i) o valor actual da divida, estimado com base em taxas de juro de mercado para empréstimos ndo convertiveis com
caracteristicas semelhantes e reconhecido no passivo; e (ii) o valor de mercado da opgao de conversio da obrigac¢do
em acgdes, por parte do detentor da obrigacdo, reconhecido directamente no capital préprio. Em cada momento, o
passivo é registado pelo seu custo amortizado.

(iv) Empréstimos bancarios (Nota 34)

Os empréstimos bancarios sio registados no passivo pelo valor nominal recebido, liquido das respectivas despesas
com a emissdo desses empréstimos. Os encargos financeiros, calculados de acordo com a taxa de juro efectiva,
incluindo prémios a pagar, sdo contabilizados de acordo com o principio de especializagdo dos exercicios.

(v) Contas a pagar — fornecedores (Nota 35)
As contas a pagar sdo registadas pelo seu valor nominal, que é substancialmente equivalente ao seu justo valor.

(vi) Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de cobertura (Nota 41)

As actividades do Grupo estdo essencialmente expostas a riscos financeiros, decorrentes de variagdes nas taxas de
cambio e nas taxas de juro. O Grupo tem como politica recorrer a instrumentos financeiros derivados com o objec-
tivo de efectuar cobertura daqueles riscos financeiros sujeitos a anlise e aprova¢do da Comissio Executiva.

Os instrumentos financeiros derivados s3o inicialmente mensurados ao seu justo valor na data de contratagdo,
sendo reavaliados subsequentemente pelo respectivo justo valor na data de cada balanco.

Contabilidade de cobertura

A designagio de um instrumento financeiro derivado como sendo um instrumento de cobertura obedece as disposi-
¢oes do IAS 39.

As variag¢des no justo valor dos instrumentos derivados designados como de cobertura de “justo valor”, bem como as
alteragdes no justo valor do activo ou passivo sujeito aquele risco, sdo reconhecidas como resultado financeiro do
periodo.

As variag¢Ges no justo valor dos instrumentos derivados designados como de cobertura de “cash flow” s3o registadas
directamente no capital proprio, na sua componente efectiva, e em resultados financeiros, na sua componente nio
efectiva. Os valores registados no capital proprio sdo transferidos para resultados financeiros no periodo em que o
item coberto tiver igualmente efeito em resultados.

A contabilidade de cobertura é descontinuada quando o instrumento de cobertura atinge a maturidade, quando o
mesmo é vendido ou exercido ou quando a relacio de cobertura deixa de cumprir os requisitos exigidos pelo IAS 39.

No que se refere aos instrumentos financeiros derivados que, embora contratados com o objectivo de efectuar cober-
tura econdémica de acordo com as politicas de gestdo de risco do Grupo, ndo cumpram todas as disposi¢des do IAS
39 no que respeita a possibilidade de qualificagdo como contabilidade de cobertura s3o classificados como “deriva-
dos detidos para negocia¢io” e as respectivas varia¢des no justo valor s3o registadas na demonstragio dos resultados
do periodo em que ocorrem.

(vii) Accdes proprias (Nota 40)
As acgdes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisi¢do como uma redugio do capital préprio na rubrica
“AcgBes proprias”, e os ganhos ou perdas inerentes 2 alienagio das ac¢des proprias s3o registados em “Outras reservas”.

Os equity swaps sobre acgbes proprias, que incluam uma opgdo de exercicio fisico executivel pela PT, sdo reconheci-

dos como um passivo financeiro, e registados de forma similar a uma aquisi¢do de ac¢des proprias, na data de cele-
brac¢do do contrato.
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(viii) Caixa e equivalentes de caixa (Nota 23)

Os montantes incluidos na rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” correspondem aos valores de caixa, depésitos ban-
carios, depésitos a prazo e outros, venciveis em ou a menos de trés meses e que possam ser imediatamente mobili-
z4veis e com risco insignificante de alterag3o de valor.

Para efeitos da demonstra¢do dos fluxos de caixa, a rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” compreende também
os descobertos bancarios incluidos no balango na rubrica de “Divida de curto prazo”.

(ix) Operacées de "Qualified Technological Equipment”

O Grupo celebrou em exercicios anteriores operagdes de “Qualified Technological Equipment” (“QTE”), pelas quais
alienou a determinados investidores estrangeiros um conjunto de equipamentos de telecomunicacdes. Em simulti-
neo, estes investidores celebraram contratos de locagdo dos equipamentos com entidades constituidas especifica-
mente para o efeito (“veiculos”), as quais celebraram com o Grupo contratos de venda condicional dos mesmos equi-
pamentos. O Grupo mantém legalmente a posse dos equipamentos envolvidos.

Estas operag¢des configuram um sale and lease back, mantendo-se os equipamentos registados no balan¢o consoli-
dado. As empresas constituidas no dmbito destas operac¢des foram consolidadas integralmente nas demonstragdes
financeiras, em resultado de o Grupo obter os beneficios econdémicos gerados pelas mesmas, o que implicou o registo
de um activo nio corrente pelo montante da venda do equipamento (Nota 29) e de um passivo nio corrente pelo
montante das rendas vincendas (Nota 39). Em cada momento, estes montantes sio mensurados pelo seu valor actual.

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

m) Trabalhos para a prépria empresa

Os custos internos (materiais, m3o-de-obra e transportes) incorridos na producio de activos tangiveis s3o objecto de
capitaliza¢do, apenas quando sejam preenchidos os seguintes requisitos:

> o0s activos desenvolvidos s3o identificaveis;
> existe forte probabilidade de que os activos venham a gerar beneficios econémicos futuros; e
> os custos de desenvolvimento sio mensuraveis de forma fidvel.

A contrapartida na demonstracio dos resultados é registada através da reducdo dos correspondentes custos opera-
cionais, nio sendo reconhecidas quaisquer margens geradas internamente. Quando nio sio preenchidas as condi-
¢des acima descritas, os valores incorridos s3o contabilizados na demonstra¢do dos resultados como custos no
periodo em que ocorrem.

Nio é politica do Grupo a capitaliza¢do de custos financeiros. Os valores incorridos na fase de pesquisa s3o reconhe-
cidos em resultados como custo, no periodo em que ocorrem.

n) Locacdo

Os contratos de locagdo sio classificados como locages financeiras se, através deles, forem transferidos para o loca-
tario substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse dos activos correspondentes. Os restantes con-
tratos de locagdo s3o classificados como locagbes operacionais (Nota 12). A classificagdo das locagdes é feita em fun-
¢3o da substincia e n3o da forma do contrato.

Os activos adquiridos mediante contratos de locagdo financeira, bem como as correspondentes responsabilidades
para com o locador, sdo contabilizados pelo método financeiro, de acordo com o plano financeiro contratual (Nota
34). Adicionalmente, os juros incluidos no valor das rendas e as amortiza¢des do activo fixo tangivel s3o reconheci-
dos na demonstra¢3o dos resultados do periodo a que respeitam.

Nas locag¢bes consideradas como operacionais, as rendas devidas s3o reconhecidas como custo na demonstragdo dos
resultados numa base linear durante o periodo do contrato de locagdo (Nota 13).
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o) Imposto sobre o rendimento

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

A Portugal Telecom e a PT Multimédia encontram-se abrangidas pelo regime de tributa¢io pelo lucro consolidado
(actualmente designado por regime especial de tributagio dos grupos de sociedades), que abrange todas as empre-
sas em que participam, directa ou indirectamente, em pelo menos 90% do respectivo capital social e que, simulta-
neamente, sejam residentes em Portugal e tributadas em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Colectivas (IRC).

As restantes empresas participadas, ndo abrangidas pelo regime especial de tributagdo dos Grupos Portugal Telecom
e PT Multimédia, sdo tributadas individualmente, com base nas respectivas matérias colectaveis e nas taxas de
imposto aplicaveis.

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

Tal como esté estabelecido na referida norma, s3o reconhecidos passivos por impostos diferidos para todas as dife-
rengas tempordrias tributaveis e activos por impostos diferidos apenas quando exista razoavel seguranca de que
estes poderdo vir a ser utilizados na redugio do resultado tributivel futuro, ou quando existam impostos diferidos
passivos cuja reversdo seja expectavel no mesmo periodo em que os impostos diferidos activos sejam revertidos. No
final de cada periodo, é efectuada uma revisdo desses impostos diferidos activos, sendo os mesmos reduzidos sem-
pre que deixe de ser provavel a sua utilizagdo futura.

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

p) Rédito e especializacao dos exercicios

As receitas da actividade de telecomunicacdes fixas sdo registadas pelo seu valor bruto no momento da prestacio do
servico e facturadas numa base mensal ao longo do més. Os valores nio facturados a clientes ou nio facturados por
outros operadores, mas vencidos ou incorridos a data das demonstrag¢des financeiras consolidadas, sao registados
com base em estimativas. As diferencas entre os valores estimados e os reais, que normalmente nio so significati-
vas, sdo registadas no periodo subsequente.

A reparti¢do de receitas dos servigos de telecomunicag¢des internacionais é efectuada com base nos registos de tra-
fego do pais de origem e nas taxas de reparti¢do fixadas mediante acordos celebrados com os varios operadores de
telecomunica¢des. Compete ao operador de origem do trafego a apresentagdo do crédito ao operador do pais de des-
tino e, se aplicavel, aos operadores dos paises de trinsito.

As receitas de circuitos alugados s3o registadas no periodo a que respeitam, como loca¢io operacional de proprieda-
des de investimento, na rubrica “Outras receitas”.

As receitas dos servicos de ISP resultam fundamentalmente de assinaturas mensais pela disponibiliza¢io do acesso
a Internet e do trafego telefonico gerado pelos clientes quando utilizam o servico. Estas receitas s3o reconhecidas no
periodo em que o servico é prestado.

As receitas de publicidade relativas a listas telefénicas, bem como os respectivos custos, sio registadas durante o
periodo de vigéncia das listas. A PT Comunicacdes tem um contrato com a empresa Paginas Amarelas, SA através
do qual esta altima é responsavel pela producio e distribuicio das listas telefénicas, bem como da comercializagdo
do espaco publicitirio incluido nas listas. O custo total pago pela PT Comunicagbes por estes servigos é uma percen-
tagem fixa de 64% das receitas brutas resultantes da venda do espaco publicitirio. As receitas da venda do espago
publicitirio sio facturadas directamente pela PT Comunicag¢des aos seus clientes durante o periodo de vigéncia de
cada lista. Estas receitas s3o registadas em resultados, mensalmente, durante o referido periodo.
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As receitas da actividade de telecomunicac¢des moéveis resultam, essencialmente, da utilizacdo da rede mével pelos
clientes e operadores de telecomunica¢des. O momento do reconhecimento das receitas geradas no dmbito da activi-
dade de telecomunicagbes moveis, bem como as rubricas onde se encontram reconhecidas, pode ser resumido da
seguinte forma:

Origem do proveito Classificacao Reconhecimento

Utilizacdo da rede Prestagdes de servigos No més da prestacao do servigo
Trafego de interligagao Prestacdes de servicos No més da prestacao do servico
Roaming Prestacdes de servicos No més da prestacao do servico
Cartdes pré-pagos Prestagdes de servigos No momento da prestacéo do servico
Equipamentos terminais e acessorios Vendas de mercadorias No momento da venda

As receitas provenientes da venda de determinados produtos/servicos compostos s3o alocadas a cada um dos seus
componentes de acordo com o seu respectivo valor de mercado e reconhecidas separadamente, de acordo com os
critérios definidos para cada um desses componentes.

As receitas do servigo de TV por subscri¢do, banda larga e telefone da PT Multimédia resultam essencialmente do
seguinte: (i) valores facturados a titulo de assinatura mensal pela utiliza¢io do servigo, os quais s3o reconhecidos no
periodo em que o servico é prestado; (ii) publicidade colocada nos canais de televiso por cabo, a qual é reconhecida
no periodo em que é colocada; (iii) aluguer de equipamento, o qual é reconhecido no periodo de aluguer; e (iv) venda
de equipamento, a qual é reconhecida no momento da venda.

As receitas da actividade de exibi¢do cinematografica provém da venda de bilhetes de cinema, e as receitas relativas
a distribui¢3o cinematografica provém da venda a outros operadores cinematograficos de direitos de distribuicio
adquiridos pela Lusomundo Audiovisuais a distribuidores e produtores de filmes. Estas receitas s3o reconhecidas no
periodo de exibi¢io ou de venda dos direitos.

q) Saldos e transaccées em moeda estrangeira

As transaccdes em moeda estrangeira s3o convertidas para a moeda funcional a taxa de cimbio da data da transacgdo. A
cada data de balango, é efectuada a actualiza¢do cambial de activos e passivos, aplicando a taxa de fecho. As diferengas
cambiais dai resultantes s3o reconhecidas na demonstra¢io dos resultados do perfodo em que foram determinadas. As
variagbes cambiais geradas em itens nio monetarios, incluindo o goodwill, e em itens monetirios que constituam exten-
sdo do investimento denominado na moeda funcional do Grupo PT ou da participada em questio e cujo reembolso nio
seja previsivel num futuro préximo, sdo reconhecidos directamente no capital proprio, na rubrica “Ajustamentos de con-
versdo cambial’, sendo apresentadas na demonstra¢o dos ganhos e perdas consolidados reconhecidos.

A conversio para euros de demonstra¢des financeiras de empresas participadas denominadas em moeda estran-
geira é efectuada considerando as seguintes taxas de cimbio:

> taxa de cambio vigente a data do balanco, para a conversdo dos activos e passivos;

> taxa de cAimbio média do perfodo, para a conversdo das rubricas da demonstracio dos resultados;

> taxa de cAmbio média do periodo, para a conversio dos fluxos de caixa (nos casos em que essa taxa de cimbio
se aproxime da taxa real, sendo que para os restantes fluxos de caixa é utilizada a taxa de cAmbio da data das
operagoes); e

> taxa de cimbio histérica, para a conversdo das rubricas do capital préprio.

As diferencas de cdmbio originadas na conversio sio incluidas no capital préprio, na rubrica “Ajustamentos de con-
versdo cambial’, e s3o apresentadas na demonstra¢io dos ganhos e perdas consolidados reconhecidos.

O Grupo optou por utilizar a excepgdo prevista no IFRS 1, transferindo o montante relativo a varia¢des cambiais
acumuladas até a data da transi¢do contabilizado na rubrica de “Ajustamentos de conversdo cambial” em 1 de Janeiro
de 2004 para a rubrica de “Resultados transitados”. A partir de 1 de Janeiro de 2004, o Grupo comecou a registar
directamente no capital proprio as variagdes cambiais permitidas pelos IFRS, passando as varia¢des cambiais gera-
das apoés a data de transi¢do a ser reconhecidas na demonstracio dos resultados apenas na data da alienacio dos res-
pectivos investimentos financeiros.
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r) Encargos financeiros com empréstimos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo reconhecidos como custo, de acordo com o
principio da especializagdo dos exercicios.

O Grupo nido capitaliza os encargos financeiros, ainda que relacionados com empréstimos incorridos na aquisicao,
construgio ou produgio de um activo.

s) Demonstracao dos fluxos de caixa

A demonstracio consolidada dos fluxos de caixa é preparada de acordo com o IAS 7, através do método directo. O
Grupo classifica na rubrica de caixa e equivalentes de caixa os investimentos venciveis a menos de trés meses e para
os quais o risco de altera¢io de valor é insignificante. Para efeitos da demonstracio dos fluxos de caixa, a rubrica de
caixa e equivalentes de caixa compreende também os descobertos bancarios incluidos no balango na rubrica de
“Divida de curto prazo”.

Os fluxos de caixa s3o classificados na demonstragio dos fluxos de caixa, dependendo da sua natureza, em (1) activida-
des operacionais; (2) actividades de financiamento; e (3) actividades de investimento. As actividades operacionais englo-
bam essencialmente os recebimentos de clientes, e os pagamentos a fornecedores, ao pessoal, beneficios de reforma e
outros relacionados com a actividade operacional. Os fluxos de caixa abrangidos nas actividades de investimento incluem,
nomeadamente, aquisi¢Ges e alienag¢des de investimentos em empresas associadas, dividendos recebidos de empresas
associadas e recebimentos e pagamentos decorrentes da compra e venda de activos imobilizados. Os fluxos de caixa
abrangidos nas actividades de financiamento incluem, designadamente, os pagamentos e recebimentos referentes a
empréstimos obtidos, contratos de locagio financeira, pagamento de rendas de locacdes e pagamentos relacionados com
juros e despesas relacionadas, compra e venda de ac¢es proprias e pagamento de dividendos.

t) Eventos subsequentes (Nota 47)

Os eventos ocorridos apds a data do balanco que, afectem o valor dos activos e passivos existentes a data do balango,
sdo considerados na preparagio das demonstragdes financeiras do periodo. Esses eventos, se significativos, sdo
divulgados nas notas as demonstrag¢des financeiras.

Julgamentos e estimativas

Na preparagdo das demonstragdes financeiras, o Conselho de Administracio da Portugal Telecom, baseou-se no

melhor conhecimento e na experiéncia de eventos passados e/ou correntes e considerou determinados pressupostos
relativos a eventos futuros.
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As estimativas contabilisticas mais significativas reflectidas nas demonstra¢des financeiras consolidadas s3o como segue:

Vidas uteis do activo intangivel e tangivel;

Registo de provisdes e ajustamentos;

Defini¢do dos pressupostos actuariais para o calculo do valor das responsabilidades com beneficios de reforma;
Andlise de imparidade do goodwill; e

Determinagdo do valor de mercado dos instrumentos financeiros.

V V V VYV

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacio disponivel a data da prepara¢io das demonstra-
¢oes financeiras consolidadas. No entanto, poderdo ocorrer situagdes em periodos subsequentes que, nio sendo pre-
visiveis a data, n3o foram consideradas nessas estimativas. Alteracdes a estas estimativas, que ocorram posterior-
mente a data das demonstracdes financeiras consolidadas, serdo corrigidas em resultados de forma prospectiva,
conforme disposto pelo IAS 8.

As principais estimativas utilizadas pelo Grupo na prepara¢io das demonstra¢des financeiras consolidadas encon-
tram-se descritas nas correspondentes notas anexas.

Alteracoes de politicas e estimativas

Durante o primeiro semestre de 2007 n3o ocorreram alteracdes de politicas contabilisticas, face as consideradas na
preparacgdo da informacio financeira relativa ao exercicio anterior, apresentada para efeitos comparativos.
Cotacoes utilizadas para conversao de transac¢coes em moeda estrangeira

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, os activos e passivos expressos em moeda estrangeira foram
convertidos para euros com base nas seguintes taxas de cimbio relativamente ao euro:

Moeda Codigo 30 Jun 2007 31 Dez 2006 Moeda Codigo 30 Jun 2007 31 Dez 2006
Coroa dinamarquesa DKK 7,4422 7,456 Franco suico CHF 1,6553 1,6069
Coroa norueguesa NOK 79725 8,2380 lene japonés JPY 166,6300 156,9300
Coroa sueca SEK 9,2525 9,0404 Libra esterlina GBP 0,674 0,6715
Dirham marroquino MAD 11,1811 11,1354 Metical de Mogambique MZN 35,1900 34,4700
Dobra de S. Tomé e Principe STD 18.178,3 17.222,3 Pataca de Macau MOP 10,8736 10,5481
Délar australiano AUD 1,5885 1,6691 Peso argentino ARS 4,1726 4,0474
Délar canadiano CAD 1,4245 1,5281 Pula de Botsuana BWP 8,3752 7,9313
Délar namibiano NAD 9,5531 9,2124 Rand da Africa Sul ZAR 9,5531 9,2124
Délar de Hong Kong HKD 10,5569 10,2409 Real do Brasil BRL 2,6024 2,8118
Dolar dos EUA usb 1,3505 1,317 Xelim queniano KES 90,2134 91,6632
Escudo de Cabo Verde CVE 110,2650 110,2650 Xelim ugandés UGX 2.1459 2.292,2
Forint hingaro HUF 246,1500 251,7700 Yuan Renmimbi da China CNY 10,2816 10,2793
Franco CFA XOF 655,9570 655,9570

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, as demonstra¢des dos resultados das empresas controladas
expressas em moeda estrangeira foram convertidas para euros com base nas seguintes taxas de cimbio médio rela-
tivamente ao euro:

Moeda Codigo 2007 2006 Moeda Cédigo 2007 2006
Dirham marroquino MAD 11,1524 10,989 Metical de Mogambique MZN 35,1150 30,8875
Dolar namibiano NAD 9,5768 7,7668 Pataca de Macau MOP 10,7391 9,8224
Dobra de S. Tomé e Principe STD 17.825,7 14.971,4 Peso argentino ARS 4,1295 3,7961
Doélar dos EUA usb 1,3344 1,2292 ula de Botsuana BWP 8,296 6,8988
Escudo de Cabo Verde CVE 110,2650 110,2650 Real do Brasil BRL 2,7218 2,6925
Forint hingaro HUF 250,3783 260,56 Xelim queniano KES 91,2021 89,2365
Franco CFA XOF 655,9570 655,9570 Xelim ugandés UGX 2.279,7 1.887,6
Franco suico CHF 1,6341 1,5613 Yuan Renmimbi da China CNY 10,2805 9,8721
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6 Receitas operacionais

As receitas operacionais consolidadas nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006 repartem-se da seguinte

forma:
euros
2007 2006
Rede fixa (Nota 7.a) 936.211.293 991.049.705
Prestaces de servicos (Nota 3.p) 901.932.468 966.441.864
Vendas (i) 20.691.799 14.774.550
Outras receitas (ii) 13.587.026 9.833.291
Moével Portugal — TMN (Nota 7.b) 690.144.062 685.959.001
Prestagdes de servicos (Nota 3.p) 631.745.842 627.879.251
Vendas (i) 54.459.699 53.738.418
Outras receitas (ii) 3.938.521 4.341.332
Movel Brasil - Vivo (Nota 7.c) 1.140.307.875 1.014.402.164
Prestacdes de servicos (Nota 3.p) 1.032.962.270 855.281.771
Vendas (i) 88.006.160 135.942.368
Outras receitas (ii) 19.339.445 23.178.025
Outros (jii) 189.132.032 114.275.731
Prestacdes de servigos 181.102.120 107.191.741
Vendas 4.310.852 3.828.902
Outras receitas 3.719.060 3.255.088
2.955.795.262 2.805.686.601

(i) Estas rubricas incluem essencialmente vendas de equipamentos terminais da rede fixa, nomeadamente telefones fixos e modems (acesso a Internet de banda larga) e equipamentos terminais moveis
naTMN e na Vivo. (ii) As outras receitas operacionais do Grupo incluem essencialmente beneficios de penalidades contratuais aplicadas a clientes, aluguer de equipamento, espacos e outras infra-estru-
turas préprias e receitas provenientes de estudos, projectos e assisténcia técnica. (iii) Esta rubrica respeita essencialmente a prestagdo de servicos por parte de empresas nao incluidas nos segmentos,
incluindo essencialmente a Mobitel (operacdo de call center no Brasil), a MTC (operacdo mével celular na Namibia) e a Cabo Verde Telecom (operagdo integrada de telecomunicagées).

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, as receitas operacionais consolidadas por mercado geografico
sdo conforme segue:

euros

2007 2006

Portugal 1.675.159.376 1.712.780.618
Brasil 1.172.873.049 1.045.621.625
Outros paises 107.762.837 47.284.358
2.955.795.262 2.805.686.601
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Composicao do resultado liquido por segmento de negdcio

A principal forma de segmentacdo de negbcios utilizada pelo Grupo PT é a natureza dos servicos prestados e o tipo
de tecnologia utilizada nas diversas empresas operacionais do Grupo. Esta é a forma como o Conselho de
Administragdo analisa e controla os seus negdcios, sendo também a forma como a informacdo é organizada e comu-
nicada. Desta forma, foram identificados os seguintes segmentos de negécio em 30 de Junho de 2007 e 2006:

> Rede fixa (incluindo retalho, servigos a operadores e dados e solu¢des empresariais);
> Movel — Portugal (TMN);
> Movel — Brasil (Vivo);

O segmento de negécio de rede fixa inclui essencialmente a PT Comunicac¢des, a PT Prime, a PT.COM e a PT
Corporate.

No que se refere aos negdcios moéveis, o Grupo PT estabeleceu dois segmentos distintos, “Mdvel — Portugal” e
“Mével — Brasil”, atendendo ao facto de as licengas e tecnologias de cada um desses negécios serem substancial-
mente diferentes. Em termos de tecnologia, GSM/UMTS é a tecnologia utilizada na TMN, enquanto o CDMA é a
principal tecnologia utilizada pela Vivo. Adicionalmente, os mercados de telecomunica¢des moéveis em Portugal e no
Brasil apresentam diferencas significativas em termos de ambiente econdémico e regulatério, classes de clientes, for-
necedores e estratégias de marketing, o que vem reforgar ainda mais a decisdo do Grupo PT de estabelecer estes
dois negdcios separadamente.

O critério secundario de segmentagio utilizado pela Portugal Telecom é de natureza geografica, tendo sido identifi-
cados os seguintes segmentos de negocio:

> Portugal;
> Brasil;

> Outros paises.

A informag3o financeira dos principais segmentos de negécio do Grupo, relativa aos semestres findos em 30 de
Junho de 2007 e 2006, é conforme segue:
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a) Rede fixa

A demonstracio dos resultados para os semestres findos a 30 de Junho de 2007 e 2006 para este segmento de neg6-
cio é como segue:

euros

2007 2006
RECEITAS

Prestacdes de servicos — clientes externos (Nota 6) 901.932.468 966.441.864
Prestacdes de servicos — intragrupo 50.825.491 58.998.144
Vendas — clientes externos (Nota 6) 20.691.799 14.774.550
Vendas — intragrupo 218.157 53.121
Outras receitas — clientes externos (Nota 6) 13.587.026 9.833.291
Outras receitas — intragrupo 5.672.701 3.362.109
992.927.642 1.053.463.079

CUSTOS, DESPESAS, PERDAS (GANHOS)
Custos com o pessoal 126.808.645 138.976.823
Custos com beneficios de reforma, liquidos (i) (17.431.420) 23.798.000
Custos directos dos servigos prestados 172.366.091 172.447.918
Custo das mercadorias vendidas 18.416.713 15.878.587
Marketing e publicidade 15.124.750 20.027.214
Servicos de suporte 58.389.791 72.404.401
Fornecimentos e servicos externos 107.411.832 105.436.514
Impostos indirectos 3.925.001 3.170.801
Provisdes e ajustamentos 1.894.826 14.454.523
Amortizagdes 162.664.049 170.876.102
Custos com o programa de reducdo de efectivos 83.824.850 13.100.398
Ganhos com a alienacdo de activos fixos, liquidos (ii) 10.784.444 (1.649.857)
Outros custos, liquidos 12.083 3.048.633
744.191.655 751.970.057
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 248.735.987 301.493.022
Juros liquidos 1.073.613 (2.307.630)
Perdas (ganhos) com variagdes cambiais, liquidos 322.126 350.021
Ganhos em activos financeiros, liquidos (808.399) (491.395)
Outros custos financeiros, liquidos 684.843 341315
1.272.183 (2.107.689)
Resultado antes de impostos 247.463.804 303.600.711
Menos: Imposto sobre o rendimento 69.462.496 85.657.342
Resultado liquido 178.001.308 217.943.369

(i) A variacdo nesta rubrica esté essencialmente relacionada com o reconhecimento de ganhos por servicos passados no montante de 37.245.920 euros no primeiro semestre de 2007 e 14.642.000
euros no primeiro semestre de 2006, e ainda, com a redugao do custo com o servico do periodo em resultado da redugéo dos beneficios de satide no final do ano de 2006 (Nota 9). (ii) No primeiro

semestre de 2007, esta rubrica inclui aproximadamente 11 milhdes de euros relacionados com o abate de activos tangiveis (Nota 33).

O activo e passivo deste segmento de negdcio apresentam os seguintes valores em 30 de Junho de 2007 e em 31 de
Dezembro de 2006:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006
Activo 3.889.498.555 4.203.333.498
Passivo 2.743.649.029 3.152.213.639

O investimento em activos tangiveis e intangiveis deste segmento de negécio nos semestres findos em 30 de Junho
de 2007 e 2006 foi de 105 milhdes de euros e 100 milhdes de euros, respectivamente.

Em 30 de Junho de 2007 e 2006, o niimero de empregados afectos a este segmento é de 6.979 e de 7.723, respectiva-
mente.
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b) Mével - Portugal

A demonstracio dos resultados para os semestres findos a 30 de Junho de 2007 e 2006 para este segmento de neg6-
cio é como segue:

euros

2007 2006
RECEITAS

Prestacdes de servicos — clientes externos (Nota 6) 631.745.842 627.879.251
Prestacdes de servicos — intragrupo 34.796.609 33.823.374
Vendas — clientes externos (Nota 6) 54.459.699 53.738.418
Vendas — intragrupo 2.677.103 137.249
Outras receitas — clientes externos (Nota 6) 3.938.521 4.341.332
Outras receitas — intragrupo 519.451 29.553
728.137.225 719.949.177

CUSTOS, DESPESAS, PERDAS (GANHOS)
Custos com o pessoal 25.425.663 29.213.826
Custos directos dos servicos prestados 137.278.831 144.947.347
Custo das mercadorias vendidas 72.112.191 72.691.825
Marketing e publicidade 12.707.316 11.560.365
Servicos de suporte 20.244.058 15.880.520
Fornecimentos e servigos externos 113.582.589 109.889.061
Impostos indirectos 14.206.783 13.726.481
Provisdes e ajustamentos 5.165.082 3.267.757
Amortizacdes 106.057.175 108.244.796
Custos com a redugao de efectivos 608.143 -
Perdas com a alienagdo de activos fixos, liquidas 669.233 794.946
Outros custos, liquidos 1.165.819 410.061
509.222.883 510.626.985
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 218.914.342 209.322.192
Juros liquidos (i) (6.429.767) (1.624.931)
Perdas (ganhos) com variagdes cambiais, liquidos 74.779 477.936
Perdas em empresas participadas, liquidas 825 6.979
Outros custos financeiros, liquidos 444170 417.634
(5.909.993) (722.382)
Resultado antes de impostos 224.824.335 210.044.574
Menos: Imposto sobre o rendimento 59.778.910 57.291.556
Resultado liquido 165.045.425 152.753.018

(i) O aumento dos ganhos com juros liquidos esta relacionado com o aumento do free cash flow gerado na TMN nos tltimos dois anos.

O activo e passivo deste segmento de negocio apresentam os seguintes valores em 30 de Junho de 2007 e em 31 de
Dezembro de 2006:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006
Activo 2.443.799.020 2.496.628.387
Passivo 1.209.065.940 1.205.928.371

O investimento em activos tangiveis e intangiveis deste segmento de negdcio nos semestres findos em 30 de Junho
de 2007 e 2006 foi de 71 milhges de euros e 51 milhdes de euros, respectivamente.

Em 30 de Junho de 2007 e 2006, o niimero de empregados afectos a este segmento é de 1.126 e de 1.165, respectiva-
mente.

60 Portugal Telecom | Relatdrio e contas consolidadas _ 1.° semestre 2007



c) Mével - Brasil

A demonstracio dos resultados para os semestres findos a 30 de Junho de 2007 e 2006 para este segmento de neg6-

cio é como segue:

euros

2007 2006
RECEITAS
Prestacdes de servicos — clientes externos (Nota 6) (i) 1.032.962.270 855.281.771
Vendas — clientes externos (Nota 6) 88.006.160 135.942.368
Outras receitas — clientes externos (Nota 6) 19.339.445 23.178.025
Outros receitas — intra-grupo 7.161 (41.158)

1.140.315.036

1.014.361.006

CUSTOS, DESPESAS, PERDAS (GANHOS)

Custos com o pessoal 63.552.168 58.613.111
Custos directos dos servigos prestados (i) 195.047.393 79.164.207
Custo das mercadorias vendidas 190.753.812 200.662.711
Marketing e publicidade 32.101.304 36.165.310
Servicos de suporte 83.755.833 82.123.483
Fornecimentos e servigos externos 161.639.361 174.329.807
Impostos indirectos 71.795.969 62.825.901
Provisdes e ajustamentos (ii) 66.960.585 122.840.131
Amortizagdes 243.074.432 255.317.965
Perdas (ganhos) com a alienacdo de activos fixos 1.203.319 264.108
Outros custos, liquidos 1.404.096 3.406.715
1.111.288.272 1.075.713.449

Resultado antes de resultados financeiros e impostos 29.026.764 (61.352.443)
Juros liquidos (jii) 34.767.271 49.351.405
Ganhos com variagdes cambiais, liquidos (3.729.277) (8.170.513)
Perdas (ganhos) em activos financeiros, liquidos 2.591.368 (776.760)
Outros custos financeiros, liquidos (iv) 9.859.898 17.361.589
43.489.260 57.765.721

Resultado antes de impostos (14.462.496) (119.118.164)
Menos: Imposto sobre o rendimento 105.731 (422.307)
Resultado liquido (14.568.227) (118.695.857)

(i) O aumento verificado no valor dos servigos prestados e em custos directos ¢ essencialmente explicado pela terminagao do regime de interligagdo de “Bill and Keep”, o qual leva ao aumento do reconheci-
mento de receitas e custos de interligacdo na integra e pelo bruto. (ii) A redugdo nesta rubrica é explicada essencialmente (1) pelo registo de uma provisdo no primeiro semestre de 2006 (30 milhdes de euros)
relacionada com problemas de facturacdo na sequéncia da migracdo para uma plataforma unificada, e (2) devido a um nivel mais reduzido de provisGes relacionadas com fraudes de subscricdo e insolvéncia
prematura. (iii) A redugdo nos juros liquidos esta essencialmente relacionada com a diminuicdo na divida liquida média da Vivo no primeiro semestre de 2007, comparando com o periodo homélogo. (iv) A
redugdo nesta rubrica esta relacionada com comissGes bancérias incorridas pela Vivo no primeiro semestre de 2006, relacionadas com a reestruturacao da divida ocorrida naquele periodo.

O investimento em activos tangiveis e intangiveis deste segmento de negdcio nos semestres findos em 30 de Junho
de 2007 e 2006 foi de 105 milh&es de euros e 115 milhdes de euros, respectivamente.

O detalhe do activo e passivo da Vivo, que foi consolidado proporcionalmente (50%), apresenta os seguintes valores
em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Activos correntes 901.633.264 902.752.315
Activos intangiveis 2.342.948.980 2.245.254.964
Activos tangiveis 1.159.993.903 1.131.810.840
Activos por impostos diferidos 384.794.302 351.507.323
Outros activos ndo correntes 155.420.624 142.454.925
Total do activo 4.944.791.073 4.773.780.367
Passivos correntes 997.810.831 1.059.188.211
Divida de médio e longo prazo 494.198.334 517.255.183
Outros passivos ndo correntes 106.197.539 87.071.963

Total do passivo

1.598.206.704

1.663.515.357

Em 30 de Junho de 2007 e 2006, o niumero de empregados afectos a este segmento (50% da Vivo) é de 2.747 e de

2.884, respectivamente.
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d) Reconciliacdo das receitas, do resultado liquido e dos activos

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, a reconciliac3o do total das receitas por segmento com o total
das receitas consolidadas é como segue:

euros

2007 2006

Relativas aos segmentos reportados 2.861.379.903 2.787.773.262
Relativas a outras operagdes (i) 326.761.626 234.087.923
Eliminacao das operagdes intragrupo (232.346.267) (216.174.584)
Total das receitas consolidadas 2.955.795.262 2.805.686.601

(i) O aumento nesta rubrica est4 essencialmente relacionado com a consolidagdo da MTC apés Setembro de 2006, a qual contribuiu com 57 milhdes de euros para as receitas operacionais consolida-
das no primeiro semestre de 2007 e com a melhoria verificada nos resultados operacionais da Cabo Verde Telecom no montante de 10 milhdes de euros.

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, a reconciliagio do resultado liquido por segmento com o
resultado liquido consolidado é como segue:

euros
2007 2006
Relativo aos segmentos reportados 328.478.506 252.000.530
Relativo a outras operacdes (i) 20.199.526 (22.203.635)
Outros itens ndo incluidos nos segmentos reportados
Juros liquidos suportados com empréstimos a nivel corporativo (61.439.621) (65.241.665)
Ganhos (perdas) com variagdes cambiais, liquidos (697.069) (5.714.447)
Ganhos (perdas) em activos financeiros, liquidos (ii) 144.167.144 (14.070.018)
Ganhos em empresas associadas, liquidos 52.870.367 45.618.942
Imposto sobre o rendimento ndo incluido nos segmentos reportados (iii) (11.751.263) 207.921.504
Resultado liquido consolidado 471.827.590 398.311.211

(i) A melhoria verificada nesta rubrica est4 essencialmente relacionada com a incluséo do resultado operacional da MTC no primeiro semestre de 2007, no montante de 24 milhdes de euros, na sequén-
cia da aquisicdo de uma posicdo de controlo em Setembro de 2006. (ii) No primeiro semestre de 2007, esta rubrica inclui (a) o ganho de 35.698.600 euros (Nota 16) relacionado com a alienacao do
investimento no Banco Espirito Santo, (b) o ganho de 77.428.725 euros (Nota 41) relacionado com alteracdes no justo valor dos equity swaps sobre accdes da PT Multimédia até & data de exercicio da
opgao, e (c) ao ganho de 31.247.010 euros (Nota 16) relacionado com o exercicio financeiro dos equity swaps sobre as ac¢ées proprias. (iii) No primeiro semestre de 2006, esta rubrica inclui essencial-
mente (a) o reconhecimento de um crédito fiscal de 53 milhdes de euros (Nota 18) decorrente da liquidacdo de uma empresa participada e (b) um ganho de 142 milhdes de euros (Nota 18) relativo &
reversdo do imposto diferido passivo sobre mais-valias suspensas, decorrente da tributagao voluntaria das mesmas, que originou um beneficio de 50% sobre o imposto a pagar.

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, a reconcilia¢o do activo liquido por segmentos e o total do
activo liquido consolidado é como segue:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Activos relativos aos segmentos reportados (i) 11.278.088.648 12.625.567.751

Activos relativos a operagdes descontinuadas (Nota 19) 1.105.918.714 -

Activos relativos a outras operacdes e eliminagdes (ii) 529.758.144 894.074.388
Outros itens nao incluidos nos segmentos reportados

Investimentos em empresas associadas e outros (jii) 493.161.176 585.838.311

Goodwill (Nota 32) 61.946.719 65.768.850

Total dos activos consolidados 13.468.873.401 14.171.249.300

(i) Em 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica inclui o montante de 1.151.825.499 euros referente aos activos da PT Multimédia, os quais a 30 de Junho de 2007 foram apresentados como uma opera-

cdo descontinuada. (ii) A reducdo ocorrida nesta rubrica refere-se essencialmente & reducdo dos investimentos de curto prazo, conforme explicado na Nota 23. (jii) A reducdo nesta rubrica é princi-

palmente explicada pela venda do investimento no Banco Espirito Santo, o qual a 31 de Dezembro de 2006 ascendia a 95.340.000 euros (Nota 31).
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Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, a reconcilia¢io do total do passivo por segmentos e o total do
passivo consolidado é como segue:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Passivos relativos aos segmentos reportados (i) 5.550.921.673 6.572.770.085

Passivos relativos a operagdes descontinuadas (Nota 19) 549.665.191 -

Passivos relativos a outras operagdes e eliminagdes (309.990.308) (252.389.174)
Outros itens ndo incluidos nos segmentos reportados

Divida bruta 4.789.554.874 4.744.830.451

Total dos passivos consolidados 10.580.151.430 11.065.211.362

(i) Em 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica inclui 0 montante de 551.112.718 euros referente aos passivos da PT Multimédia, os quais a 30 de Junho de 2007 foram apresentados como uma opera-

Gao descontinuada.

O total do activo, passivo, activos tangiveis e intangiveis por mercados geograficos em 30 de Junho de 2007 e 31 de
Dezembro de 2006, e o investimento em activos tangiveis e intangiveis nos semestres findos em 30 de Junho de
2007 e 2006 apresentam os seguintes valores:

euros

30 Jun 2007 107

Investimento

em activos

Total Total Activos Activos tangiveis e

do activo do passivo tangiveis intangiveis intangiveis

Portugal 7.892.699.937 5.784.996.080 2.278.477.833 726.610.615 180.613.345
Brasil 5.132.657.134 1.626.736.990 1.174.419.061 2.348.205.216 108.350.343
Outros (i) 443.516.330 3.168.418.360 113.395.326 90.461.260 17.866.341
13.468.873.401 10.580.151.430 3.566.292.220 3.165.277.091 306.830.029

euros

31 Dez 2006 1506

Investimento

em activos

Total Total Activos Activos tangiveis e

do activo do passivo tangiveis intangiveis intangiveis

Portugal 8.754.295.771 6.131.463.187 2.685.753.152 1.148.693.900 158.815.282
Brasil 4.866.913.022 1.690.551.545 1.145.651.310 2.249.235.370 117.704.471
Outros (i) 550.040.507 3.243.196.630 110.628.728 92.951.993 4.448.032
14.171.249.300 11.065.211.362 3.942.033.190 3.490.881.263 280.967.785

(i) Em 30 de Junho de 2007, o activo e o passivo das outras areas geograficas inclui, respectivamente, 98.218.912 euros e 3.088.702.898 euros relacionados com a PT Finance, empresa subsidiaria do
Grupo com sede na Holanda. O activo da PT Finance corresponde basicamente a aplicacdes de curto prazo, e os passivos correspondem a empréstimos obtidos nos mercados financeiros, os quais sao
utilizados para financiar os negécios das empresas do Grupo, principalmente em Portugal. Em 31 de Dezembro de 2006, o activo e o passivo das outras areas geograficas inclui, respectivamente,
195.242.342 euros e 3.158.205.855 euros, relacionados com a PT Finance.

8 Custos com pessoal

Os custos com pessoal nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006 repartem-se da seguinte forma:

euros

2007 2006

Remuneragdes 257.572.543 270.478.520
Encargos sociais 49.903.307 46.182.128
Cuidados de saude 6.544.743 5.551.374
Accao social 2.154.424 2.820.946
Formagao 2.952.584 3.943.892
Seguros 2.194.042 2.234.235
Outros 1.291.544 1.018.645
322.613.187 332.229.740
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9.1

64

Custos com beneficios de reforma

Pensées e complementos de reforma

Conforme referido na Nota 3.h., a PT Comunicagdes é responsavel pelo pagamento de pensdes de reforma e de
complementos de pensdes a empregados suspensos, bem como a empregados ji reformados ou ainda no activo.
Estas responsabilidades, estimadas com base em calculos actuariais, s3o as seguintes:

a) Os reformados e empregados oriundos da Telecom Portugal (“Plano CGA”) e contratados antes de 14 de Maio de
1992, tém o direito a receber da PT Comunica¢des uma pensio de reforma. Os empregados contratados apds essa
data encontram-se abrangidos pelo Regime Geral da Seguranca Social. Os empregados suspensos recebem normal-
mente um valor equivalente a 90% do salario-base anterior & suspensio do contrato de trabalho, estando previsto em
algumas situa¢des um incremento anual.

b) Os reformados e empregados oriundos dos TLP, contratados antes de 23 de Junho de 1994, tém direito a receber
da PT Comunica¢des um complemento a pensido de reforma paga pelo Regime Geral da Seguranca Social. Os
empregados pré-reformados tém igualmente direito a receber uma prestagdo equivalente a um montante entre 25%
e 80% do seu salario-base na altura da pré-reforma, até que atinjam a idade de reforma definida pelo Regime Geral
da Seguranca Social. Apds esta data, estes antigos empregados tém direito ao complemento de pensdo. Os emprega-
dos suspensos recebem normalmente um valor equivalente a 90% do salario-base na altura da suspensdo do con-
trato de trabalho, estando em algumas situag¢des previsto um incremento anual.

c) Os reformados e empregados oriundos da TDP, contratados antes de 23 de Junho de 1994, tém direito a receber
da PT Comunica¢des um complemento a pensido de reforma paga pelo Regime Geral da Seguranca Social. Os
empregados pré-reformados tém igualmente direito a receber uma prestagdo equivalente a um montante entre 25%
e 80% do seu salario-base na altura da pré-reforma, até que atinjam a idade de reforma definida pelo Regime Geral
da Seguranca Social. Apds essa data, estes antigos empregados tém direito ao complemento de pensdo. Os emprega-
dos suspensos recebem normalmente um valor igual a 90% do salario-base na altura da suspensio do contrato de
trabalho, estando em algumas situagdes previsto um incremento anual.

d) Os reformados e empregados oriundos da Companhia Portuguesa Ridio Marconi, SA (“Marconi’, uma empresa
incorporada na PT Comunica¢des em 2002), contratados antes de 1 de Fevereiro de 1998, tém direito a receber da
Caixa Marconi uma pensio de reforma, bem como dois complementos adicionais (“Marconi Fundo de Melhoria” e
“Marconi Fundo Complementar”). Os empregados contratados pela PT Comunica¢des ou alguma das suas empre-
sas predecessoras, apds a data indicada em cima ndo tém direito a estes beneficios dado que se encontram abrangi-
dos pelo regime geral da Seguranca Social.

e) No momento da reforma, a PT Comunica¢des paga uma gratificagdo de valor fixo a cada empregado, em fungio
dos anos de servigo.

Os empregados da PT SI e DCSI que foram transferidos da PT Comunica¢des ou da Marconi, e que estivessem
abrangidos por algum dos planos de beneficios de reforma acima referidos, mantém tais beneficios.

Os estudos actuariais destes planos de beneficios de reforma, com referéncia a 30 de Junho de 2007 e 2006 e 31 de
Dezembro de 2006, foram elaborados com base no “Projected Unit Credit Method” e utilizando os seguintes pressu-
postos e bases técnicas actuariais:

30 Jun 2007 31 Dez 2006 30 Jun 2006
Taxa anual de rendimento dos fundos de longo prazo 6,00% 6,00% 6,00%
Taxa anual de desconto das responsabilidades com pensées 525% 4,75% 5,00%
Taxa anual de desconto das responsabilidades com salarios de pré-reformados e suspensos 4,75% 4,25% 4,25%
Taxa anual de crescimento salarial 2,25% 2,25% 3,00%
Taxa anual de crescimento das pensoes 1,75% 1,75% 2,00%
Taxa de inflacdo 1,75% 1,75% 2,00%

A taxa anual de desconto das responsabilidades com pensdes foi estimada com base em taxas de rendimento de
longo prazo de obrigacdes de rating elevado a data de balanco e com maturidades equiparaveis as das responsabili-

dades.
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A taxa anual de rendimento dos fundos a longo prazo foi estimada essencialmente com base em informacao histo-
rica sobre a rentabilidade das vérias classes de activos em carteira, na evolu¢do expectivel da composic¢io da carteira
de activos e em indicadores de mercados financeiros usualmente considerados neste tipo de anilises.

A taxa anual de crescimento salarial foi determinada com base numa taxa de crescimento de 50 pp acima da infla-
¢do. Este pressuposto estd de acordo com a politica salarial definida pela gestdo da PT Comunicagdes.

Adicionalmente, os pressupostos demograficos considerados nos estudos actuariais em 30 de Junho de 2007 e 2006
e 31 de Dezembro de 2006 foram os seguintes:

Tabuas de mortalidade

Activos e pré-reformados

Homens AM (92)

Mulheres AF (92)
Pensionistas

Homens PA (90)m ajustada

Mulheres PA (90)f ajustada

Tabua de invalidez: Swiss Reinsurance Company

Rotacdo de empregados: Nula

Os pressupostos demograficos considerados pela Portugal Telecom no célculo das responsabilidades com beneficios
de reforma resultam da adop¢do de tabuas de mortalidade usualmente aceites para efeitos actuariais, sendo as mes-
mas ajustadas periodicamente para reflectir a experiéncia de mortalidade verificada no universo fechado de benefi-
cidrios dos Planos.

Durante o primeiro semestre de 2007 foi publicado o D.L. n® 187/2007 de 10 de Maio, o qual introduziu algumas
alteracdes a formula de calculo das pensdes, com o objectivo de garantir a sustentabilidade a longo-prazo do sis-
tema nacional da seguranca social. Estas altera¢bes sdo igualmente aplicadas a alguns planos da PT Comunicagdes,
as quais levaram a reducio da responsabilidade total com pensdes. Adicionalmente, a PT Comunica¢des reduziu
os beneficios garantidos estabelecidos em alguns dos seus planos. O impacto das altera¢des referidas, levou a
uma reducio nas obriga¢des com pensdes em 42.776.920 euros, dos quais 37.245.920 euros foram reconhecidos
como ganhos de servi¢cos passados, na medida em que correspondia a direitos vencidos, sendo o restante mon-
tante de 5.531.000 euros relacionado com direitos vincendos e, como tal, foram diferidos até ao periodo da
reforma (Nota 3.h).

De acordo com os citados estudos actuariais, as responsabilidades projectadas e o valor de mercado dos fundos de
pensdes, em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, eram como segue:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Valor actual das responsabilidades projectadas da PT Comunicacgoes, da PT Sl e da DCSI
Pensionistas, sobreviventes e pensoes a pré-reformados e suspensos 2.825.499.466 3.073.825.333
Saldrios e prémios a pré-reformados e suspensos 991.516.038 997.670.254
3.817.015.504 4.071.495.587
Valor de mercado dos fundos (2.458.206.970) (2.263.925.000)
Valor actual das responsabilidades nao financiadas 1.358.808.534 1.807.570.587
Ganhos com servigos passados (i) 5.531.000 -
Valor actual das responsabilidades néo financiadas (Nota 9.3) 1.364.339.534 1.807.570.587

(i) Esta rubrica esta relacionada com ganhos de servico passados resultante das alteracées nos beneficios dos planos de pensdes introduzidas no primeiro semestre de 2007, relacionadas com direitos
vincendos. Este montante sera reconhecido em resultados durante o periodo estimado ao longo do qual esse beneficios serdo ganhos pelos empregados (15 anos).
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Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, a composi¢io dos fundos de pensdes por natureza dos investi-
mentos era como segue:

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Valor % Valor %

Accdes (i) 1.183.656.703 48,2% 1.024.536.020 45,3%
Obrigagtes 784.189.484 31,9% 726.262.119 32,1%
Imobilidrio (ii) 178.842.867 73% 264.172.280 11,7%
Disponibilidades, contas a receber e outros activos de curto prazo 311.517.916 12,7% 248.954.581 11,0%
2.458.206.970 100,0% 2.263.925.000 100,0%

(i) Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica inclui investimentos em accdes da Portugal Telecom e de partes relacionadas, como segue:

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Numero de ac¢bes Valor Numero de acgbes Valor

Banco Espirito Santo 11.204.497 184.650.111 13.107.904 178.529.652
Telefonica 7.631.820 126.230.303 8.928.305 143.924.277
Portugal Telecom 3.315.892 33.921.575 3.887.262 38.250.658
344.801.989 360.704.587

(ii) Em 30 de Junho de 2007, esta rubrica inclui iméveis arrendados ao Grupo que representam cerca de 89% do valor das propriedades de investimento detidas pelos fundos.

Durante o primeiro semestre de 2007 e 2006, o movimento ocorrido nos activos dos fundos de pensées foi como
segue:

euros

2007 2006
Saldo inicial dos activos dos fundos de pensées 2.263.925.000 2.200.172.000
Rendimento real dos fundos 112.255.000 26.591.000
Pagamento de beneficios (71.450.000) (66.893.000)
Contribui¢des efectuadas pela Empresa 148.919.970 46.795.000
Contribuicdes dos empregados 4.557.000 1.938.000
Saldo final dos activos dos fundos de pensoes 2.458.206.970 2.208.603.000

A composic¢io do custo com pensdes nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006 é como segue:

euros

2007 2006
Custo com o servigo do periodo 6.963.000 11.268.000
Custo financeiro do periodo 91.907.520 87.533.000
Rendimento estimado dos fundos (72.247.000) (65.404.000)
Ganhos com servigos passados (37.245.920) (14.642.000)
Subtotal (Nota 9.5) (10.622.400) 18.755.000
Custos de curtailment (Nota 9.5) 79.540.451 11.961.800
Custo com pensdes 68.918.051 30.716.800
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Os ganhos e perdas actuariais resultam essencialmente da alteracdo dos pressupostos actuariais ou das diferencas
entre esses mesmos pressupostos e os dados reais, e s3o reconhecidos directamente no capital proprio, sendo apre-
sentados na Demonstra¢do de Ganhos e Perdas Reconhecidas. O movimento nas perdas actuariais acumuladas
liquidas, durante o semestre findo em 30 de Junho de 2007 e 2006, foi como segue:

euros

2007 2006

Saldo inicial (Nota 40.6) 1.404.159.583 1.653.137.579

Alteragdo de pressupostos actuariais (Nota 9.6) (208.920.016) (247.027.288)
Diferencas entre os dados reais e os pressupostos actuariais (Nota 9.6)

Relacionados com as responsabilidades (38.100.994) -

Relacionados com os activos do fundo (40.008.000) 38.813.524

Saldo final (Nota 40.6) 1.117.130.573 1.444.923.815

Durante o primeiro semestre de 2007, a altera¢o de pressupostos actuariais corresponde ao efeito do aumento da
taxa de desconto de 4,75% para 5,25%, para as responsabilidades com pensdes, e de 4,25% para 4,75%, para as res-
ponsabilidades com salarios, reflectindo a evolugio verificada nas taxas de juro do mercado. No primeiro semestre
de 2006, a alteragdo de pressupostos actuariais corresponde ao efeito do aumento da taxa de desconto de 4,5% para
5,0%, para as responsabilidades com pensdes, e de 3,5% para 4,25%, para as responsabilidades com salarios.

9.2 Cuidados de saude

Conforme referido na Nota 3.i), a PT Comunicagdes é responsavel pelo financiamento dos Planos de Satde aplica-
veis aos seus empregados activos, com suspensdo de contrato, pré-reformados, reformados e aposentados, bem
como aos respectivos familiares elegiveis. A presta¢do dos servicos de assisténcia médica é efectuada pela PT ACS,
que foi constituida com o tinico objectivo de proceder a gestdo corrente do Plano de Satde.

Este Plano de Satde patrocinado pela PT Comunicac¢des abrange todos os empregados contratados até 31 de
Dezembro de 2003 e os empregados contratados pela Marconi até 1 de Fevereiro de 1998. Alguns empregados da
PT SI e da DCSI que foram transferidos da PT Comunicagdes sdo igualmente cobertos por este plano.

O financiamento do Plano de Satde é garantido pelas contribui¢des definidas dos beneficiarios titulares para a
PT ACS, sendo o remanescente garantido pela PT Comunicac¢des que, em 2004, constituiu um fundo auténomo
para o efeito.

No segundo semestre de 2006, a PT Comunicag¢des efectuou alteragdes aos Planos de Satide no sentido de garantir a
sua sustentabilidade e financiamento de longo prazo. As alteracdes efectuadas respeitam essencialmente a uma
redugdo generalizada da comparticipagio da PT Comunica¢des nos actos médicos e a um incremento progressivo
das contribui¢des dos beneficiarios (de 1,7% do salario em 2007 até 2,1% do salario em 2009), tendo estes efeitos
levado a uma redugdo das obrigac¢des com cuidados de satide no final de 2006 e a uma redugdo com os custos do
servi¢o no futuro.

Adicionalmente, em Dezembro de 2006 a PT Comunicag¢des e o SNS acordaram proceder ao cancelamento anteci-
pado do Protocolo celebrado em 2004 referente ao Plano de Satide. No 4mbito do referido Protocolo, o SNS compar-
ticipava o Plano de Satide da PT Comunicagdes, através da entrega de um valor anual por beneficidrio, e a PT
Comunicacdes, em contrapartida, suportava as despesas de satide incorridas pelos beneficiarios na rede de hospitais
do SNS. Em termos histéricos, o Protocolo evidenciava uma situa¢io deficitaria para a PT Comunica¢des, tendo essa
tendéncia sido incorporada no célculo das responsabilidades com cuidados de satde.
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Os estudos actuariais do Plano de Satde, com referéncia a 30 de Junho de 2007 e 2006 e 31 de Dezembro de 2006,
foram elaborados com base no “Projected Unit Credit Method” e utilizando os seguintes pressupostos e bases técni-
cas actuariais:

30 Jun 2007 31 Dez 2006 30 Jun 2006
Taxa anual de rendimento dos fundos de longo prazo 6,00% 6,00% 6,00%
Taxa de desconto das responsabilidades com satde 525% 4,75% 5,00%
Taxa de crescimento dos custos com satde
Proximos 4 anos 3,50% 3,50% 3,50%
Anos seguintes 2,75% 2,75% 3,00%
Taxa anual de crescimento salarial 2,25% 2,25% 3,00%
Taxa de inflacdo 1,75% 1,75% 2,00%

A taxa anual de desconto das responsabilidades com satde foi estimada com base em taxas de rendimentos de longo
prazo de obrigacdes de rating elevado a data do balan¢o e com maturidades equiparaveis as das responsabilidades.

A taxa anual de rendimento dos fundos a longo prazo foi estimada essencialmente com base em informagao histo-
rica sobre a rentabilidade das vérias classes de activos em carteira, na evolu¢do expectivel da composic¢io da carteira
de activos e em indicadores de mercados financeiros habitualmente considerados neste tipo de andlises.

A taxa anual de crescimento dos custos com satide foi determinada com base em indicadores especificos para este
sector e informag3o histérica, sendo no caso da taxa de longo prazo indexada igualmente a taxa de inflag3o.

Os pressupostos demograficos considerados nos estudos actuariais em 30 de Junho de 2007 e 2006 e 31 de Dezembro
de 2006 foram os seguintes:

Tabuas de mortalidade

Activos e pré-reformados

Homens AM (92)

Mulheres AF (92)
Pensionistas

Homens PA (90)m ajustada

Mulheres PA (90)f ajustada

Tabua de invalidez: Swiss Reinsurance Company

Rotagéo de empregados: Nula

Os pressupostos demograficos considerados pela Portugal Telecom no célculo das responsabilidades com beneficios
de reforma resultam da adop¢do de tibuas de mortalidade usualmente aceites para efeitos actuariais, sendo as mes-
mas ajustadas periodicamente para reflectir a experiéncia de mortalidade verificada no universo fechado de benefi-
ciarios do Plano.

Com base nos estudos actuariais, a responsabilidade projectada com cuidados de satide, o valor actual dos fundos e
os ganhos com servicos passados em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, s3o como segue:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006
Valor actual das responsabilidades projectadas 462.434.851 491.102.185
Valor de mercado do fundo de pensdes (589.507.421) (644.224.704)
Excesso de financiamento de responsabilidades (127.072.570) (153.122.519)
Ganhos com servigos passados (i) 17.967.000 19.062.000
Valor actual do excesso de financiamento de responsabilidades (Nota 9.3) (109.105.570) (134.060.519)

(i) Este montante respeita ao ganho com servicos passados decorrente das alteragdes ao Plano de Saude relativo aos beneficios que ainda néo se encontram vencidos, que foi diferido e ser4 reconhe-

cido em resultados durante o periodo estimado em que esses beneficios sejam adquiridos pelos colaboradores (18 anos).
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Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, a composi¢do do fundo auténomo afecto a cobertura de respon-

sabilidades com cuidados de satde, por natureza de investimentos, era como segue:

30 Jun 2007 31 Dez 2006
Euro % Euro %
Accbes 250.080.443 42,4% 289.205.401 44,9%
Obrigagtes 247.638.188 42,0% 260.860.332 40,5%
Disponibilidades, contas a receber e outros activos de curto prazo 91.788.790 15,6% 94.158.971 14,6%
589.507.421 100,0% 644.224.704 100,0%

Durante o primeiro semestre de 2007, o movimento ocorrido nos activos deste fundo foi como segue:
euros
2007 2006
Saldo inicial dos activos do fundo 644.224.704 315.576.000
Rendimento real dos fundos 20.507.000 (7.588.000)
Reembolso de despesas pagas por conta pela PT Comunicacdes (75.224.283) -
Contribuigdes efectuadas pela PT Comunicacdes - 300.000.000
Saldo final dos activos do fundo 589.507.421 607.988.000

A composigio do custo com cuidados de satide, nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, é como segue:

euros

2007 2006

Custo com o servi¢o do periodo 1.366.184 3.530.500
Custo financeiro do periodo 11.443.000 20.123.000
Rendimento estimado dos fundos (18.971.000) (18.468.000)
Ganhos com servicos passados (514.000) -
Subtotal (Nota 9.5) (6.675.816) 5.185.500
Custos de curtailment (Nota 9.5) 2.435.000 483.000
(4.240.816) 5.668.500

Os ganhos e perdas actuariais, resultam essencialmente da alteracio dos pressupostos actuariais e/ou das diferengas
entre esses mesmos pressupostos e os dados reais so calculados anualmente pelo actuirio e reconhecidos directa-
mente no capital préprio, sendo apresentados na Demonstragao dos Ganhos e Perdas Reconhecidos. O movimento
nos ganhos e perdas actuariais acumulados liquidos, durante os semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006,
foi como segue:

euros

2007 2006

Saldo inicial (Nota 40.6) 246.438.253 316.875.470

Alteracdo de pressupostos actuariais (Nota 9.6) (33.044.160) (65.075.012)
Diferencas entre os dados reais e os pressupostos actuariais assumidos (Nota 9.6)

Relacionados com os activos do fundo (1.536.000) 26.056.000

Saldo final (Nota 40.6) 211.858.093 277.856.458

Durante o primeiro semestre de 2007, a alteragdo de pressupostos actuariais corresponde ao efeito do aumento da
taxa de desconto de 4,75% para 5,25%. Durante o primeiro semestre de 2006, a alteragio de pressupostos actuariais
corresponde ao efeito do aumento da taxa de desconto de 4,5% para 5,0%.
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9.3 Responsabilidades com os planos de beneficios de reforma

O movimento ocorrido durante o exercicio de 2006 e no primeiro semestre de 2007 nas rubricas de balango de

“Beneficios de reforma” foi como segue:

euros

Pensdes e
complementos
de reforma Cuidados de saude

(Nota 9.1) (Nota 9.2) Total
Saldo em 31 de Dezembro de 2005 2.038.652.313 597.231.431 2.635.883.744
Alteragdes no perimetro de consolidacao (i) 1.270.982 1.241.684 2.512.666
Custo (ganho) liquido do periodo 44.653.706 (116.768.684) (72.114.978)
Custos com pré-reformas, suspensoes de contratos e outros 197.304.200 11.609.762 208.913.962
Cancelamento do Protocolo com o SNS - (220.417.000) (220.417.000)
Pagamentos e contribuicdes (225.332.618) (336.520.495) (561.853.113)
Ganhos actuariais, liquidos (248.977.996) (70.437.217) (319.415.213)
Saldo em 31 de Dezembro de 2006 1.807.570.587 (134.060.519) 1.673.510.068
Custo (ganho) do periodo (Nota 9.5) (10.622.400) (6.675.816) (17.298.216)
Custos com pré-reformas, suspensdes de contratos e outros (Nota 9.5) 79.540.451 2.435.000 81.975.451
Pagamentos, contribuicdes e reembolsos (Nota 9.4) (225.120.094) 63.775.925 (161.344.169)
Ganhos actuariais, liquidos (Nota 9.6) (287.029.010) (34.580.160) (321.609.170)
Saldo em 30 de Junho de 2007 1.364.339.534 (109.105.570) 1.255.233.964

(i) Em 2006, esta rubrica refere-se a responsabilidade com beneficios de reforma e cuidados de satde da DCSI, empresa adquirida durante o exercicio de 2006.

Alguns planos de pensdes e satide apresentam posi¢des excedentarias, como tal, de acordo com o IAS 19 o saldo
excedentirio deverd ser apresentado no balan¢o separadamente dos saldos daqueles fundos com posi¢do deficitaria.
A 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, o valor liquido das obriga¢cGes com planos de pensdes e satde

foram reconhecidos no balan¢o como se segue:

30 Jun 2007

euros

31 Dez 2006

Planos com uma situacao deficitaria
Pensdes

Saude

1.376.343.328
2.253.688

1.807.570.587

1.378.597.016

1.807.570.587

Planos com uma situacao excedentaria

Pensdes (12.003.794) -
Saude (111.359.258) (134.060.519)
(123.363.052) (134.060.519)
1.255.233.964 1.673.510.068
9.4 Fluxos de caixa com os planos de beneficios de reforma

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, os pagamentos e contribuicdes respeitantes aos beneficios de

reforma foram como segue:

euros

2007 2006
Pensoes
Contribui¢oes para os fundos 148.919.970 46.795.000
Pagamentos de salarios a pré-reformados e suspensos 76.200.124 72.191.222
Subtotal (Nota 9.3) 225.120.094 118.986.222
Cuidados de satde
Reembolso de despesas pagas por conta pela PT Comunicacdes (75.224.283) -
Pagamentos a PT ACS 11.448.358 15.624.844
Contribui¢oes para o fundo - 300.000.000
Subtotal (Nota 9.3) (63.775.925) 315.624.844
161.344.169 434.611.066
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9.5

9.6

10

Custos com os planos de beneficios de reforma

Os custos com os planos de beneficios de reforma e com o programa de redugio de efectivos patrocinados pela
Empresa foram registados, nas demonstrag¢des dos resultados nos primeiros semestres de 2007 e 2006, conforme
segue:

euros

2007 2006
Custos com beneficios de reforma, liquidos

Pensdes (Notas 9.1 e 9.3) (10.622.400) 18.755.000
Cuidados de saude (Notas 9.2 e 9.3) (6.675.816) 5.185.500
(17.298.216) 23.940.500

Custos de curtailment, liquidos

Programa de reducéo de efectivos
Pensdes (Notas 9.1 e 9.3) 79.540.451 11.961.800
Cuidados de saude (Notas 9.2 e 9.3) 2.435.000 483.000
Pagamento por cessacdo de contrato de trabalho 2.457.541 12.604.191
84.432.992 25.048.991

O impacto de um aumento (diminuicio) de 1% na taxa de retorno de longo prazo dos activos do fundo levaria a
uma diminui¢do (aumento) nos custos com o plano de beneficios de reforma para o semestre findo a 30 de Junho
de 2007 de aproximadamente 15 milhdes de euros, resultante do aumento (diminui¢io) no retorno esperado dos
activos do fundo.

Ganhos actuariais liquidos

No primeiro semestre de 2007, o movimento e a natureza dos ganhos actuariais liquidos registados na Demonstragio
dos Ganhos e Perdas Consolidados Reconhecidos foram conforme segue:

euros

2007 2006
Alteracoes nos pressupostos actuariais
Pensdes (Notas 9.1 e 9.3) (208.920.016) (247.027.288)
Cuidados de saude (Notas 9.2 e 9.3) (33.044.160) (65.075.012)
(241.964.176) (312.102.300)
Diferengas entre os dados reais e os pressupostos actuariais
Pensdes (Notas 9.1 e 9.3) (78.108.994) 38.813.524
Cuidados de satde (Notas 9.2 e 9.3) (1.536.000) 26.056.000
(79.644.994) 64.869.524
(321.609.170) (247.232.776)
Custos directos dos servicos prestados
Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006 esta rubrica tem a seguinte composigio:
euros
2007 2006
Custos com telecomunicacdes (i) (ii) 344.483.092 231.866.909
Listas telefénicas (Nota 3.p) 34.597.305 38.455.787
Aluguer de estaces-base (ii) 28.020.346 26.674.992
Outros 21.004.491 15.650.233
428.105.234 312.647.921

(i) O aumento nos custos com telecomunicagdes estd essencialmente relacionado com a terminagdo do regime de interligagao “Bill & Keep” existente no Brasil (Nota 7.c) (ii) Nos primeiros semestres de
2007 e 2006, estas rubricas incluem custos relacionados com locages operacionais, relativas a aluguer de capacidade, no montante de 56.918.252 euros e 51.381.065 euros, respectivamente (Nota 13).
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11 Custo das mercadorias vendidas

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros

2007 2006

Custos das mercadorias vendidas 278.148.006 284.755.630
Aumentos nos ajustamentos a existéncias (Nota 38) 160.377 1.229.539
Redugdes nos ajustamentos a existéncias (Nota 38) (1.941.543) (123)
276.366.840 285.985.046

12 Fornecimentos e servicos externos

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros

2007 2006

Comissdes 124.433.647 134.211.842
Trabalhos especializados 83.741.521 81.192.220
Manutencéo e reparacao 79.443.110 72.500.309
Locacdo operacional (Nota 13) 28.998.192 30.313.018
Electricidade 37.974.812 33.432.322
Comunicacdo 10.462.792 10.785.243
Instalacdo, montagem e remocao de equipamento terminal 9.040.425 7.955.624
Deslocagoes e estadas 6.018.494 6.845.345
Vigilancia e seguranca 7.151.484 6.627.357
Combustiveis, 4gua e outros fluidos 5.693.670 5.756.388
Transporte 4.908.485 5.087.522
Material de escritorio 4.769.493 4.953.600
Seguros 4.565.765 6.237.138
Limpeza 4.327.875 4.135.646
Outros 47.363.591 43.071.630
458.893.356 453.105.204
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14

15

Locacao operacional

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, os custos incorridos com contratos de locagio operacional
foram reconhecidos nas seguintes rubricas:

euros

2007 2006

Custos directos (Nota 10) 56.918.252 51.381.065
Fornecimentos e servicos externos (Nota 12) (i) 28.998.192 30.313.018
85.916.444 81.694.083

(i) Esta rubrica refere-se essencialmente a aluguer de equipamento de transporte e rendas de propriedades.

Em 30 de Junho de 2007, as responsabilidades futuras do Grupo com os contratos de locagdo operacional vencem-se
como segue:

euros
Curto prazo 121.701.385
Segundo semestre de 2008 28.375.291
2009 52.002.085
2010 42.551.962
2011 36.018.636
Primeiro semestre de 2012 17.093.468
Segundo semestre de 2012 e periodos seguintes 124.004.570
421.747.397
Impostos indirectos

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:
euros
2007 2006
Taxas de utilizagdo de espectro (i) 61.088.789 55.094.881
Imposto sobre o valor acrescentado 11.228.025 15.796.575
Outros impostos indirectos (ii) 25.024.258 19.047.760
97.341.072 89.939.216

(i) Esta rubrica inclui essencialmente taxas de utilizacdo de espectro da Vivo e da TMN, as quais no primeiro semestre de 2007 ascenderam a 46 milhdes de euros e 14 milhdes de euros, respectiva-
mente, enquanto que no mesmo periodo do ano anterior ascenderam a 41 milhdes de euros e 13 milhdes de euros, respectivamente. (i) Esta rubrica inclui essencialmente impostos indirectos supor-
tados pela Vivo relacionados com as taxas Fust (Fundo de Universalizagdo dos Servicos de Telecomunicagées) e Funtel (Fundo Nacional de Telecomunicagges), e com outros impostos e taxas municipais,
federais e estaduais no Brasil.

Outros custos, liquidos

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros

2007 2006

Dontivos 3.128.542 4.728.049
Multas fiscais 505.065 646.676
Outros (i) 11.302.436 14.785.643
14.936.043 20.160.368

(i) No primeiro semestre de 2007 e 2006, esta rubrica respeita essencialmente a despesas incorridas pela Portugal Telecom no montante de 7 milhdes de euros e 13 milhdes de euros, respectivamente,
relacionadas com a oferta publica de aquisicdo langada contra a Portugal Telecom pela Sonaecom durante o primeiro semestre de 2006.
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Perdas (ganhos) em activos financeiros

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros

2007 2006

Instrumentos derivados (i) (104.450.608) 11.616.497
Alienacdo do investimento no Banco Espirito Santo (Notas 7.d, 18 e 31) (35.698.600) -
Investimentos em imoveis (ii) (403.019) (161.112)
Outros, liquidos (ii) (1.831.948) 1.346.478
(142.384.175) 12.801.863

(i) Nos primeiros semestres de 2007 e 2006, esta rubrica inclui, respectivamente, ganhos liquidos de 73.203.598 euros e perdas liquidas de 20.024.647 euros, relacionado com varia¢des no justo valor
de instrumentos derivados classificados como detidos para negociacdo (Nota 41). Adicionalmente, esta rubrica ainda inclui ganhos de 31.247.010 euros (Notas 7.d, 40.3 e 43.f) registados no primeiro
semestre de 2007, relacionados com o exercicio financeiro de equity swaps sobre 48.810.043 ac¢des proprias (Nota 40.3), e um ganho de 8.408.150 euros registado no primeiro semestre de 2006, refe-
rente aos equity swaps sobre ac¢des da PT Multimédia. (ii) Esta rubrica inclui os ganhos relativos as rendas cobradas em iméveis propriedade do Grupo arrendados a terceiros, liquidos das amortizacdes
relativas a esses imoveis (Nota 31). (iii) No primeiro semestre de 2007, esta rubrica inclui um ganho de 2.632.000 euros relacionado com os dividendos recebidos do Banco Espirito Santo (Nota 43.e).
No primeiro semestre de 2006, esta rubrica inclui essencialmente uma perda de 1.136.737 euros relacionada com a desvalorizagéo do Fundo fris Capital e ainda um ganho de 1.344.000 relacionado com
dividendos recebidos do Banco Espirito Santo (Nota 43.e).

Outros custos (ganhos) financeiros

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros

2007 2006

Comissoes e outros servicos bancarios 12.975.010 15.912.018
Outros 4.922.145 13.750.091
17.897.155 29.662.109

Impostos e taxas

A Portugal Telecom e as empresas incluidas na consolida¢do sedeadas em Portugal s3o tributadas em sede de
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas a taxa de 25%, acrescida até a um valor maximo de 1,5% de
Derrama sobre a matéria colectavel, atingindo uma taxa agregada de cerca de 26,5%. Em 2006, a derrama podia
ascender a 10% da taxa normal, atingindo uma taxa agregada de 27,5%. No célculo dos resultados tributaveis, aos
quais é aplicada a taxa de imposto mencionada anteriormente, os custos e proveitos ndo aceites fiscalmente sdo
deduzidos ou acrescidos aos resultados contabilisticos. Estas diferencas entre o resultado contabilistico e o resultado
fiscal podem ser se cariz temporario ou permanente.

A Portugal Telecom e a PT Multimédia s3o tributadas de acordo com o regime especial de tributagdo dos grupos de
sociedades, do qual fazem parte as empresas em que detém, directa ou indirectamente, pelo menos 90% do seu
capital e cumprem os requisitos previstos no artigo 63.° do Cédigo do IRC. O imposto sobre o rendimento decor-
rente do consolidado fiscal da PT Multimédia é apresentada no resultado consolidado na rubrica “Opera¢des descon-
tinuadas” (Nota 19).

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e correc¢io por parte das autori-
dades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranca Social, sendo que para as quotiza¢des
e contribuicdes relativas a exercicios anteriores a 2001 o prazo era de dez anos), excepto quando tenha havido prejui-
zos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecgdes, reclamacdes ou impugna-
¢Oes, casos estes em que, dependendo das circunstincias, os prazos sdo alongadas ou suspensos. O Conselho de
Administra¢do da Portugal Telecom, suportado nas informagdes dos seus servigos de assessoria fiscal, entende que
eventuais revisdes e correc¢des dessas declaragdes fiscais, bem como outras contingéncias de natureza fiscal, ndo
terdo um efeito significativo nas demonstra¢des financeiras consolidadas em 30 de Junho de 2007, excepto para as
situa¢des que foram objecto de registo de uma provisdo (Nota 38).
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a) Impostos diferidos

Nos primeiros semestres de 2007 e 2006, os movimentos ocorridos nos impostos diferidos foram como segue:

euros
Alteragoes ao Ajustamentos
Saldo perimetro de Resultado Resultados de conversao Outros Saldo
31Dez2006 consolidagdo (i) liquido (ii) acumulados cambial  movimentos 30 Jun 2007
Impostos diferidos activos

Beneficios de reforma 443.480.168 - (25.616.738) (85.226.430) - - 332.637.000
Prejuizos fiscais reportaveis (iii) 272545978 (73.229.713) (1.249.472) - 15.980.495 - 214047.288
Provisdes 112.663.562 (14.931.534) (6.154.558) - 4.199.365 - 95.776.835
Contribuicao adicional para o fundo de pensoes 203.542.091 - (4.518.650) - - - 199.023.441
Instrumentos financeiros 13.224.001 - (911.828) - (64.884) - 12.247.289
Outras diferencas temporarias 121.551.354 (956.783) (862.817) - 9.875.258 (40.928) 129.566.084
1.167.007.154 (89.118.030) (39.314.063) (85.226.430) 29.990.234 (40.928) 983.297.937

Impostos diferidos passivos
Mais-valias fiscais com tributagdo suspensa 3.176.409 - (231.394) - - - 2.945.015
Reavaliagdo de activos fixos 14.342.405 (29.169) (726.413) - - - 13.586.823
Instrumentos financeiros e activos disponiveis para venda 11.660.352 - (4.310612) (7.349.740) - - -
Outras diferencas temporarias 61.198651 - (7.531.848) - (657.537) - 53.009.266
90.377.817 (20.169)  (12.800.267) (7.349.740) (657.537) - 60.541.104

(89.088.861)  (26.513.796)  (77.876.690) 30.647.771 (40.928)

(i) As alteracdes no perimetro de consolidagdo estdo essencialmente relacionadas com activos e passivos por impostos diferidos da PT Multimédia, que a 30 de Junho de 2007 est&o incluidos na rubrica

“Activos relacionados com operacdes descontinuadas” e “Passivos relacionados com operagdes descontinuadas”, respectivamente. (i) Os movimentos dos activos e passivos por impostos diferidos regis-

tados através de resultados incluem o montante de 4.823.000 euros (Nota 19) relacionados com o efeito fiscal de uma provisao reconhecida pela Portugal Telecom de 18.200.000 euros (Nota 19) rela-

cionada com o spin-off da PT Multimédia. (jii) A 30 de Junho de 2007, esta rubrica inclui o imposto diferido activo relacionado com prejuizos fiscais reportéveis reconhecidos pela Vivo. Os prejuizos fis-

cais da Vivo, no montante de 630 milhdes de euros, ndo possuem qualquer maturidade, podem apenas ser utilizados até um limite de 30% dos resultados fiscais gerados em cada periodo. As alteragoes

no perimetro de consolidagdo correspondem aos activos por impostos diferidos relacionados com prejuizos fiscais reportaveis da PT Multimédia, na sequéncia da classificagdo deste negdcio como ope-

racdo descontinuada (Nota 19).

euros
Alteragdes ao Ajustamentos Impostos
Saldo  perimetro de Resultado Resultados  de conversao a pagar Outros Saldo
31Dez 2005 consolidagio liquido ()  acumulados cambial (Nota 27) movimentos 30 Jun 2006
Impostos diferidos activos

Beneficios de reforma 720.255.233 - (108815.191)  (67.556.356) - - — 543883686
Prejuizos fiscais reportaveis 286.876.872 - 417874 - (952.456)  (134.584.500) 71922 151.829.712
Provisoes 133.288.748 21038 8096.392 - (912.015) = - 140.494.163
Contribuicao adicional para o fundo de pensoes 139.990.269 - 67.545.048 - - - - 207535317
Instrumentos financeiros 18.477.273 - (132.797) (5.402.142) 79.608 - - 13.021.942
Outras diferencas temporarias 88922614 - 4338319 - (1.207.683) - (636.594) 91.416.657
1.387.811.009 21.038 (31.715.038) (72.958.498) (1.377.863)  (134.584.500) 985.329 1.148.181.477

Impostos diferidos passivos
Mais-valias fiscais com tributagdo suspensa (i) 271.627.295 - (268.135.502) - - - - 3491.793
Reavaliagao de activos fixos 16.530675 17.426 (835.665) - - - - 15.712.436
Instrumentos financeiros 12.418.218 - (10.845.772) (1.187.137) - - - 385315
Outras diferencas temporarias 34.290.889 - 1.570.744 - - - - 35.861.633
334.867.077 17.426 (278.246.195)  (1.187.131) - - - 55451177

3612 246531157 (71.771.367)  (1.377.863) (134.584.500) 985.329

(i) No primeiro semestre de 2006, os impostos diferidos registados através de resultados incluem um custo de 5.437.875 euros agora reclassificado para a rubrica “Operacdes descontinuadas” (Nota 19),

ja que se encontra relacionado com a PT Multimédia. (ii) A reducdo nesta rubrica esta relacionada com a adopcao pela Empresa do regime de tributacdo voluntéria de ganhos na alienacdo de investi-

mentos em periodos anteriores. Em resultado, o montante excluido de tributagdo decorrente deste regime, de 141.972.529 euros, foi registado como um ganho na demonstragéo dos resultados no pri-

meiro semestre de 2006, tal como mencionado abaixo na reconciliagdo do imposto sobre o rendimento.
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b) Reconciliacdo da taxa de imposto

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, a reconciliacio entre as taxas nominal e efectiva de imposto é

como segue:
euros
2007 2006
Resultado antes de impostos 584.286.449 287.742.205
Taxa nominal de imposto 26,5% 27,5%
154.835.909 79.129.106
Diferencas permanentes (i) (12.138.956) 19.407.589
Excesso de estimativa do exercicio anterior (Nota 27) (8.626.652) (6.481.032)
Prejuizos fiscais ndo recuperaveis (ii) 5.838.717 39.525.825
Taxas de imposto diferenciadas 2.142.667 (6.982.347)
Provisdes para contingéncias fiscais relativas a IRC (Notas 27 e 38) 1.414.078 1.851.690

Reversdo de impostos diferidos passivos relativos a tributacdo de 50% dos ganhos obtidos
na alienagdo de certos investimentos (Nota 7.d)

- (141.972.529)

Liquidagdo de uma empresa subsidiaria (Nota 7.d) - (53.342.681)

Outros (2.367.363) 3.469.466
141.098.400 (65.394.913)

Imposto sobre o rendimento

Imposto corrente (Nota 27) 109.761.604 186.574.119

Imposto diferido (iii) 31.336.796 (251.969.032)
141.098.400 (65.394.913)

(i) No primeiro semestre de 2007, esta rubrica inclui o montante de 9.460.129 euros relacionado com ganhos no considerados para efeitos fiscais decorrente da alienagdo do investimento no Banco

Espirito Santo no montante de 35.698.600 euros (Nota 16). (ii) Esta rubrica esta relacionada essencialmente com prejuizos fiscais de determinadas empresas instrumentais pertencentes & Brasilcel, nas

quais nao é expectavel virem a ser obtidos lucros tributéveis que permitam recuperar esses prejuizos fiscais. A redugéo no primeiro semestre de 2007, comparando com o mesmo periodo do ano trans-

acto, esta essencialmente relacionada com a reducdo nos ajustamentos aos prejuizos fiscais da Vivo, decorrente da reestruturagdo societaria no Brasil, concluida no final do ano de 2006.

i) Esta

rubrica refere-se essencialmente a redugao de passivos por impostos diferidos no primeiro semestre de 2006 em 268 milhdes de euros, na sequéncia da adopgao do regime de pagamento voluntario do

imposto sobre mais valias na alienagao de investimentos
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Operacgoes descontinuadas

Em 30 de Junho de 2007 e 2006, a PT Multimédia foi classificada no balanco como operagio descontinuada, no
seguimento da aprova¢io na Assembleia Geral de Accionistas de 27 de Abril de 2007, da entrega a titulo de divi-
dendo (spin-off) de todas as ac¢Bes ordindrias da PT Multimédia detidas pela Portugal Telecom aos accionistas desta.
Os activos e passivos deste negécio a 30 de Junho de 2007 s3o apresentados no balango consolidado e os resultados
do primeiro semestre de 2007 e 2006 s3o apresentados na demonstracio de resultados consolidados na rubrica
“Operag¢des descontinuadas”.

Durante o primeiro semestre de 2007 e 2006, o resultado das operag¢des descontinuadas inclui o resultado da PT
Multimédia nos periodos indicados e, no primeiro semestre de 2007, inclui também uma provisio registada pela
Portugal Telecom no montante de 18.200.000 euros (Notas 18 e 38) relacionada com a estimativa de custos a incor-
rer com o processo de spin-off, liquido do respectivo efeito fiscal de 4.823.000 euros (Nota 18). Os resultados da PT
Multimédia nos primeiros semestres de 2007 e 2006, s3o como segue:

euros

2007 2006
Receitas 350.692.381 324.687.030
Custos
Custos com pessoal 19.890.380 21.469.203
Custos directos 108.522.917 102.657.908
Custos comerciais 25.003.462 20.759.611
Amortizagées (i) 54.540.978 50.865.706
Outros custos (ii) 85.032.047 65.545.337
292.989.784 261.297.765
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 57.702.597 63.389.265
Juros e outros custos financeiros, liquidos 337.754 3.659.860
Resultados antes de impostos 57.364.843 59.729.405
Imposto sobre o rendimento (iii) (15.348.302) (14.555.312)
Resultado liquido 42.016.541 45.174.093

(i) Esta rubrica inclui a amortizacdo relacionada com contratos celebrados com a PT Comunicagées para a aquisicao de capacidade na sua rede fixa, a qual no primeiro semestre de 2006 ascendeu a
10.943.424 euros e foi eliminado no processo de consolidagdo da PT. (ii)No primeiro semestre de 2006, esta rubrica inclui essencialmente aumentos e reducdes em provisdes no montante de
8.816.365 euros e 10.422.037 euros (Nota 38), respectivamente. Estas reducées de provisdes estdo essencialmente relacionadas com a reducéo da provisdo para custos estimados com o processo de
alienagdo da Lusomundo Media. (iii) No primeiro semestre de 2006, esta rubrica inclui impostos diferidos no montante de 5.437.875 (Nota 18) e impostos sobre o rendimento correntes no valor de
9.117.437 euros.

Os activos e passivos relacionados com operagdes descontinuadas a 30 de Junho de 2007, s3o os seguintes:

euros
Activos da PT Multimédia

Activos correntes 266 337 483 260 045 709
Activos intangiveis 262 256 574 283615 597
Activos tangiveis 306 463 450 297 282 365
Impostos diferidos 76 382 310 89 118 029
Outros activos ndo correntes 17 830 949 45115 850
929 270 766 975177 550
Goodwill na aquisicdo de ac¢oes da PT Multimédia 176 647 948 176 647 948
Total dos activos (Nota 7.d) 1.105.918.714 1.151.825.498
Passivos da PT Multimédia
Passivos correntes 395738 734 355354019
Divida de médio e longo prazo 149 063 567 173 964 086
QOutros passivos ndo correntes 4862 890 21794613
Total dos passivos (Nota 7.d) 549.665.191 551.112.718
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Durante os semestres findos a 30 de Junho de 2007 e 2006, a demonstrac¢io dos fluxos de caixa resultante de opera-
¢oes descontinuadas (PT Multimédia), é como segue:

euros

2007 2006
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de clientes 423.491.802 373.503.765
Pagamentos a fornecedores (266.505.895) (235.362.441)
Pagamentos ao pessoal (19.972.248) (19.759.409)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (1.093.898) (1.038.541)
Pagamentos relativos a impostos indirectos, taxas e outros (9.392.261) (11.227.525)
Fluxos das actividades operacionais 126.527.500 106.115.849
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de
Investimentos financeiros 3.340.528 10.204.840
Activos tangiveis e intangiveis 265.568 319.273
Juros e proveitos similares 485.304 1.766.696
Dividendos 1.476.409 1.641.167
Outras actividades de investimento 2.163.792 1.751.590
7.731.601 15.683.566
Pagamentos respeitantes a
Investimentos financeiros (3.462) (10.204.840)
Activos tangiveis e intangiveis (54.092.417) (77.449.611)
Outras actividades de investimento (551) (554.027)
(54.096.430) (88.208.478)
Fluxos das actividades de investimento (46.364.829) (72.524.912)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de
Empréstimos obtidos 80.225.284 693.527
Outras actividades de financiamento 333.367 2.243.625
80.558.651 2.937.152
Pagamentos respeitantes a
Empréstimos obtidos (7.485.000) -
Amortizacdes de contratos de locacdo financeira (18.738.644) (9.637.057)
Juros e custos similares (6.725.244) (4.973.425)
Dividendos/distribuicdo de resultados (41.173.794) (29.280.348)
Outras actividades de financiamento (441.368) (70.638)
(74.564.050) (43.961.468)
Fluxos das actividades de financiamento 5.994.601 (41.024.316)
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Interesses minoritarios

Durante os semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, realizaram-se os seguintes movimentos na rubrica de
interesses minoritarios:

euros
Alteracao do

Saldo perimetro de Resultado Dividendos Variagoes Outras Saldo
31 Dez 2006 consolidagdo liquido atribuidos cambiais variagoes 30 Jun 2007
Brasilcel (i) 558.432.965 - 4.779.870 - 45.153.159 - 608.365.994
PT Multimedia (i) 171.034.246 - 18.129.599 (38.547.465) - 3.716.550 154.332.930
MTC 62.619.712 - 10.672.112 (5.731.405) (2.002.378) - 65.558.041
Cabo Verde Telecom 37.683.845 - 5.782.634 (7.643.967) - (48.189) 35.774323
Cabo TV Madeirense 6.264.681 - 1.098.339 (1.865.028) - (4.947) 5.493.045
Timor Telecom 4.137.046 - 1.400.529 (907.885) (96.178) - 4.533.512
Cabo TV Acoreana 2.277.948 - 303.404 (729.362) - - 1.851.990
CsT 1.564.571 - 187.239 (62.603) (77.976) (62.603) 1.548628
L™ 1.475.269 - 374.867 (673.030) (17.464) 34.346 1.193.988
Previsio 1.094.263 - 61.500 (40.128) - (134.875) 980.760
Kenya Postel Directories 1.050.462 - 260.371 (290.865) 15341 16.759 1.052.068
Qutras 3.153.200 2.013.054 (307.484) (385.206) (40.264) 629.390 5.062.690
850.788.208 2.013.054 42.742.980 (56.876.944) 42.934.240 4.146.431 885.747.969
euros
Aquisigoes
alienagées e

Saldo aumentos Resultado Dividendos Variagbes Outras Saldo
31 Dez 2005 de capital liquido atribuidos cambiais variagoes 30 Jun 2006
Brasilcel (i) 523.268.570 - (28.837.241) - (7.067.529) 1.916.376 504.996.849
PT Multimedia (ii) 178.075.607 - 17.638.732 (35.335.177) - (207.133) 160.172.029
Cabo Verde Telecom 33668323 - 4.637.279 (6.137.449) - (19.518) 32.148.635
Cabo TV Madeirense 6.531.728 - 1.100.581 (1.767.001) - - 5.865.308
Timor Telecom 3.327.479 - 668354 - (262.552) = 3.733.281
Cabo TV Acoreana 2.251.967 - 372.166 (705.869) - - 1.918.264

CST 1.675.209 - 136.421 (67.133) (183.572) (66.770) 1.494.155
Kenya Postel Directories 1493621 - 221664 (225.479) (104.066) - 1.385.740

LTM 1.015.137 - 352,089 (495.484) (242.998) 16.298 645.042
Previsdo 1.109.089 - 55.197 (27.584) - (49.507) 1.087.195
Outras 1.269.346 - 429342 (123.471) (102.252) (24.927) 1448038
753.686.076 - (3.225.416) (44.884.647) (7.962.969) 1.564.819 714.894.536

(i) Os interesses minoritrios na Brasilcel correspondem a 50% da participagéo dos accionistas minoritarios das empresas participadas pela Brasilcel nos respectivos capitais proprios e resultados. Os
aumentos dos interesses minoritarios no semestre findo em 30 de Junho de 2006, incluidos na coluna “Aquisicdes, alienagGes e aumentos de capital”, estdo relacionados com a operacao de reestrutura-
¢do societdria na Vivo concluida em Fevereiro de 2006 (Nota 1.b). O aumento nos resultados atribuiveis aos interesses minoritarios no primeiro semestre de 2007, comparativamente com os prejuizos
verificados no periodo homoélogo, esta essencialmente relacionado com a melhoria nos resultados da Vivo (Nota 7.c). (i) Os interesses minoritarios na PT Multimédia correspondem & participagdo
detida pelos accionistas minoritarios nos capitais proprios e resultados da PT Multimédia, considerando a aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial aos investimentos financeiros.

Dividendos

Na Assembleia Geral realizada em 27 de Abril de 2007, foi aprovada a proposta do Conselho de Administragdo de
pagamento de um dividendo por accio de 0,475 euros referente ao exercicio de 2006, tendo sido pago um dividendo
total de 516.506.816 euros (Notas 40 e 43.i) no primeiro semestre de 2007.

Na Assembleia Geral realizada em 21 de Abril de 2006, foi aprovada a proposta do Conselho de Administra¢do de
pagamento de um dividendo por ac¢do de 0,475 euros referente ao exercicio de 2005, tendo sido pago um dividendo
total de 526.402.838 euros (Notas 40 e 43.i) no primeiro semestre de 2006.
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22 Resultados basicos por accao

Os resultados basicos por ac¢io, nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, foram calculados como

segue:
euros
2007 2006
Resultado das operagdes continuadas, liquido de interesses minoritarios (1) 420.162.115 375.623.833
Resultado das operagdes descontinuadas, liquido de interesses minoritarios (2) 8.922.495 25.912.794
Resultado liquido (3) 429.084.610 401.536.627
Juros das obrigagdes convertiveis (liquido de imposto) (4) - 2.829.929
Resultado liquido considerado para efeitos do calculo do resultado liquido por accao diluido (5) 429.084.610 404.366.556
Numero médio de ac¢bes ordinarias em circulagdo no periodo (6) 1.094.333.196 1.109.546.887
Efeito das obrigagdes convertiveis - 31.482.438
(7) 1.094.333.196 1.141.029.325
Resultado por accao das operagdes continuadas, liquido de interesses minoritérios
Bésico (1)/(6) 0,38 0,34
Diluido [(1)+(4)/(7) 0,38 033
Resultado por accdo das operagdes descontinuadas, liquido de interesses minoritarios
Basico (2)/(6) 0,01 0,02
Diluido @)/(7) 0,01 0,02
Resultado liquido por ac¢ao
Basico (3)/(6) 0,39 0,36
Diluido (5)/(7) 0,39 0,35

Durante o primeiro semestre de 2007, ndo existiam quaisquer efeitos com impacto no resultado diluido por ac¢do,
uma vez que os empréstimos convertiveis foram reembolsados em Dezembro de 2006.
23 Investimentos de curto prazo

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢3o:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Obrigagdes de rendimento fixo 249.402.796 492.607.644
Outras aplicagdes financeiras de curto prazo 639.024.049 1.042.626.085
888.426.845 1.535.233.729

A redugdo ocorrida nos investimentos de curto prazo esti relacionada essencialmente com a diminui¢io, no pri-
meiro semestre de 2007, dos programas de papel comercial de curto prazo (Nota 34).
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Contas a receber - clientes

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros
30 Jun 2007 31 Dez 2006
Contas a receber de clientes correntes

Contas a receber de clientes (i) 1.315.768.683 1.410.621.902
Acréscimos de proveitos 219.309.879 161.947.862
1.535.078.562 1.572.569.764
Ajustamentos a contas a receber de clientes (Nota 38) (339.483.695) (390.657.352)
1.195.594.867 1.181.912.412

Contas a receber de clientes ndo correntes
Contas a receber de clientes (ii) 13.402.844 915.174
Outros - 1.639
13.402.844 916.813
Total de contas a receber de clientes 1.208.997.711 1.182.829.225

(i) A reducdo ocorrida nesta rubrica esta relacionada essencialmente com (1) as contas a receber do segmento Multimédia que em 30 de Junho de 2007 encontram-se apresentadas na rubrica “Activos
relacionados com operagées descontinuadas”, e (2) o write-off de contas a receber que estavam totalmente ajustadas, no montante de aproximadamente de 43 milhGes de euros (Nota 38). (ii) Esta
rubrica respeita essencialmente a contas a receber da TV Cabo relativo ao contrato de compra de capacidade celebrado com a PT Comunicagdes (Nota 37).

Contas a receber — Outros

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢3o:

euros
30 Jun 2007 31 Dez 2006

Outras contas a receber correntes
Contas a receber de partes relacionadas (i) 81.018.837 52.582.087
Comparticipagdes do SNS (ii) 35.425.856 35.425.856
Descontos concedidos a reformados e pensionistas (iii) 21.719.037 17.985.959
Depositos judiciais 17.778.120 16.810.729
Adiantamentos a fornecedores (iv) 13.835.204 67.351.746
Especializacéo de juros a receber 3.596.322 7.314.030
Outros 53.811.678 53.219.004
227.185.054 250.689.411
Ajustamentos a outras contas a receber correntes (Nota 38) (35.128.828) (31.777.234)
192.056.226 218.912.177
Outras contas a receber ndo correntes: 8.080.349 17.415.215
Ajustamentos a outras contas a receber ndo correntes (Nota 38) (2.302.987) (2.177.276)
5.777.362 15.237.939
Total de contas a receber — outros 197.833.588 234.150.116

(i) Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica inclui um montante de 48 milhdes e 27 milhdes de euros, respectivamente, referentes a dividendos atribuidos pela Unitel. O mon-
tante em divida a 31 de Dezembro de 2006 foi liquidado em Janeiro de 2007 (Nota 43.e). (ii) Estas comparticipacdes estdo relacionadas com o acordo celebrado entre a PT Comunicacdes e o SNS, ao
abrigo do qual esta entidade tem de efectuar uma comparticipagdo por beneficiario do plano. Este acordo foi cancelado antecipadamente durante o ano de 2006 (Nota 9.2) no ambito da reestrutura-
¢do do plano de saude. (jii) Este valor corresponde a descontos concedidos por conta do Estado Portugués a reformados e pensionistas, de acordo com o Decreto-Lei n.° 20-C/86, de 13 de Fevereiro.
No ambito das negociagdes que conduziram a celebragao do contrato de compra e venda da Rede Basica de Telecomunicagdes e de Telex, no final de 2002, e considerando os termos do Acordo
Modificativo ao Contrato de Concesséo, o Estado Portugués assumiu o compromisso de passar a incluir nos Orcamentos de Estado a verba necessaria  regularizacdo dos descontos que vierem a ser
concedidos no futuro. De acordo com o Orcamento de Estado para o ano de 2007, o Estado Portugués excluiu esta despesa, cessando o reembolso & PT Comunicagdes, passando a Empresa a suportar
na totalidade o desconto concedido. A 30 de Junho de 2007, a conta a receber do Estado Portugués est4 relacionada com descontos atribuidos durante o ano de 2006. (iv) A 31 de Dezembro de 2006,
esta rubrica inclui 43 milhdes de euros relacionados com adiantamentos a produtores de contetidos no negdcio da PT Multimédia (negdcios de audiovisuais), o qual a 30 de Junho de 2007 est4 apresen-
tado na rubrica “Activos relacionados com operagées descontinuadas”.
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Existéncias

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Mercadorias (i) 145.827.800 131.028.707
Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 19.595.901 16.747.586
Produtos e trabalhos em curso 8.225.555 7.137.220
173.649.256 154.913.513

Ajustamento para depreciagdo de existéncias (Nota 38) (21.515.328) (24.632.949)
152.133.928 130.280.564

(i) Esta rubrica inclui essencialmente (1) equipamentos terminais méveis da Vivo e da TMN, (2) telefones e modems (acesso a Internet por ADSL) do negécio da rede fixa. Em 31 de Dezembro de 2006,
esta rubrica inclui para além das existéncias mencionadas acima, set-top boxes (acesso a televisdo por cabo), cable-modems (acesso a Internet por cabo) e DVD do negécio da PT Multimédia, o qual a
30 de Junho de 2007 encontra-se reflectido na rubrica “Activos relacionados com operagdes descontinuadas”.

Impostos a pagar e a recuperar

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢3o:

euros
30 Jun 2007 31 Dez 206
Devedor Credor Devedor Credor
Impostos correntes
Operagoes em Portugal
Imposto sobre o Valor Acrescentado 29.535.481 61.632.159 42.025.536 63.617.392
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas 2.727.645 100.765.422 20.997.678 117.289.642
Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Singulares - 8.367.724 - 8.690.404
Seguranca Social - 8.124.242 - 8.291.722
Outros 425.892 1.064.035 1.550.871 1.692.400
32.689.018 179.953.582 64.574.085 199.581.560
Impostos em paises estrangeiros 142.410.920 123.008.457 147.173.487 117.381.268
175.099.938 - 302.962.039 211.747.572 316.962.828
Impostos ndo correntes
Impostos em paises estrangeiros 131.952.465 39.472.776 124.531.128 25.787.484

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, as rubricas de “Impostos em paises estrangeiros” incluem
essencialmente 50% dos impostos a recuperar e a pagar pelas empresas participadas da Brasilcel, conforme segue:

euros
30 Jun 2007 31 Dez 2006
Devedor Credor Devedor Credor
Impostos correntes

Imposto sobre o rendimento 22.999.171 18.492.129 36.415.422 14.826.855
Impostos indirectos 111.223.613 92.716.567 101.965.330 87.792.617
Outros 8.188.136 11.799.761 8.792.735 14.761.796
142.410.920 123.008.457 147.173.487 117.381.268

Impostos nédo correntes
Imposto sobre o rendimento (i) 90.195.218 286.304 82.229.210 -
Impostos indirectos (ii) 41.757.247 39.186.472 42.301.918 25.787.484
131.952.465 39.472.776 124.531.128 25.787.484

(i) Esta rubrica diz respeito essencialmente a impostos sobre o rendimento retidos na fonte referentes a dividendos recebidos pelas empresas holdings intermédias da Vivo, os quais serdo recuperaveis
num prazo superior a um ano a partir do momento em que essas empresas obtenham lucros tributaveis que lhes permitam a recuperacdo dos mesmos. (ii) Os impostos a receber incluidos nesta rubrica
sao relativos essencialmente a impostos indirectos pagos na aquisicao de imobilizado, os quais segundo as leis brasileiras s6 poderdo ser recuperéveis durante um periodo de 48 meses. Os impostos a
pagar incluidos nesta rubrica séo relativos essencialmente ao ICMS apurado no Estado do Parand, o qual serd pago num prazo de 48 meses com base num acordo especial celebrado com as autoridades
governamentais locais.
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Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, o montante liquido a pagar e a recuperar relativo a “Imposto
sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas” das opera¢des em Portugal tem a seguinte composi¢io:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 206

Estimativa do imposto corrente sobre o rendimento do periodo relativo aos negécios domésticos (100.097.032) (116.612.097)
Pagamentos por conta 365.532 7.201.228
Retencdes efectuadas por terceiros 1.364.480 3.274.064
Imposto a recuperar (i) 329.243 9.844.841
Imposto a receber (pagar) liquido relativo aos negécios em Portugal (98.037.777) (96.291.964)

(i) A 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica est4 relacionada com as retencdes efectuadas por terceiros na Portugal Telecom, as quais s6 seriam recuperadas quando o Grupo comegou a pagar impostos
apos a utilizacdo dos prejuizos fiscais reportaveis, o que aconteceu no primeiro semestre de 2007.

A reconciliac¢io entre o imposto corrente sobre o rendimento reflectido nos balangos em 30 de Junho de 2007 e 31
de Dezembro de 2006 e os custos com o imposto corrente sobre o rendimento dos exercicios findos naquelas datas
€ como segue:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 206

Estimativa do imposto corrente sobre o rendimento do periodo relativo aos negécios domésticos 100.097.032 116.612.097
Imposto sobre o rendimento de empresas do Grupo sediadas no estrangeiro (ii) 21.238.151 45.631.371
Excesso de estimativa do exercicio anterior (Note 18) (8.626.652) -
Provisdes para contingéncias fiscais relativas a IRC (Notas 18 e 38) 1.414.078 8.545.381
Utilizagdo de prejuizos fiscais reportaveis (i) - 137.127.830
Outros 76.425 3.565.066
114.199.034 311.481.745

(i) A 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica inclui essencialmente a utilizado de prejuizos fiscais da Portugal Telecom e da PT Multimédia. A 30 de Junho de 2007 a PT Multimédia esta classificada como
uma operacao descontinuada e a Portugal Telecom j4 utilizou a totalidade dos seus prejuizos fiscais reportaveis no final de 2006. (ii) A reducéo nesta rubrica esta relacionada com a Vivo, no seguimento
da reestruturacdo societaria no Brasil no final de 2006, o que permitiu & Vivo a compensacao entre prejuizos fiscais de certas empresas com ganhos fiscais de outras empresas.

O imposto corrente do periodo foi registado por contrapartida das seguintes rubricas:

euros
30 Jun 2007 31 Dez 2006
Imposto sobre o rendimento (Nota 18) 109.761.604 308.814.019
Resultados acumulados 4.437.430 2.667.726
114.199.034 311.481.745
Custos diferidos

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:
euros
30 Jun 2007 31 Dez 2006
Taxas e outros impostos (i) 41.090.780 -
Publicacdo de listas telefénicas 23.943.985 35.231.362
Publicidade e propaganda 17.374.215 25.674.326
Venda de equipamentos (ii) 17.470.107 13.561.835
Rendas e alugueres 9.308.327 7.752.817
Manutencéo e reparagdo 5.034.201 1.898.802
Juros pagos antecipadamente 1.086.193 831.413
Direitos de trasmissdo de eventos desportivos (jii) - 21.731.063
Distribuicao de canais (iii) - 2.825.949
Outros 11.292.080 12.207.182
126.599.888 121.714.749

(i) No inicio de cada ano a Vivo paga uma taxa por utilizacdo de espectro, a qual é calculada de acordo com a base de clientes do ano transacto. Esta taxa é reconhecida na demonstragao dos resulta-
dos na rubrica “Impostos indirectos” de forma linear até ao final do exercicio. (ii) As vendas de telefones méveis na Vivo sdo reconhecidas quando o cliente final activa o equipamento. Como tal, a mar-
gem negativa, assim como os impostos indirectos, sdo diferidos e reconhecidos no acto de activagdo do equipamento pelo cliente. (jii) Estes custos diferidos estéo relacionados com a PT Multimédia,
pelo que em 30 de Junho de 2007, os mesmos encontram-se incluidos na rubrica “Activos relacionados com actividades descontinuadas”.
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Outros activos correntes e nao correntes

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006
Outros activos correntes
Contas a receber de operacdes QTE (Notas 3.Lix) e 39) 85.822.772 46.332.009
Outros 4.035.867 4.072.995
89.858.639 50.405.004
Outros activos néo correntes
Contas a receber de operacdes QTE (Notas 3.Lix) e 39) 548.580.425 627.430.804
Valor de mercado dos equity swaps sobre ac¢des da PT Multimedia e dos derivados de taxa de juro
de cobertura de cash flow (Nota 41) - 21.033.234
Outros 18.383.126 15.328.650
566.963.551 663.792.688
Investimentos em empresas participadas
Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:
euros
30 Jun 2007 31 Dez 2006
Partes de capital em empresas associadas 224.870.222 229.455.418
Goodwill, liquido de perdas por imparidade 167.464.852 164.612.372
Empréstimos concedidos a empresas associadas e outras empresas 90.562.940 102.018.169
Partes de capital em outras empresas 2.147.365 3.012.320
Adiantamentos por conta de investimentos financeiros 164.557 -
485.209.936 499.098.279

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, a rubrica “Partes de capital em empresas associadas” tem a

seguinte composicao:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Unitel 107.050.583 116.979.117
Universo Online, Inc (“UOL") 61.614.569 51.827.526
CTM — Companhia de Telecomunicagdes de Macau, SARL (“CTM") 31.816.455 30.296.559
Médi Télécom 12.266.654 9.798.765
Banco Best, SA 7.363.720 7.362.020
INESC — Instituto de Engenharia de Sistemas e Computadores (i) 2.992.787 2.992.787
Guiné Telecom, SARL (i) 2.907.534 2.907.534
Hungaro Digitel KFT 2.837.716 2.477.113
Paginas Amarelas, SA (“Paginas Amarelas”) 66.161 3.721.127
Lisboa TV — Informagao e Multimédia, SA (ii) - 3.534.312
Outras empresas 1.854.364 3.458.879
230.770.543 235.355.739

Ajustamentos a partes de capital em empresas associadas (Nota 38) (5.900.321) (5.900.321)
224.870.222 229.455.418

(i) Em 30 de Junho de 2007, estes investimentos financeiros encontram-se totalmente ajustados. (i) O investimento nesta empresa é detido pela PT Contetidos (uma subsidiaria totalmente detida pela

PT Multimédia), a qual se encontra classificada como operagéo descontinuada em 30 de Junho de 2007.
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Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, a rubrica “Goodwill, liquido de perdas por imparidade” tem a
seguinte composicao:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Paginas Amarelas 83.754.434 83.754.434
uoL 57.211.915 53.773.291
Unitel 26.498.503 26.498.503
Outras empresas - 586.144
167.464.852 164.612.372

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, ndo foram registadas perdas por imparidade relativamente
aos valores de goodwill acima indicados. Adicionalmente, durante o semestre findo a 30 de Junho de 2007, nio ocor-
reram acontecimentos que possam indicar a existéncia de quaisquer perdas de imparidade nestes investimentos.

Os empréstimos concedidos a empresas associadas e outras destinam-se essencialmente a financiar as suas activida-
des, nomeadamente no desenvolvimento de novos negécios. Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006,
estes empréstimos eram como segue:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Médi Télécom 68.590.690 68.106.243
Sportinveste Multimédia (i) 35.318.668 35.318.668
INESC (ii) 3.292.066 3.292.066
Sport TV/Sportinveste (jii) - 12.500.000
Outras empresas 2.949.255 2.041.301
110.150.679 121.258.278

Ajustamentos a empréstimos concedidos a empresas associadas e outras (Nota 38) (3.292.066) (3.292.066)
Ajustamentos resultantes da aplicacdo da equivaléncia (Nota 38) (iv) (16.295.673) (15.948.043)
90.562.940 102.018.169

(i) Este montante inclui prestacdes acessdrias de 30.023.168 euros (Nota 42) e empréstimos de 5.295.500 euros. (ii) Este empréstimo encontra-se integralmente ajustado. (iii) Em 31 de Dezembro de
2006, este valor respeita a empréstimos concedidos pela PT Multimédia, que em 30 de Junho de 2007 se encontra classificada com uma operagdo descontinuada. (iv) Este valor corresponde as perdas
acumuladas resultantes da aplicagdo da equivaléncia patrimonial que excederam o valor do investimento inicial, tendo por este motivo sido reconhecidas como uma redugao ao valor do empréstimo
concedido as mesmas. Se as perdas acumuladas resultantes da aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial forem superiores ao total do investimento (incluindo empréstimos) em empresas asso-
ciadas, ¢ registada uma provisdo na rubrica “ProvisGes para outros riscos e custos — outros” (Nota 38). A 30 de Junho 2007 e 31 de Dezembro de 2006, essa provisdo ascende a 3.797.169 euros e
4.548.077 euros, respectivamente (Nota 38). Naquelas datas, os ajustamentos associados a capitais préprios negativos das associadas estdo relacionados com o investimento na Sportinveste
Multimédia.

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, a rubrica “Partes de capital em outras empresas” tem a seguinte
composi¢ao:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Guinetel 752.835 966.277
Janela Digital 605.722 586.696
Archways (i) - 2.997.158
Outras empresas 788.808 1.277.212
2.147.365 5.827.343

Ajustamentos a partes de capital em empresas participadas (Nota 38) - (2.815.023)
2.147.365 3.012.320

(i) Esta empresa foi totalmente consolidada em 30 de Junho de 2007.
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Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, os ganhos e perdas em empresas associadas tém a seguinte
composi¢ao:

euros

2007 2006

Unitel 41.873.882 35621316
Médi Télécom (i) 2.514.392 11.258.953
™ 8656.072 7.693.570
uoL 5.370.387 3.707.748
Outras (5.545.191) (12.669.624)
52.869.542 45.611.963

(i) No primeiro semestre de 2006, a quota-parte da PT nos resultados desta empresa associada ascendeu a 11.258.953 euro e foi registada como uma redugdo da provisdo para perdas em empresas

associadas, na medida em que a Medi Télécom tinha uma situacéo liquida negativa a 31 de Dezembro de 2005.

Os dados financeiros das principais empresas associadas em 30 de Junho de 2007 e no semestre findo nessa data
eram como segue:

euros

Participacao Total do activo Total do passivo Capital proprio  Receitas operacionais Resultado liquido
Unitel 25,00% 782.944.898 354.742.566 428.202.332 281.181.315 167.495.528
Médi Télécom 32,18% 1.103.629.108 1.065.510.233 38.118.875 212.207.789 7.813.524
uoL 29,00% 266.444.820 53.980.789 212.464.031 86.406.055 18.518.576
CT™M 28,00% 168.188.341 54.558.144 113.630.196 97.959.792 30.914.543

Os dados financeiros das principais empresas associadas em 31 de Dezembro de 2006 e no periodo de seis meses
findo nessa data eram como segue:

euros

Participacao Total do activo Total do passivo Capital proprio  Receitas operacionais Resultado liquido
Unitel 25,00% 657.489.749 189.573.281 467.916.468 235.063.010 142.485.264
Médi Télécom 32,18% 1.146.312.081 1.115.862.221 30.449.860 202.804.505 34.987.424
uoL 29,00% 263.143.894 84.428.287 178.715.607 88.096.565 12.785.338
™ 28,00% 165.642.343 57.440.347 108.201.996 101.392.800 27.477.036

Outros investimentos

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Investimentos financeiros disponiveis para venda (Note 3.Lii) 4.518.877 99.744.129
Propriedades de investimento, liquido de amortiza¢des acumuladas 25.821.846 26.344.787
Outros investimentos financeiros 4.465.108 6.302.163
34.805.831 132.391.079

O valor de mercado dos investimentos financeiros disponiveis para venda foi determinado com base na sua cota¢do
de mercado a data do balango, tendo a respectiva variacio sido reconhecida em “Resultados acumulados”. O detalhe
e 0 movimento ocorrido nesta rubrica no semestre findo em 30 de Junho de 2007 foram como segue:

euros

Saldo Variagao no valor Alienacées Saldo

31 Dez 2006 de mercado (Nota 16 e 43.d) 30 Jun 2007

Banco Espirito Santo (i) 95.340.000 14.978.600 (110.318.600) -
Telefonica 4.404.129 114.748 - 4.518.877
99.744.129 15.093.348 (110.318.600) 4.518.877

(i) No seguimento da alienagdo deste investimento, a Portugal Telecom registou no primeiro semestre de 2007 um ganho de 35.698.600 euros (Nota 16) na rubrica “Perdas (ganhos) em activos finan-

ceiros”, correspondente ao valor acumulado das variagdes no justo valor deste investimento até a data da alienagao, previamente registadas na situacao liquida.
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A rubrica “Propriedades de investimento” respeita essencialmente a terrenos e edificios detidos pela PT Comunicag¢des
que nio se encontram afectos a sua actividade operacional. Estes activos encontram-se registados ao custo de aquisi-
¢do deduzido de amortizages acumuladas e eventuais perdas por imparidade. A PT Comunicages efectua avaliagoes
regulares a estes iméveis, sendo as eventuais perdas por imparidade registadas em resultados. As rendas destes imo-
veis obtidas pela PT Comunica¢des decorrem dos alugueres destes activos, tendo ascendido a 925.961 euros e a
652.792 euros nos primeiros semestres de 2007 e 2006, respectivamente (Nota 16). Durante os semestres findos em
30 de Junho de 2007 e 2006, o custo decorrente da amortizagdo destes activos ascendeu a 522.942 euros e a 491.680
euros, respectivamente (Nota 16), nio tendo sido apurada qualquer perda por imparidade. Adicionalmente, encon-
tram-se instalados em propriedade alheia ou em propriedade publica ou ainda n3o se encontram registados no nome
da PT Comunicagdes iméveis no montante de 8.058.967 euros e 13.166.686 euros, respectivamente.

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, os outros investimentos financeiros, que para efeitos contabilis-
ticos sdo reconhecidos ao custo de aquisi¢io deduzidos de perdas por imparidade, tém a seguinte composi¢do:

euros

32

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Lea Louise (i) 7.899.715 -
Tagusparque 1.296.875 1.296.875
Vortal 687.514 687.514
Seguradora Internacional 617.224 704.448
Cypress (ii) - 3.016.754
Outras empresas 4.940.739 6.477.901
15.442.067 12.183.492

Ajustamentos aos outros investimentos (Nota 38) (10.976.959) (5.881.329)
4.465.108 6.302.163

(i) Durante o primeiro semestre 2007, a Portugal Telecom alienou 90% do investimento que detinha nesta empresa, que detém investimento no Congo. No seguimento desta alienagdo, o investimento
nesta empresa foi integralmente provisionado e encontra-se registado ao custo de aquisicdo, enquanto em 2006 era integralmente consolidado. (ii) Esta participacao financeira era detida pela PT
Multimédia a 31 de Dezembro de 2006.

Activos intangiveis

Durante os semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, os movimentos ocorridos nos activos intangiveis
foram como segue:

euros
Alteragdo do

Saldo perimetro de Operagdes Ajustamentos Transferéncias, Saldo
31 Dez 2006 consolidacdo descontinuadas Aumentos cambiais abates e outros 30 Jun 2007
Valor de custo

Propriedade industrial e outros direitos ~ 3.187.464.243 (32.430)  (207.561.435) 28.451.803 182.595.761 18.239.536  3.209.157.479
Goodwill 1.284.041.510 (2.610.251) (254.516.010) - 54.357.631 - 1.081.272.880
Outros activos intangiveis 26.944.906 (258.136) - 246.052 124.019 1.867.520 28.924.361
Activos intangiveis em curso 17.672.184 - (277.194) 18.324.254 1.777.597 (19.848.202) 17.648.639
4.516.122.843 (2.900.817) (462.354.639) 47.022.109 238.855.008 258.854 4.337.003.359

Amortizagées acumuladas
Propriedade industrial e outros direitos ~ 1.008.817.783 (31.043) (48.787.295) 125.457.884 64.708.028 1475572 1.151.640.929
Outros activos intangiveis 16.423.797 (254.824) - 4.485.431 (94.114) (474.951) 20.085.339
1.025.241.580 (285.867) (48.787.295) 129.943.315 64.613.914 1.000.621 1.171.726.268
3.490.881.263 (2.614.950) (413.567.344) (82.921.206) 174.241.094 (741.766) 3.165.277.091
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euros
Alteracdo do

Saldo perimetro de Ajustamentos Transferéncias, Saldo
31 Dez 2005 consolidacao Aumentos cambiais  abates e outros 30 Jun 2006
Valor de custo

Propriedade industrial e outros direitos 3.054.360.600 (1.788.989) 56.202.993 (32.272.461) 47.382.931 3.123.885.074
Goodwill 1.252.866.414 - 4.112.173 (9.804.097) - 1.247.174.490
Outros activos intangiveis 23.881.640 - 1.541.504 (194.758) 2.166.616 27.395.002
Activos intangiveis em curso 18.145.079 - 23.925.679 (811.014) (33.562.707) 7.697.037
4.349.253.733 (1.788.989) 85.782.349 (43.082.330) 15.986.840 4.406.151.603

Amortizagoes acumuladas
Propriedade industrial e outros direitos 739.141.197 (521.405) 147.469.904 (11.501.798) 4.334.163 878.922.061
Outros activos intangiveis 8.492.066 - 4.383.363 (165.009) 397.207 13.107.627
747.633.263 (521.405) 151.853.267 (11.666.807) 4.731.370 892.029.688
3.601.620.470 (1.267.584) (66.070.918) (31.415.523) 11.255.470 3.514.121.915

As altera¢bes no perimetro de consolida¢io no primeiro semestre de 2007 estdo relacionadas essencialmente com a
alienagdo da TV Cabo Macau e Lea Louise (Anexo I). As alteracdes no perimetro de consolida¢io no primeiro semes-
tre de 2006 estao relacionadas essencialmente com a alienagdo da PrimeSys TI.

A PT Multimédia foi classificada como uma operagio descontinuada (Nota 19), como tal, os seus activos intangiveis
a 30 de Junho de 2007 estdo incluidos na rubrica “Activos relacionados com actividades descontinuadas”, encon-
trando-se reflectido o ajustamento do saldo a 31 de Dezembro de 2006 na coluna “Operag¢des descontinuadas”.

O aumento das amortiza¢des acumuladas durante o primeiro semestre de 2007 esta relacionado com operacdes con-
tinuadas tendo sido registadas na rubrica “Amortiza¢des”. O aumento nas amortiza¢des acumuladas no primeiro
semestre de 2006 inclui o montante de 142.078.673 euros relacionado com operagdes continuadas, registadas na
rubrica “Amortizac¢ées”, e 9.774.594 euros relacionado com opera¢des descontinuadas, registado na rubrica
“Operagdes descontinuadas”.

Em 30 de Junho de 2007, a rubrica “Propriedade industrial e outros direitos” inclui essencialmente:

> Um montante de 339.964.723 euros relativo 3 aquisi¢do da propriedade plena da Rede Bisica pela PT
Comunicacdes ao Estado Portugués, o qual corresponde ao valor pago em 27 de Dezembro de 2002 (365 milhdes
de euros), deduzido (i) do valor da renda da concessdo de 2002 (16.604.413 euros), que estava contemplado no
valor de aquisi¢do mas que foi registado como custo daquele exercicio, uma vez que a aquisi¢io s6 ocorreu no
final do ano, e (ii) do ganho apurado numa operagao de QTE (8.430.864 euros) realizada em 2003 sobre diversos
equipamentos afectos 3 Rede Bésica e que tinha sido considerado no valor da avaliagdo efectuada pela Portugal
Telecom no 4mbito da aquisi¢do da propriedade da Rede Bésica;

> Um montante de 1.920.375.721 euros relativo a 50% do (i) valor imputado as licencas de Banda A detidas pela
Vivo no processo de alocagdo do preco de compra de certas subsididrias da Brasilcel agora incorporadas na Vivo,
e (ii) do valor de custo das licencas de Banda B adquiridas em exercicios anteriores por empresas subsididrias da
Brasilcel para operar em determinados estados brasileiros;

> Um montante de 666.999.854 euros relativo a licencas de utilizag3o de software;

> Um montante de 141.092.912 euros relativo ao valor pago pela TMN para obtencio de uma licenca de UMTS.
Adicionalmente, a TMN e os demais operadores moéveis assumiram o compromisso de efectuar contribui¢des
para a sociedade da informacio. No 4mbito do processo de aquisi¢do da licenca de UMTS, a TMN comprome-
teu-se a efectuar contribuicdes no valor de 532 milhdes de euros para o desenvolvimento da sociedade da infor-
macio, durante o periodo da licenga (2015). Em Maio de 2007, no seguimento do acordo celebrado entre a TMN
e o Estado Portugués e, considerando as contribuicdes ja efectuadas, o compromisso vincendo foi calculado em
355 milhdes de euros. As contribui¢des futuras contemplardo a subsidia¢io de equipamento, a prestacio de ser-
vicos a precos reduzidos e investimentos na rede UMTS;

> Um montante de 80.810.682 euros relativo ao aluguer de equipamentos terminais que foram disponibilizados a
clientes de servicos moéveis pos pagos, os quais estdo a ser amortizados durante o periodo de duragio dos res-
pectivos contratos de aluguer; e

> Um montante de 32.944.786 euros resultante da imputa¢do do preco de compra da MTC e relativo ao valor do
acordo parassocial celebrado com os restantes accionistas, o qual atribui a Portugal Telecom o controlo da MTC.
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Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, o goodwill relacionado com empresas subsididrias repartia-se

da seguinte forma:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006
Vivo (i) 748.371.028 692.801.517
Rede fixa
PT.COM 162.624.017 162.624.017
PT Comunicacdes (negécio de telecomunicagdes internacionais) 75.634.389 75.634.389
PT Prime (transmissdo de dados) 32.126.523 32.126.523
Outras empresas 570.204 570.204
270.955.133 270.955.133
PT Multimedia
TV por subscrigao (i) - 254.516.010
Outro negécios (Nota 7.d)
MTC 39.287.809 40.499.689
PT SI 8.956.960 8.956.960
Cabo Verde Telecom 7.124.252 7.124.252
Web-Lab 6.543.675 6.543.675
TV Cabo Macau (i) - 2.610.251
Outras empresas 34.023 34.023
61.946.719 65.768.850

1.081.272.880

1.284.041.510

(i) © aumento do goodwill do segmento Vivo resulta essencialmente da valorizacdo do real brasileiro face ao Euro no primeiro semestre de 2007 (a taxa de cambio do Euro/Real brasileiro, em 30 de
Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, era de, respectivamente, 2,6024 e 2,8118). (ii) o goodwill relacionado com o negécio de multimédia encontra-se incluido na rubrica “Activos relacionados

com operagdes descontinuadas” a 30 de Junho de 2007. (iii) O investimento nesta empresa foi alienado em Janeiro de 2007 pelo montante de 3.108.957 euros (Nota 32 e Anexo ).

Para efeitos da andlise de imparidade, o goodwill foi distribuido pelas unidades geradoras de caixa, as quais corres-
pondem aos segmentos de negécio reportaveis (Nota 7). O Conselho de Administragdo, suportado no valor dos flu-
xos de caixa previsionais daqueles segmentos, descontados a taxa considerada aplicavel a cada negécio, concluiu
que, em 31 de Dezembro de 2006, o valor contabilistico dos investimentos financeiros, incluindo goodwill, ndo
excede o seu valor recuperavel. Durante o primeiro semestre de 2007, nio se verificaram quaisquer acontecimentos

que possam indicar a existéncia de imparidade no goodwill destes investimentos.
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33 Activos tangiveis

Durante os semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, os movimentos ocorridos nesta rubrica foram como

segue:

Alteracdo do

Transferéncias,

euros

Saldo perimetro de Operagoes Ajustamentos abates e Saldo
31 Dez 2006 consolidacdo descontinuadas Aumentos cambiais outros 30 Jun 2007
Valor de custo
Terrenos e recursos naturais 80.701.925 - (2.536.060) 2.756 888.512 (170.330) 78.886.803
Edificios e outras construgoes 994.010.394 (566.088) (41.689.480) 4.002.832 4.476.090 7.495.798 967.729.546
Equipamento bésico 11.693.392.675 (5.193.750) (592.065.927) 119.118.783 213.597.792 106.916.107  11.535.765.680
Equipamento de transporte 83.151.249 (110.754) (6.719.774) 3.823.390 226.271 (4.643.009) 75.727.373
Ferramentas e utensilios 22.364.493 (30.836) (240.069) 966.476 411.783 48.992 23.520.839
Equipamento administrativo 1.040.518.167 (534.278) (60.499.407) 16.810.864 11.308.015 6.221.382 1.013.824.743
Outros activos tangiveis 68.698.713 - (17.322.602) 724.283 (23.849) 135.057 52.211.602
Activos tangiveis em curso 202.969.026 - (7.557.835) 114.261.736 12.241.918 (178.613.709) 143.301.136
Adiantamentos por conta
de activos tangiveis 332613 - (663.882) 96.800 (22.410) - (256.879)
14.186.139.255 (6.435.706)  (729.295.036) 259.807.920 243.104.122 (62.609.712) 13.890.710.843
Amortizacdées acumuladas
Terrenos e recursos naturais 12.329.972 - - - - (18.656) 12.311.316
Edificios e outras construgoes 561.196.222 (515.553) (14.454.140) 23.740.545 1.109.864 (1.859.656) 569.217.282
Equipamento basico 8.696.866.112 (4.526.700) (360.337.269) 339.262.878 147.264.795 (39.400.753) 8.779.129.063
Equipamento de transporte 43.232.754 (94.198) (4.013.203) 7.439.460 118.745 (3.329.410) 43.354.148
Ferramentas e utensilios 18.458.676 (28.944) (199.540) 482.697 184.443 2.390 18.899.722
Equipamento administrativo 848.234.080 (524.714) (38.317.829) 38.847.881 7.298.251 (3.476.050) 852.061.619
Outros activos tangiveis 63.788.249 - (14.690.691) 888.592 (13.422) (527.255) 49.445.473
10.244.106.065 (5.690.109) (432.012.672) 410.662.053 155.962.676 (48.609.390) 10.324.418.623
3.942.033.190 (745.596) (297.282.364) (150.854.133) 87.141.446 (14.000.322) 3.566.292.220
euros
Alteracao do Transferéncias,
Saldo perimetro de Ajustamentos abates e Saldo
31 Dez 2005 consolidagao Aumentos cambiais outros 30 Jun 2006
Valor de custo
Terrenos e recursos naturais 79.629.860 - 330.778 (158.240) (19.015) 79.783.383
Edificios e outras construgdes 936.482.427 - 5.045.721 (1.361.480) 6.598.942 946.765.610
Equipamento basico 11.217.237.559 (227.137) 155.577.399 (39.392.627) 84.103.467 11.417.298.661
Equipamento de transporte 76.931.737 - 6.738.543 (262.658) (6.788.321) 76.619.301
Ferramentas e utensilios 20.240.728 (21.360) 1.171.011 (95.873) 873.719 22.168.225
Equipamento administrativo 964.421.977 (506.576) 23.723.254 (2.667.314) 2919911 987.891.252
Outros activos tangiveis 65.655.643 - 1.104.272 (69.775) (347.315) 66.342.825
Activos tangiveis em curso 152.051.621 - 95.421.101 (2.298.109) (122.483.898) 122.690.715
Adiantamentos por conta de activos tangiveis 1.359.837 - - 11.689 (414.286) 957.240
13.514.011.389 (755.073) 289.112.079 (46.294.387) (35.556.796)  13.720.517.212
Amortizagées acumuladas
Terrenos e recursos naturais 12.417.562 - - - (2.412) 12.415.150
Edificios e outras construgdes 519.591.043 - 23.941.622 (335.087) (283.918) 542.913.660
Equipamento basico 8.019.715.144 (32.577) 372.441.133 (26.918.879) (30.492.903) 8.334.711.918
Equipamento de transporte 39.693.211 - 7.137.085 (152.320) (5.590.677) 41.087.299
Ferramentas e utensilios 17.753.878 (92) 380.162 (47.326) (3.603) 18.083.019
Equipamento administrativo 777.628.771 (105.597) 40.844.093 (1.712.006) (2.345.212) 814.310.049
Outros activos tangiveis 65.208.659 - 475.970 (261.156) 13.518.971 78.942.444
9.452.008.268 (138.266) 445.220.065 (29.426.774) (25.199.754) 9.842.463.539
4.062.003.121 (616.807) (156.107.986) (16.867.613) (10.357.042) 3.878.053.673
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As alteragdes no perimetro de consolidacio no primeiro semestre de 2007 estdo relacionadas essencialmente com a
alienacdo da TV Cabo Macau e Lea Louise (Anexo I). As altera¢des no perimetro de consolida¢do no primeiro semes-
tre de 2006 estdo relacionadas essencialmente com a aliena¢io da PrimeSys TI.

A PT Multimédia foi classificada como uma operag¢do descontinuada (Nota 19), como tal, os seus activos tangiveis a
30 de Junho de 2007 estio incluidos na rubrica “Activos relacionadas com actividades descontinuadas”, encontrando-
se reflectido o ajustamento do saldo a 31 de Dezembro de 2006 na coluna “Opera¢des descontinuadas”.

O aumento das amortiza¢des durante o primeiro semestre de 2007 esti relacionado com operagdes continuadas
tendo sido registadas na rubrica “Amortiza¢des”. O aumento nas amortizagdes acumuladas no primeiro semestre de
2006 inclui o montante de 415.072.377 euros relacionado com operagdes continuadas, registadas na rubrica
“Amortizac¢des”, e 30.147.688 euros relacionado com operacdes descontinuadas, registado na rubrica “Operag¢des
descontinuadas”.

No primeiro semestre de 2007, a coluna “Transferéncias, abates e outros” inclui o valor de 11 milhdes de euros rela-
cionados com o write-off de determinados activos tangiveis da PT Comunicac¢des (Nota 7.a).

Relativamente aos activos tangiveis e em curso s3o de referir as seguintes situacdes:

> Os bens que se encontram incluidos no imobilizado corpéreo da PT Comunicagdes e que, nos termos do Acordo
Modificativo do Contrato de Concessao, se encontram afectos a Concessio ascendem a 1.155.033.576 euros;

> A PT Comunicagdes tem localizado no estrangeiro imobiliza¢des corpéreas no valor de 20.976.649 euros, das
quais assumem particular relevo as participagdes em consoércios de cabos submarinos;

> Em exercicios anteriores, a PT Comunicacdes, a PT Prime e a TMN celebraram contratos de QTE, os quais com-
preenderam a aliena¢3o de determinados equipamentos de telecomunicacdes a investidores estrangeiros. Em
simultaneo, estes investidores celebraram contratos de locacio dos equipamentos com entidades constituidas
especificamente para o efeito, as quais celebraram com a PT Comunicag¢des, a PT Prime e a TMN contratos de
venda condicional dos mesmos equipamentos, por um valor idéntico ao da alienagdo inicialmente referida. As
empresas do Grupo PT mantém legalmente a posse desses equipamentos, sem prejuizo das alienag¢des e substi-
tui¢bes de equipamentos que possam vir a efectuar. Estas operagdes de cross border lease configuram global-
mente operagdes de sale and lease-back, pelo que nio foi reconhecida a venda destes equipamentos, mantendo-
se os mesmos registados no activo de cada uma destas empresas.

Empréstimos obtidos

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, o detalhe dos empréstimos obtidos era como segue:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006
Corrente Néo corrente Corrente Naéo corrente
Empréstimos por obrigacdes nao convertiveis - 3.156.212.612 - 3.133.646.046
Empréstimos bancarios
Empréstimos externos 336.047.309 1.009.495.898 381.866.643 1.075.326.685
Empréstimos internos 1.894.295 2.311.851 24.994.569 28.075.839
Outros empréstimos
Papel comercial 239.848.676 - 749.411.565 -
Empréstimos externos 460.231 41.538 460.231 271.654
Passivo relativo a equity swaps sobre ac¢des proprias (Nota 40.3) 776.772.019 - 187.612.393 -
Locacao financeira 17.594.573 91.177.553 28.378.629 230.216.908
1.372.617.103 4.259.239.452 1.372.724.030 4.467.537.132
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34.1

34.2
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Empréstimos por obrigacdes ndo convertiveis

Em 7 de Abril de 1999, a PT Finance procedeu a emissio de Global Medium Term Notes (“GMTN”) no valor de
1.000.000.000 de euros. Estes titulos correspondiam a obriga¢ces nio convertiveis emitidas por esta empresa, dispo-
niveis no mercado do euro, com uma taxa de juro anual de 4,625% e maturidade em Abril 2009. O Grupo adquiriu
algumas destas obriga¢bes em exercicios anteriores, tendo em Novembro de 2004 cancelado todas as obrigagées nao
convertiveis que estavam em carteira, com um valor nominal de 120.500.000 euros. Em 30 de Junho de 2007, o valor
das obriga¢des em circulagio ascendia a 879.500.000 euros.

Em 1 de Agosto de 2003, a Vivo contraiu um empréstimo por obriga¢des nio convertiveis no montante de 500
milhdes de reais brasileiros (96 milhdes de euros em 30 de Junho de 2007), com uma maturidade de cinco anos e
uma taxa de juro anual de 104,4% do CDI.

Em 1 de Maio de 2005, a Vivo contraiu um empréstimo por obrigagdes nio convertiveis no montante de 1.000
milhdes de reais brasileiros (192 milhges de euros em 30 de Junho de 2007), com uma maturidade de dez anos e
uma taxa de juro anual entre 103,3% e 104,2% do CDL.

Durante 2005, o Grupo, através da sua participada PT Finance, procedeu a emissdo de trés Eurobonds, no 4mbito do
Programa de Global Médium Term Notes, com os seguintes montantes e maturidades:

> Em 24 de Marco de 2005, procedeu a emissio de Eurobonds no montante de 1.000 milhdes de euros com uma
taxa de juro anual de 3,75% e maturidade em 2012;

> Em 24 de Marco de 2005, procedeu a emissdo de Eurobonds no montante de 500 milhdes de euros com uma
taxa de juro anual de 4,375% e maturidade em 2017; e

> Em 16 de Junho de 2005, procedeu a emissdo de Eurobonds no montante de 500 milhdes de euros com uma
taxa de juro anual de 4,5% e maturidade em 2025.

As despesas incorridas na data de emissdo destas obrigacdes, as quais sio relacionadas com os arredondamentos na
fixac3o das taxas de juro das emissdes e com comissdes, sdo diferidas e registadas a deduzir a estes empréstimos,
sendo reconhecidas em resultados durante o periodo dos referidos empréstimos. Em 30 de Junho de 2007, o saldo
destes custos diferidos ascendia a 11.482.900 euros.

Em 30 de Junho de 2007, o valor maximo utilizivel do Programa GMTN da PT Finance ascendia a 7.500.000.000
euros, dos quais 2.879.500.000 foram utilizados até 30 de Junho de 2007.

O valor de mercado a 30 de Junho de 2007 do total de obriga¢bes emitidas ascendia a 2.976 milhdes de euros.

Empréstimos bancarios

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, os empréstimos bancarios encontravam-se expressos nas
seguintes moedas:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Moeda original Euros Moeda original Euros

Euros 873.436.368 873.436.368 945.336.195 945.336.195
Dolares americanos 28.086.845 20.797.368 28.128.423 21.357.952
Reais brasileiros 1.183.513.801 454.777.821 1.505.081.850 535.273.437
Outras 737.796 8.296.152
1.349.749.353 1.510.263.736

Em 2003, foi contratada uma Multicurrency Revolving Credit Facility no montante de 500 milhdes de euros, com
uma maturidade de dois anos, com possibilidade de renovacdo. Em 2005, esta Facility foi renegociada, tendo as
datas de vencimento sido alteradas para Fevereiro de 2009 e de 2010 (50% do montante em divida em cada um
dos anos).
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34.5

Em 2004, a Portugal Telecom e a PT Finance contrataram trés outras Multicurrency Revolving Credit Facilities no
montante de 400 milhdes de euros, nas seguintes datas, montantes e maturidades:

> Em 24 de Junho de 2004, no montante de 150 milhdes de euros, com uma maturidade inicial de quatro anos,
alargada em 2005 para seis anos;

> Em 18 de Outubro de 2004, no montante de 100 milhdes de euros, com uma maturidade inicial de trés anos,
alargada em 2005 para cinco anos;

> Em 22 de Outubro de 2004, no montante de 150 milhdes de euros, com uma maturidade de trés anos e meio.

Em 30 de Junho de 2007, o montante utilizado pelo Grupo no dmbito destas quatro Facilities era de 185 milhdes de
euros.

A 30 de Junho de 2007, a Vivo possui ainda uma linha de crédito de 1.650 milhdes de Reais, ainda por utilizar.

Em 30 de Junho de 2007, o montante total de financiamentos obtidos junto do Banco Europeu de Investimento
(“BEI”) e do KFW era de, respectivamente, 668 milhdes de euros e 5 milhdes de euros, com vencimento até 2014.

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, os empréstimos bancarios contraidos pela Portugal Telecom ou
pelas suas empresas participadas venciam juros a taxas anuais que, equiparadas a financiamentos em euros, varia-
vam entre:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006
Taxa maxima 5,46% 5,46%
Taxa minima 3,00% 3,00%

A 30 de Junho de 2007, o justo valor da totalidade dos empréstimos bancarios ascendia a 1.257 milhges de euros.

Papel comercial

A Portugal Telecom tem contratado programas de papel comercial de curto prazo no montante total de 875 milhdes
de euros, estando utilizado um montante de 239.848.676 euros em 30 de Junho de 2007, a uma taxa de juro média
anual de 4,17%, com liquidac3o prevista para Julho de 2007. A 30 de Junho de 2007 o justo valor do papel comercial
em divida é semelhante ao seu valor contabilistico.

Locacoes

As obrigacdes com contratos de locagdo financeira a 30 de Junho de 2007, estdo essencialmente relacionadas com a
locagdo de veiculos e edificios. A reduc¢io ocorrida nesta rubrica é essencialmente explicada pelo contributo do negé-
cio de multimédia a 31 de Dezembro de 2006, o qual ascendia a cerca de 143 milhdes de euros.

Divida de médio e longo prazo

Em 30 de Junho de 2007, a parcela dos empréstimos classificados como n3o correntes tém o seguinte plano de
reembolso previsto:

euros

Segundo semestre de 2008 365.258.805
2009 1.120.878.191
2010 244.016.798
2011 108.895.217
Primeiro semestre de 2012 1.034.744.741
Segundo semestre de 2012 85.111.674
2013 e anos seguintes 1.300.334.026

4.259.239.452
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34.6. Condicionalismos financeiros

Em 30 de Junho de 2007, os principais condicionalismos financeiros (“covenants”) incluidos em contratos de divida,
todos eles em situagdo de cumprimento aquela data, eram como segue:

Alteracao de controlo

As Credit Facilities, no montante total de 900 milhdes de euros, e determinados empréstimos obtidos junto do BEI,
totalizando 655 milhdes de euros em 30 de Junho de 2007, conferem o direito aos mutuantes de exigirem o paga-
mento de todos os montantes em divida no caso de altera¢io de controlo da Portugal Telecom.

Notacdes de rating

Determinados empréstimos obtidos junto do BEI, totalizando 364 milhdes de euros em 30 de Junho de 2007, esta-
belecem que, caso o rating atribuido a Portugal Telecom pelas agéncias de rating seja reduzido para BBB/Baa2 ou
inferior, a Empresa podera ser chamada a apresentar uma garantia bancaria aceitavel pelo banco. Em resultado do
downgrade da Portugal Telecom, anunciado em 3 de Agosto de 2006, para BBB— pela S&P, Baa2 pela Moody's e BBB
pela Fitch, a Empresa negociou com o BEI a revisdo dos termos e condi¢Ges destes empréstimos. O acordo entre as
duas entidades, assinado em 23 de Fevereiro de 2007, prevé a possibilidade de apresentacdo de garantia apenas no
caso de redugdo do rating vigente a data actual (BBB- pela S&P, Baa2 pela Moody’s e BBB pela Fitch).

Manutencao de controlo/alienacido das empresas participadas

A Credit Facility de 500 milhdes de euros estabelece que a Portugal Telecom terd de manter, directa ou indirecta-
mente, 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 provei-
tos consolidados).

Alienacao de activos

A Credit Facility de 100 milhdes de euros e empréstimos obtidos junto do BEI, no montante de 662 milhdes de
euros em 30 de Junho 2007, incluem clausulas que limitam ou condicionam a alienag¢do de activos da Portugal
Telecom. No dmbito do acordo com o BEI de 23 de Fevereiro de 2007, referido acima, o banco renunciou ao exerci-
cio dos seus direitos no Ambito desta clausula exclusivamente para efeitos da operagdo de spin-off da PT Multimédia
(sujeita a aprovagdo da Assembleia Geral de Accionistas da Portugal Telecom).

Racios financeiros

A Credit Facility de 500 milhdes de euros e uma das Credit Facilities de 150 milhdes de euros prevéem a obrigacio
de assegurar que a divida liquida consolidada n3o excede 3,5 vezes o EBITDA consolidado. A Credit Facility de 100
milhdes de euros prevé a obrigacdo de assegurar que a divida liquida consolidada ndo excede 4,0 vezes o EBITDA
consolidado. As actuais condigdes financeiras (spread aplicavel) relativas 3 Credit Facility de 500 milhdes de euros e
a uma das Credit Facilities de 150 milhdes de euros podem ser alteradas se o racio divida liquida
consolidada/EBITDA consolidado for superior, respectivamente, a 2,5 e 2,25. Em 30 de Junho de 2007, este racio é
equivalente a 1,87.

Negative pledge

O Programa de Global Medium Term Notes e as Credit Facilities que totalizam 900 milhges de euros estdo abrangi-
dos por clausulas de Negative pledge, as quais imp&em restri¢des a constitui¢io de garantias reais sobre os activos
das empresas englobadas na consolida¢io do Grupo.
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Contas a pagar — outros

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Fornecedores conta corrente 636.391.557 706.367.545
Fornecedores de imobilizado 194.194.228 347.216.526
Pessoal 15.100.745 18.382.030
Outros 43.665.138 43.123.122
889.351.668 1.115.089.223

Acréscimos de custos

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Fornecimentos e servigos externos 215.898.859 299.237.991
Juros a liquidar (i) 129.018.031 196.902.460
Encargos com férias, subsidio de férias e outros encargos com pessoal 97.930.398 111.835.095
Descontos a conceder a clientes 47.498.269 39.057.657
Outros 43.236.791 33.184.329
533.582.348 680.217.532

(i) Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica inclui, respectivamente, (a) 57,3 milhdes de euros e 58,5 milhdes de euros (Nota 41) relativos ao justo valor da componente de juro

de derivados de taxa de cambio e de taxa de juro contratados pela Vivo, respectivamente, e (b) 13,1 milhdes de euros e 11,2 milhdes de euros (Nota 41), respectivamente, relacionados com o justo valor
dos derivados de taxa de cdmbio e taxa de juro contratados por diversas empresas do Grupo, em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, respectivamente. A redugdo nesta rubrica no primeiro

semestre de 2007, est4 essencialmente relacionada com o facto de os juros suportados com os Eurobonds emitidos no primeiro semestre de 2005 e Eurobond emitido a 7 de Abril de 1999 (Nota 34),

serem pagos no primeiro semestre de cada ano.

Proveitos diferidos

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros
30 Jun 2007 31 Dez 2006
Proveitos diferidos correntes
Facturagdo antecipada
Trafego movel pré-pago 89.344.931 111.408.166
Indemnizagdes por incumprimento contratual dos clientes 41.573.128 39.942.294
Outra facturacdo antecipada 69.479.380 41.948.176
Outros 16.111.601 22.439.675
216.509.040 215.738.311
Proveitos diferidos nao correntes
Partes relacionadas (i) 13.644.866 -
Outros 380.108 380.097
14.024.974 380.097

(i) Esta rubrica corresponde ao proveito diferido relacionado com o contrato estabelecido entre a PT Comunicagées e a TV Cabo, sob o qual a TV Cabo adquiriu capacidade na rede fixa da PT

Comunicagoes.
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38 Provises e ajustamentos

Durante os semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, realizaram-se os seguintes movimentos nas rubricas
de provisdes e ajustamentos:

euros

Alteracao do
Saldo perimetro de Ajustamentos Saldo
31 Dez 2006 consolidacao Reducoes cambiais Outros 30 Jun 2007
Ajustamentos

Contas a receber (Notas 24 e 25) 424.611.862 (94.235) (13.303.492) 7.381.707 (43.376.306) 376.915.510
Existéncias (Nota 26) 24.632.949 - (2.247.392) 963.935 5.550.973 21.515.328
Investimentos (Notas 30 e 31) 33.836.782 7.620.942 (41.867) 214.839 (3.092.850) 36.465.019
483.081.593 7.526.707 (15.592.751) 8.560.481 (40.918.183) 434.895.857

Provisoes para riscos e encargos
Processos judiciais em curso (Nota 45) 52.386.942 - (2.779.046) 3.888.228 (11.347.233) 68.291.212
Impostos 43.655.078 - (3.237.730) 997.652 (10.335.840) 26.609.606
Outras 111.743.038 - (145.926) 2.723.463 2.799.486 140.445.508
207.785.058 - (6.162.702) 7.609.343 (18.883.587) 235.346.326
690.866.651 7.526.707 (21.755.453) 16.169.824 (59.801.770) 670.242.183
euros
Saldo Ajustamentos Saldo
31 Dez 2005 Aumentos Reducées cambiais Outros 30 Jun 2006

Ajustamentos

Contas a receber 373.818.493 169.041.729 (26.243.419) (4.695.284) (91.539.042) 420.382.477
Existéncias 28.247.571 2.029.496 (2.054.930) (188.156) 348.230 28.382.211
Investimentos 65.270.472 2.690.903 (11.258.953) (335.502) (1.173.869) 55.193.051
467.336.536 173.762.128 (39.557.302) (5.218.942) (92.364.681) 503.957.739

ProvisGes para riscos e encargos
Processos judiciais em curso 74.717.074 13.360.816 (3.271.628) (1.093.891) (11.036.425) 72.675.946
Impostos 66.160.198 2.663.551 (4.905.659) (556.894) 592.365 63.953.561
Outras 135.511.379 2974172 (9.555.728) (546.764) (11.637.970) 116.745.089
276.388.651 18.998.539 (17.733.015) (2.197.549) (22.082.030) 253.374.596
743.725.187 192.760.667 (57.290.317) (7.416.491) (114.446.711) 757.332.335

A PT Multimédia foi classificada como uma operacio descontinuada (Nota 19), como tal, os seus ajustamentos e
provisdes a 30 de Junho de 2007 foram incluidos na rubrica “Activos relacionados com operacdes descontinuadas” e
“Passivos relacionados com operag¢des descontinuadas”. Os ajustamentos e provisdes incluidos no balanco da PT a
31 de Dezembro de 2006, foram ajustados através da coluna “Opera¢des descontinuadas”.

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, a rubrica de “Provisdes para riscos e encargos” foi classificada
no balango de acordo com a data expectavel da liquidag¢do da correspondente obrigacio, conforme segue:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006
Provisoes correntes
Processos judiciais em curso 37.287.686 32.053.458
Impostos 18.220.556 26.512.397
Outras 74.817.129 46.585.636
130.325.371 105.151.491
Provisdes nao correntes
Processos judiciais em curso 31.003.526 20.333.484
Impostos 8.389.050 17.142.681
Outras 65.628.379 65.157.402
105.020.955 102.633.567
235.346.326 207.785.058
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A provisdo para impostos destina-se a fazer face a responsabilidades decorrentes de contingéncias provaveis de
natureza fiscal, estimadas com base em informacdes dos servigos internos das diversas empresas do Grupo e de
consultores fiscais.

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, a rubrica “Outras provisdes para riscos e encargos” tem a
seguinte composicao:

euros

30 Jun 2007 31 Dez 2006

Remocdo e desmantelamento de activos fixos (Nota 3.g) 60.095.249 58.867.102
Programas de fidelizacao (i) 48.104.823 42.607.492
Provisdo relacionada com o spin-off da PT Multimedia (Nota 19) 18.200.000 -
Investimentos financeiros negativos (Nota 30) (ii) 3.797.169 4.548.077
Outros 10.248.267 5.720.367
140.445.508 111.743.038

(i) Esta proviséo foi reconhecida pela TMN e pela Vivo para fazer face aos custos estimados com programas de fidelizacdo de clientes, tendo sido calculada com base nos custos de catalogo a data do
balango, bem como na estimativa dos niveis de utilizacao. (ii) Esta provisdo corresponde as perdas acumuladas resultantes da aplicagdo da equivaléncia patrimonial que excederam o valor das compo-
nentes do investimento financeiro (incluindo empréstimos) que se encontravam registadas no activo (Nota 2.a).

Nos primeiros semestres de 2007 e 2006, o refor¢o das provisdes e ajustamentos foi registado nas seguintes rubricas
da demonstragio dos resultados:

euros

2007 2006

ProvisGes e ajustamentos 94.838.867 176.852.675
Operagdes descontinuadas — outros custos (Nota 19) 18 200 000 8.816.365
Perdas em empresas participadas 5.789.570 1.246.395
Imposto sobre o rendimento (Notas 18 e 27) 1.414.078 1.851.690
Custos das mercadorias vendidas (Nota 11) 160377 1.229.539
Outros 2.946.278 2764 003
123.349.170 192.760.667

Nos primeiros semestres de 2007 e 2006, a reduc¢io na rubrica de “Provisdes e ajustamentos” foi registada nas
seguintes rubricas da demonstracio dos resultados:

euros

2007 2006

Provisdes e ajustamentos 19.425.452 32.814.194
Custos das mercadorias vendidas (Nota 11) 1.941.543 123
Ganhos em empresas participadas 33.279 11.258.953
Operagdes descontinuadas — outros custos (Nota 19) - 10.422.037
Operagoes descontinuadas — custos comerciais - 1943503
Outros 355179 851.507
21.755.453 57.290.317

Nos primeiros semestres de 2007 e 2006, a rubrica de “Provisdes e ajustamentos” da demonstrag¢do dos resultados
inclui os seguintes itens:

euros

2007 2006

Aumentos nas provisdes e ajustamentos 94.838.867 176.852.675
Reducdes nas provisdes e ajustamentos (19.425.452) (32.814.194)
Dividas incobraveis 1.633.416 1.093.303
Recuperagdo de dividas incobraveis (1.435.181) (2.507.757)
75.611.650 142.624.027

Na rubrica de “Ajustamentos a contas a receber”, a redugio na coluna de “Outros movimentos” decorre essencial-
mente da anulagio de saldos de contas a receber de clientes, que se encontravam totalmente ajustados (Nota 24).
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Outros passivos correntes e nao correntes

Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

euros
30 Jun 2007 31 Dez 2006
Outros passivos correntes

Contas a pagar relativas as operacdes de QTE (Notas 3.Lix) e 29) 85.822.772 46.332.009
Dividendos a pagar (i) 13.236.330 8.909.070
Outros (ii) 26.810.713 27.254.810
125.869.815 82.495.889

Outros passivos ndo correntes
Contas a pagar relativas as operagdes de QTE (Notas 3.Lix) e 29) 548.580.425 627.430.804
Valor de mercado de instrumentos financeiros (Nota 41) 38.254.258 44.048.655
Outros (jii) 6.537.895 11.065.915
593.372.578 682.545.374

(i) Este montante respeita essencialmente a dividendos atribuidos por empresas participadas da Brasilcel que ainda se encontram por liquidar. (ii) Em 31 de Dezembro de 2006, esta rubrica inclui

essencialmente 22 milhGes de euros respeitantes a uma conta a pagar a accionistas das empresas participadas da Brasilcel, em resultado de uma operagéo de agrupamento de acgdes efectuada por

essas empresas em 2005. No ambito desta operacgdo, as ac¢oes emitidas pelas diversas empresas foram agrupadas em lotes, tendo cada um deles sido trocado por uma nova accao. Em virtude de deter-

minados accionistas nao possuirem o ntimero suficiente de acgGes para receber uma nova accéo, foi efectuado um leildo das acgGes nao atribuidas/trocadas, tendo cada empresa reconhecido o mon-

tante recebido nesse leildo como um passivo a pagar aos antigos accionistas, o qual serd liquidado na medida que esses accionistas o solicitem. (iii) Esta rubrica inclui essencialmente acréscimos de

custos relacionados com juros incorridos com determinados empréstimos obtidos pela Vivo, cujo vencimento ocorre a mais de 12 meses.

Capital proéprio

Durante o exercicio de 2006 e no semestre findo em 30 de Junho de 2007, realizaram-se os seguintes movimentos
nas rubricas de capital préprio:

euros

Total do

capital proprio,

Prémios de Reserva excluindo

Capital emissdo de Accbes Reserva de ac¢oes Resultados interesses

social acgdes proprias legal proprias acumulados minoritarios

Saldo em 31 de Dezembro de 2005 1.128.856.500 91.704.891  (102.044.948) 179.229.361 125.428.500 405.216.985 1.828.391.289
Aumento de capital por incorporagéo

de reservas 338.656.950 (91.704.891) - (121.523.559)  (125.428.500) - -

Reducdo de capital
Aquisicao de accbes proprias através
de equity swaps

Exercicio financeiro de equity swaps

(1.072.413.675)

(171.984.398)

1.072.413.675 -

(171.984.398)

sobre acgbes proprias - - 86.416.953 - - - 86.416.953
Dividendos atribuidos e pagos (Notas 21 e 43.i) - - - - - (526.402.838)  (526.402.838)
Aplicacdo de resultados a reserva legal - - - 25.001.079 - (25.001.079) -
Resultado reconhecido directamente

no capital proprio - - - - - 172.069.067 172.069.067
Resultado reconhecido na demonstracdo

de resultados - - - - - 866.759.657 866.759.657
Saldo em 31 de Dezembro de 2006 395.099.775 - (187.612.393) 82.706.881 — 1.965.055.467 2.255.249.730
Aumento de capital por incorporagdo

de reservas 79.019.955 - - (79.019.955) - - -
Redugéo de capital (440.254.035) - - - - 440.254.035 -
Aquisicao de acgdes proprias através

de equity swaps - — (1.061.285.545) - - - (1.061.285.545)
Exercicio financeiro de equity swaps

sobre ac¢bes proprias - - 472.125.919 - - - 472.125.919
Dividendos atribuidos e pagos (Notas 21 e 43.i) - - - - - (516.506.816)  (516.506.816)
Aplicagéo de resultados a reserva legal - - - 3.086.213 - (3.086.213) -
Resultado reconhecido directamente

no capital préprio - - - - - 424.306.104 424.306.104
Resultado reconhecido na demonstracdo

de resultados - - - - - 429.084.610 429.084.610
Saldo em 30 de Junho de 2007 33.865.695 - (776.772.019) 6.773.139 - 2.739.107.187 2.002.974.002
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Capital social

Tal como aprovado na Assembleia Geral de Accionistas de 27 de Abril de 2007, a Portugal Telecom completou, em
22 de Maio de 2007, o aumento de capital no montante de 79.019.955 euros, mediante a incorporagio da reserva
legal, e posterior diminuicdo de capital no montante de 440.254.035 euros, através da cria¢do de reservas livres no
mesmo montante. Como resultado das opera¢cdes mencionadas, o capital social da Portugal Telecom, totalmente
subscrito e realizado, ascende em 30 de Junho de 2007 a 33.865.695 euros, representado por 1.128.856.500 acgdes,
com um valor nominal de trés céntimos de euro cada com a seguinte distribui¢io:

> 1.128.856.000 ac¢des ordinarias; e
> 500 acgdes de Categoria A.

As matérias que se indicam em seguida n3o podem ser aprovadas em Assembleia Geral contra a maioria dos votos
correspondentes as ac¢des de Categoria A:

> Autorizac¢io de aquisi¢do de ac¢des ordinarias representativas de mais de 10% do capital social por accionistas
que exercam, directa ou indirectamente, actividade concorrente com a actividade desenvolvida pelas sociedades
em relacdo de dominio com a Portugal Telecom

> Alteracdes aos estatutos e aumentos de capital, bem como a limita¢3o ou supressdo de direito de preferéncia e
fixacio de pardmetros para os aumentos de capital a deliberar pelo Conselho de Administracio;

> Emissdo de obrigacdes ou outros valores mobilidrios, fixagdo do valor das emissdes daqueles valores mobiliarios
a deliberar pelo Conselho de Administracio e limita¢io ou supressdo de direito de preferéncia na emissio de
obrigac¢des convertiveis em ac¢des, bem como fixagdo de pardmetros para as emissdes de obriga¢des daquela
natureza a deliberar pelo Conselho de Administra¢io;

> Tomada de delibera¢des sobre a aplicac¢io dos resultados de exercicio, em caso de distribui¢io de um dividendo
aos accionistas numa percentagem superior a 40% dos lucros distribuiveis;
Eleicdo da mesa da Assembleia Geral;

> Aprovacio dos objectivos gerais e principios fundamentais das politicas da Sociedade;

> Definic¢do dos principios gerais da politica de participagdes em sociedades, bem como, nos casos em que aque-
les principios exijam a prévia autorizacdo da Assembleia Geral, tomada de deliberagdes sobre as respectivas
aquisi¢des e alienacdes;

> Deslocagio da sede da Sociedade dentro do concelho de Lisboa ou para concelho limitrofe.

Adicionalmente, para a elei¢do de um ter¢co do ntimero total dos Administradores, incluindo o Presidente do
Conselho de Administracio, é necessaria a concorréncia dos votos emitidos pelo Estado, enquanto titular das ac¢des
da Categoria A.

Prémios de emissao de accoes

Os prémios de emissdo de ac¢des resultaram de agios obtidos com aumentos de capital. Conforme dispde a legisla-
¢do em vigor aplicavel as sociedades emitentes de ac¢bes admitidas a negociagdo em mercados regulamentados
sujeitos a supervisdo da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, os valores englobados nesta rubrica sé6 podem
ser utilizados para aumentar o capital ou absorver resultados transitados negativos (sem necessidade de prévia utili-
za¢do de outras reservas), ndo podendo ser utilizados para atribui¢do de dividendos ou para a aquisi¢io de ac¢des
proprias. A totalidade dos prémios de emissio de ac¢des foi utilizada no aumento de capital realizado em 11 de
Maio de 2006, conforme aprovado na Assembleia Geral de Accionistas de 21 de Abril de 2006.
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40.3 Accoes proprias
Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, as ac¢bes proprias em carteira correspondiam a equity swaps
contratados pela Portugal Telecom até essa data e que foram reconhecidos como uma efectiva aquisi¢io de acg¢es,
originando o registo de um passivo pelo correspondente valor de aquisi¢do (Nota 34).
Durante o exercicio de 2006 e no primeiro semestre de 2007, o movimento ocorrido nesta rubrica foi como segue:
euros
Numero de Valor Descontos e Valor contabilistico
acgoes nominal prémios Valor por acgao
Saldo em 31 de Dezembro de 2005 13.240.000 13.240.000 88.804.948  102.044.948 7,71
Contratacdo de equity swaps 18.740.000 6.559.000 165.425.398 171.984.398
Exercicio financeiro de equity swaps sobre ac¢des proprias (11.340.000) (3.969.000) (82.447.953)  (86.416.953)
Alteragdo do valor nominal de cada accdo - (8.606.000) 8.606.000 -
Saldo em 31 de Dezembro de 2006 20.640.000 7.224.000  180.388.393  187.612.393 9,09
Contratacao de equity swaps 103.571.354 3.107.141 1.058.178.404 1.061.285.545
Exercicio financeiro de equity swaps sobre ac¢des proprias (i) (48.810.043) (1.464301)  (470.661.618)  (472.125.919)
Alteracdo do valor nominal de cada accdo - (6.604.800) 6.604.800 -
Saldo em 30 de Junho de 2007 75.401.311 2.262.039  774.509.980  776.772.019 10,30
(i) Durante o primeiro semestre de 2007, a Portugal Telecom procedeu ao exercicio financeiro de equity swaps sobre 48.810.043 accdes proprias, tendo recebido um montante de 31.247.010 euros
(Nota 16) em resultado da diferenca entre o preco de exercicio contratado nesses equity swaps e a cotacdo da accdo da Portugal Telecom nas datas em que se procedeu ao exercicio financeiro.
40.4 Reserva legal
A legislacio comercial e os estatutos da Portugal Telecom estabelecem que, pelo menos, 5% do resultado liquido
anual tem de ser destinado ao reforco da reserva legal, até que esta represente 20% do capital. Esta reserva n3o é dis-
tribuivel a n3o ser em caso de liquida¢io da empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos, depois de
esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporag¢io no capital. Uma parte da reserva legal, no montante de
121.523.559 euros e 70.019.955 euros, foi utilizada nos aumentos de capital efectuados em 11 de Maio de 2006 e 22
de Maio de 2007, respectivamente.
40.5 Reserva de ac¢des proprias
A reserva de ac¢Ges proprias esta relacionada com o reconhecimento de uma reserva indisponivel de valor equiva-
lente ao valor nominal das ac¢Ges canceladas. A reserva de ac¢des proprias tem um regime legal equivalente ao da
reserva legal. A totalidade da reserva de ac¢des proprias foi utilizada no aumento de capital realizado em 11 de Maio
de 2006, conforme aprovado na Assembleia Geral de 21 de Abril de 2006.
40.6 Resultados acumulados
Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, os resultados acumulados tém a seguinte composi¢3o:
euros
30 Jun 2007 31 Dez 2006
Resultados reconhecidos directamente no capital proprio
Perdas actuariais liquidas (Notas 9.1 e 9.2) (1.328.988.666) (1.650.597.836)
Derivados de cobertura (Nota 41.2) (781.844) 3.984.931
Investimentos disponiveis para venda 2.362.844 22.968.096
Ajustamentos de conversdo cambial e outros (i) 845.175.804 637.337.339
(482.231.862) (986.307.470)
Impacto fiscal 352.594.907 430.471.597
(129.636.955) (555.835.873)
Reservas livres e resultados transitados 2.439.659.532 1.654.131.683
Resultado liquido atribuivel aos accionistas da Portugal Telecom 429.084.610 866.759.657
2.739.107.187 1.965.055.467
(i) Esta rubrica corresponde essencialmente aos ajustamentos de conversdo cambial dos activos e passivos denominados em moeda estrangeira (Nota 3.q), desde 1 de Janeiro de 2004 que incluem prin-
cipalmente o investimento do Grupo no Brasil, cujos ajustamentos de conversao cambial totalizam cerca de 864 milhdes de euros em 30 de Junho de 2007 e que respeitam essencialmente a Vivo.
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41.1

Instrumentos financeiros

Riscos financeiros

A Portugal Telecom encontra-se exposta basicamente a (i) riscos de mercado relacionados essencialmente com alte-
racdes nas taxas de cimbio e nas taxas de juro, (ii) riscos de crédito, (iii) riscos de liquidez e (iv) outros riscos. O
principal objectivo da gestdo de risco da Portugal Telecom é o de mitigar estes riscos a um nivel aceitavel. Os instru-
mentos financeiros derivados sio utilizados pela Portugal Telecom essencialmente com o objectivo de minimizar os
riscos de exposi¢do a variac¢des de taxa de juro e de taxa de cAmbio.

A contratagdo destes derivados é efectuada apds andlise cuidada dos riscos e beneficios inerentes a este tipo de ope-
ragdes, sendo igualmente necesséria a consulta a diversas institui¢des intervenientes no mercado. Estas operagdes
sdo sujeitas a aprovacdo prévia da Comissdo Executiva e implicam o acompanhamento permanente da evolugio dos
mercados financeiros e das posi¢des detidas pelo Grupo. O valor de mercado (fair value) destes instrumentos é apu-
rado regularmente ao longo do ano, no sentido de permitir uma avaliagdo continua das implica¢des econdémicas e
financeiras de diferentes cenarios.

Taxa de cambio

Os riscos da taxa de cAmbio estdo essencialmente relacionados com o investimento no Brasil e em outros paises
estrangeiros, bem como com a divida denominada em moeda diferente da moeda funcional do pais onde opera a
empresa que contraiu a divida.

Em 30 de Junho de 2007, a exposicdo liquida (activo menos passivo) ao Brasil ascende a 7.538 milhdes de reais
(2.897 milhdes de euros a taxa de cambio Euro/BRL de 30 de Junho de 2007), dos quais aproximadamente 90%
estdo relacionados com o nosso investimento na Vivo.

O Grupo esta ainda exposto ao risco de taxa de cimbio relacionado com a divida denominada em moeda estrangeira
diferente da moeda funcional do Grupo. A 30 de Junho de 2007, estes riscos estdo essencialmente relacionados com:

> Divida denominada em US Dollars (USD) contratada pela Portugal Telecom no montante de 53 milhges de
USD (39 milhdes de euros 4 taxa de cimbio EUR/USD de 30 de Junho de 2007), para a qual a Portugal Telecom
contratou derivados de taxa de cAmbio e taxa de juro.

> Divida denominada em US Dollars contratada pela Vivo no montante de 279 milhges de USD (207 milhdes de
euros), para a qual a Vivo contratou derivados de taxa de cimbio e taxa de juro, com uma cobertura superior a
90% da montante em divida.

> Divida denominada em Yenes Janoneses (JPY) contratada pela Vivo, no montante de 21.684 milhdes de JPY
(131 milhdes de euros a taxa de cimbio de 30 de Junho de 2007), para a qual a Vivo contratou derivados de taxa
de cAmbio e taxa de juro, com uma cobertura de 100% da divida.

> Um derivado cambial contratado pela Portugal Telecom com um valor nocional de 218 milhdes de USD (op¢do
de venda) e 200 milhdes de euros (opg¢do de compra). Este derivado estd classificado no balango como um ins-
trumento financeiro detido para negocia¢do, na medida em que nio cumpre com os requisitos necessarios para
a sua contabilizagdo com um instrumento financeiro de cobertura (Nota 41.2).
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Conforme exigido pelo IFRS 7, seguidamente apresentamos diversas andlises de sensibilidade, com o objectivo de
demonstrar os principais efeitos na demonstra¢io dos resultados e no capital proprio, decorrentes de eventuais alte-
racdes hipotéticas em determinados factores de risco relevantes:

> O impacto da apreciagdo (desvaloriza¢io) da taxa de cimbio Euro/BRL em 0,1 de 2,6024 para 2,5024 (2,7024),
seria um aumento (redugdo) nos activos liquidos do Grupo PT em 30 de Junho de 2007 de aproximadamente
116 milhdes de euros (107 milhdes de euros).

> O impacto da apreciacio (desvalorizacdo) do Délar face ao Euro em 0,01 nos derivados de taxa de cimbio classi-
ficados como “Detidos para negocia¢do”, seria a redu¢io (aumento) dos juros suportados liquidos em aproxima-
damente 1 milh3o de euros no primeiro semestre de 2007.

> A maior parte dos activos e passivos financeiros n3o relacionados com derivados (caixa e equivalentes de caixa,
contas a receber e a pagar e divida) estdo directa ou indirectamente através de derivados, denominados na res-
pectiva moeda funcional. Desta forma, altera¢des na taxa de cdmbio nio teriam impacto significativo nas
demonstrages dos resultados ou no capital préprio das empresas onde esses activos e passivos estdo registados.

Taxa de juro

Os riscos de taxa de juro estdo essencialmente relacionados com os juros suportados com a divida contratada a taxa
de juro variavel. A Portugal Telecom estd essencialmente exposta a estes riscos na zona Euro e no Brasil (Vivo). Com
o propésito de reduzir o impacto deste risco, o Grupo contratou swaps de taxa de juro, de forma a converter divida
de taxa variivel em divida de taxa fixa.

A 30 de Junho de 2007, 78,8% da divida liquida e 59,9% da divida bruta encontram-se sujeitos a taxas de juro fixas,
directamente ou mediante a contrata¢io dos referidos instrumentos financeiros derivados. Os restantes 21,2% da
divida liquida e 40,1% da divida bruta encontram-se expostos a altera¢des nas taxas de juro do mercado. Se as taxas
de juro de mercado tivessem sido superiores (inferiores) em 1% durante o semestre findo em 30 de Junho de 2007,
os juros suportados liquidos desse periodo teriam sido superiores (inferiores) em aproximadamente 1,2 milhdes de
euros.

O Grupo contratou igualmente alguns derivados que incluem uma componente de taxa de juro, os quais se encon-
tram classificados como derivados detidos para negociacio, apesar do seu objectivo econémico ser a cobertura do
risco de taxa de juro. Se as taxas de juro de mercado tivessem sido superiores (inferiores) em 1% durante o semestre
findo em 30 de Junho de 2007, os juros suportados liquidos do periodo teriam sido superiores (inferiores) em apro-
ximadamente 0,5 milhdes de euros.

Os riscos de taxa de juro também resultam da exposicio a alteracdes no justo valor de divida de médio e longo prazo
sujeita a taxas de juro fixas, devido a altera¢des nas taxas de juro do mercado.

Risco de crédito

O risco de crédito estd essencialmente relacionado com o risco de uma contraparte falhar nas suas obriga¢des con-
tratuais, resultando numa perda financeira para o Grupo. A Portugal Telecom esta sujeita ao risco de crédito nas
suas actividades de tesouraria e operacionais.

Os riscos relacionados com actividades de tesouraria resultam essencialmente dos investimentos em disponibilida-
des monetarias efectuados pelo Grupo. Com o objectivo de mitigar este risco, a politica da Portugal Telecom é a de
investir em aplica¢des de curto-prazo, junto de institui¢des financeiras de renome e diversificadas.

O risco de crédito relacionado com as operag¢Ges estd essencialmente relacionado com contas a receber de servicos
prestados a clientes (Notas 24 e 25). Estes riscos s3o monitorizados numa base regular por cada um dos negécios do
Grupo, sendo que o objectivo da gestdo é (a) limitar o crédito concedido a clientes, considerando o respectivo perfil e
a antiguidade da conta a receber de cada cliente, (b) monitorizar a evolugio do nivel de crédito concedido, e (c) reali-
zar andlise de recuperabilidade aos valores a receber numa base regular.

O Grupo nio apresenta nenhum risco de crédito significativo com um cliente em particular, na medida em que as

contas a receber derivam de um elevado ntimero de clientes, espalhados por diversos negécios e areas geograficas.
O Grupo obtém garantias de crédito, sempre que a situagdo financeira do cliente assim o exija.
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Os ajustamento para contas a receber sdo calculados considerando essencialmente (a) o perfil de risco do cliente,
consoante se trate de um cliente residencial ou empresarial, (b) a antiguidade das contas a receber, a qual difere de
negbcio para negoécio, e (c) a condi¢io financeira do cliente. O movimento destes ajustamentos nos semestres findos
em 30 de Junho de 2007 e 2006 encontra-se divulgado na Nota 38. Em 30 de Junho de 2007, a Empresa acredita que
nio existe a necessidade de reforgar os ajustamentos para contas a receber de cobranga duvidosa para além do mon-
tante ja existente e incluido na Nota 38.

Riscos de liquidez

Estes riscos podem ocorrer se as fontes de financiamento, como sejam os fluxos de caixa operacionais, de desinves-
timento, de linhas de crédito e os fluxos de caixa obtidos de opera¢des de financiamento, n3o satisfazerem as neces-
sidades de financiamento, como sejam as saidas de caixa para actividades operacionais e de financiamento, os inves-
timentos, a remuneragdo dos accionistas e o reembolso de divida.

Como forma de mitigar este risco, a Portugal Telecom procura manter uma posig¢do liquida e uma maturidade
média da divida que lhe permita a amortiza¢3o da sua divida de curto prazo e, simultaneamente, liquidar todas as
suas obrigac¢des financeiras, tal como mencionado acima. A 30 de Junho de 2007, o valor de disponibilidades de
caixa e o valor nio utilizado de papel comercial e linhas de crédito ascendia a 2.702 milh&es de euros. Excluindo ope-
racdes estrangeiras, este valor ascendia a 2.358 milhdes de euros na mesma data. A 30 de Junho de 2007, a Vivo deti-
nha ainda linhas de crédito por utilizar no montante de 1.650 milhdes de reais. A maturidade média da divida
liquida em 30 de Junho de 2007 é de seis anos.

Risco politico e econémico

O risco politico e econémico de um determinado pais pode afectar os investimentos da PT no estrangeiro, com par-
ticular énfase para os investimentos no Brasil e em Africa. Este risco pode ter um efeito negativo nos activos liqui-
dos, fluxos de caixa e nos resultados desses investimentos.

Outros riscos

A Portugal Telecom estd exposta ao risco resultante da varia¢ao no valor de mercado de investimentos registados
pelo método de equivaléncia patrimonial e de activos classificados como disponiveis para venda. Estes riscos afec-
tam a Portugal Telecom essencialmente nos seus investimentos na UOL (Nota 30) e na Telefénica (Nota 31).

Em 30 de Junho de 2007, o justo valor do investimento na UOL ascendia a 155 milhdes de euros, o que compara
com um valor contabilistico de 119 milhdes de euros, incluindo goodwill (Nota 30). O justo valor deste investi-
mento é baseado no valor de mercado das acgdes da UOL, as quais se encontram cotadas na bolsa de valores brasi-
leira. Apesar do Grupo se encontrar exposto ao risco de valor de mercado decorrente do investimento na UOL, este
investimento respeita os requisitos definidos pelos IFRS para se encontrar registado pelo método de equivaléncia
patrimonial.

No que se refere ao investimento na Telef6énica, o qual se encontra registado ao justo valor através da situagio
liquida, o aumento (diminuig¢io) da cota¢do das suas ac¢des a 30 de Junho de 2007 em 10%, levaria a um aumento
(diminuic3o) do investimento em 0,5 milhdes de euros.

A Portugal Telecom esta igualmente exposta ao risco de alteragdes no justo valor dos activos dos fundos associados
aos planos de beneficios de reformas da Portugal Telecom (Nota 9). O principal propésito da politica de investi-
mento é a manutencio do capital através de cinco principios base: (1) diversificagdo; (2) alocagdo estratégica estivel
dos activos e balanceamento disciplinado; (3) menor exposi¢do a flutuagdes de moeda; (4) instrumentos especializa-
dos para cada classe de activos; e (5) controlo de custos.
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Instrumentos financeiros derivados

Derivados com ac¢ées

De modo a incrementar a sua exposi¢do a PT Multimédia, a Portugal Telecom contratou em anos anteriores junto
de uma institui¢io financeira, equity swaps sobre 30.575.090 ac¢es da PT Multimédia, representativas de 9,9% do
seu capital. Estes equity swaps foram registados no balango ao justo valor por resultados.

Durante o primeiro semestre de 2007, foi registado um ganho de 77.428.725 euros (Nota 7.d). Em Maio de 2007, foi
realizado o exercicio financeiro destes instrumentos financeiros derivados resultando para a Portugal Telecom um
valor a receber de 94.477.028 euros (Nota 43.f).

Instrumentos de cobertura

O Grupo procede periodicamente a analise da classificagdo dos derivados contratados de modo a identificar quais
cumprem os requisitos estabelecidos no IAS 39 para serem classificados como instrumentos de cobertura. Em 30 de
Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006 os seguintes instrumentos financeiros foram classificados como derivados
de cobertura (valores em milh&es de euros, incluindo 100% dos valores dos instrumentos contratados pela Vivo):

30 Jun 2007 milhdes de euros
Empresa Valornominal  Tipo de operagao Maturidade média (anos)  Objectivo econémico

Cobertura de fluxos de caixa
Portugal Telecom 1089  Swaps de taxa de juro em EUR 4,5  Eliminar o risco de variagdo da taxa de juro
em financiamentos
Cobertura de valor de mercado
Portugal Telecom 39,3  Currency swaps EUR/USD 4,5  Eliminar o risco de variagdo da taxa
de cambio em financiamentos
Vivo 373,0 Currency swaps USD/BRL 0,6  Eliminar o risco de variagdo da taxa
de cambio em financiamentos
Vivo 260,0  Currency swaps JPY/BRL 1,0 Eliminar o risco de variagdo da taxa
de cambio em financiamentos

31 Dez 2006 milhGes de euros
Empresa Valornominal  Tipo de operagao Maturidade média (anos)  Objectivo econémico

Cobertura de fluxos de caixa
Portugal Telecom 399,0 Swaps de taxa de juro em EUR 6,8  Eliminar o risco de variagdo da taxa de juro
em financiamentos
Cobertura de valor de mercado
Portugal Telecom 40,3  Cross currency swaps EUR/USD 50  Eliminar o risco de variagdo da taxa
de cambio em financiamentos
Vivo 5658  Cross currency swaps USD/BRL 0,8  Eliminar o risco de variagdo da taxa
de cambio em financiamentos
Vivo 320,4 Cross currency swaps JPY/BRL 1,3  Eliminar o risco de variagdo da taxa
de cambio em financiamentos
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Instrumentos financeiros detidos para negociacao
Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006 os seguintes instrumentos financeiros foram classificados como
derivados detidos para negociagdo (valores em milhdes de euros, incluindo 100% dos valores dos instrumentos con-

tratados pela Vivo):

30 Jun 2007
Empresa

Valornominal

Tipo de operacao Maturidade média (anos)

41

milhGes de euros
Objectivo econémico

Portugal Telecom 200,0 EUR Call / USD Put 1,8 Operagoes resultantes de reestruturages

de posicdes contratadas anteriormente
Cabo Verde Telecom 1,7 Currency swap EUR/USD 2,5  Eliminar o risco de variagdo da taxa

de cambio e de taxa de juro em financiamentos
Vivo 7,7 Currency swaps USD/BRL 1,0 Eliminar o risco de variagdo da taxa de cambio
em financiamentos
Vivo 889,8  Swaps de taxa de juro em BRL 1,1 Eliminar o risco de variacdo do valor

de mercado de financiamentos em

resultado da variagdo da taxa de juro
Vivo 172,17 Swaps de taxa de juro em USD 0,3  Eliminar o risco de variacdo do valor

de mercado de financiamentos em

resultado da variagdo da taxa de juro
Mobitel 17,5 Currency swaps USD/BRL 2,9  Eliminar o risco de variacdo da taxa

de cdmbio em financiamentos
31 Dez 2007 milhoes de euros
Empresa Valornominal Tipo de operacao Maturidade média (anos)  Objectivo econémico

Portugal Telecom

Portugal Telecom

Portugal Telecom

Cabo Verde Telecom

Vivo

Vivo

Vivo

Vivo

Mobitel

2516

200,0

275,8
2,1

12,5

19

875,8

176,5

16,6

Swaps de taxa de juro em EUR 55
EUR Call / USD Put 2,3
Equity swaps sobre ac¢des PT Multimedia 16
Cross currency swap EUR/USD 29
Cross currency swaps USD/BRL 1,0
Cross currency swaps EUR/BRL 0,4
Swaps de taxa de juro em BRL 0,5
Swaps de taxa de juro em USD 08
Cross currency swaps USD/BRL 33

Instrumentos resultantes de coberturas
anteriores de risco de taxa de juro
Operagdes resultantes de reestruturagées

de posicdes contratadas anteriormente
Aumentar a exposi¢do a PT Multimedia
Eliminar o risco de variagdo da taxa de cdmbio
e de taxa de juro em financiamentos
Eliminar o risco de variacdo da taxa

de cambio em financiamentos

Eliminar o risco de variagdo da taxa

de cambio em financiamentos

Eliminar o risco de variagdo do valor

de mercado de financiamentos em resultado
da variagdo da taxa de juro

Eliminar o risco de variagdo do valor

de mercado de financiamentos em resultado
da variagdo da taxa de juro

Eliminar o risco de variagdo da taxa
de cdmbio em financiamentos
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Justo valor dos instrumentos financeiros derivados
O movimento ocorrido nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006 no valor de mercado dos derivados é

como segue:

Variagao no valor

milhdes de euros

de mercado
Ajustamentos de
conversao
Saldo Adicoes cambial e Saldo
31 Dez 2006 Resultado Reservas e reduces outros 30 Jun 2007
Derivados de cobertura de valor de mercado
Taxa de cdmbio e taxa de juro (i) (94,1) (68,6) - 49,2 (7.3) (120,8)
Derivados detidos para negociagao
Taxa de cambio (ii) (35,0) (2,5) - - - (37,5)
Taxa de cdmbio e taxa de juro (11,2) (5,2) - 4,4 (1,2) (13,1)
Taxa de juro (7,4) 08 - 82 (1,7) -
Equity swaps sobre ac¢des da PT Multimedia (Notas 7.e) 43.f) 17,0 774 - (94,5) - -
Derivados de cobertura de fluxos de caixa
Taxa de juro (Nota 40.6) 4,0 9.2 (4,8) 9.2) - (0.8)
(126,7) 11,3 (4,8) (41,9) (10,2) (172,2)

(i) Esta rubrica inclui uma divida de 11 milhdes de euros registada na Portugal Telecom, que possui uma maturidade média de 4,5 anos e uma divida de 110 milhdes de euros registada na Vivo com uma

maturidade média de 0,7 anos. (ii) Esta divida tem uma maturidade de 1,8 anos.

Variagao no valor

milhdes de euros

de mercado
Ajustamentos de
conversao
Saldo Adicoes cambial e Saldo
31 Dez 2005 Resultado Reservas e reduces outros 30 Jun 2006
Derivados de cobertura de valor de mercado
Taxa de juro e taxa de cdmbio (122,3) (84,0) - 104,0 17 (100,7)
Derivados detidos para negociacdo
Taxa de cdmbio (26,6) (7,9) - - - (34,5)
Taxa de juro e taxa de cdmbio 36,3 (4,7) - 51 (32 34,0
Taxa de juro (5,3) 38 - - (0,0) (1,6)
Equity swaps sobre ac¢des da PT Multimedia (Nota 43.f) 42,0 (15,5) - (27,4) - (0,8)
Derivados de cobertura de fluxos de caixa
Taxa de juro (21,6) (1,7) 17,9 17 - (37)
(97,6) (109,4) 17,9 833 (1,6) (107,4)
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A variagdo no valor de mercado dos derivados ocorrida nos primeiros semestres de 2007 e 2006, foi registada em
resultados conforme segue:

milhdes de euros

Perdas (ganhos) Perdas (ganhos)
Perdas com em activos Perdas com em activos
variagdes financeiros, variagdes financeiros,
Juros cambiais, liquidos Juros cambiais, liquidos
liquidos liquidas (Nota 16) Total 2007 liquidos liquidas (Nota 16) Total 2006
Derivados de cobertura
de valor de mercado
Taxa de juro e taxa de cambio 25,1 435 - 68,6 41,7 42,3 - 84,0
Derivados detidos para negociacao
Taxa de cambio - - 2,5 2,5 - - 79 79
Taxa de cambio e taxa de juro - 26 26 52 - 3,7 0,5 41
Taxa de juro - - (0.8) (0.8) - - (38) (38)
Equity swaps sobre ac¢oes
da PT Multimedia - - (77,4) (77,4) - - 15,5 15,5
Derivados de cobertura
de valor de mercado
Taxa de juro e taxa de cdmbio  (9,2) - - (9,2) 2 - - 17
15,8 46,1 (73,2) (11,3) 43,4 46,0 20,0 109,4

Em 30 de Junho de 2007, os derivados contratados pela Empresa sao reconhecidos pelo seu valor de mercado e estio
registados na seguintes rubricas de balango:

milhdes de euros

Passivos
Acréscimos Outros passivos
de custos nao correntes
Divida (Nota 36) (Nota 39) Total
Derivados de cobertura de valor de mercado
Taxa de cdmbio e taxa de juro (63,5) (57,3) - (120,8)
Derivados detidos para negociagao
Taxa de cambio - - (37,5 (37,5
Taxa de cdmbio e taxa de juro - (13,1) - (13,1)
Derivados de cobertura de fluxos de caixa
Taxa de juro - - (0,8) (0,8)
(63,5) (70,4) (38,3) (172,2)

Em 31 de Dezembro de 2006, os derivados contratados pela Empresa encontravam-se reconhecidos ao valor de mer-
cado, estando registados no balanco conforme segue:

milhdes de euros

Activos Passivos
Outros activos Outros activos
Investimentos de nao correntes Acréscimos de correntes e nao
curto prazo (Nota 29) Divida  custos (Nota 36)  correntes (Nota 39) Total
Derivados de cobertura de valor de mercado
Taxa de juro e taxa de cambio - - (35,6) (58,5) - (94,1)
Derivados detidos para negociagao
Taxa de cdmbio - - - - (35,0 (35,0)
Taxa de cdmbio e taxa de juro - - - (11,2) - (11,2)
Taxa de juro 17 - - - (9,0) (7,4)
Equity swaps sobre acces da PT Multimédia - 17,0 - - - 17,0
Derivados de cobertura de fluxos de caixa
Taxa de juro - 4,0 - - - 4,0
17 21,0 (35,6) (69,7) (44,0) (126,7)
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Outras divulgacées sobre instrumentos financeiros

O valor contabilistico de cada uma das seguintes categorias, tal como definido pelo IAS 39, foi reconhecido como
segue (valores em milhdes de euros):

milhdes de euros
Rubrica 30 Jun 2007 31 Dec 2006
Activos financeiros registados ao custo amortizado

Caixa e equivalentes de caixa 463,0 548,5
Investimentos de curto-prazo (Nota 23) 888,4 1.535,2
Contas a receber — Clientes (Nota 24) 1.209,0 1.182,8
Contas a receber — Outros (i) 102,2 108,2
Outros activos correntes e ndo correnes — transacgdes de QTE (Nota 29) 6344 6738
Investimentos em empresas associadas — empréstimos (Nota 30) 90,6 102,0

3.387,5 4.150,5

Activos financeiros registados ao justo valor através de resultados

Outros activos ndo-correntres — derivados detidos para negociagdo (Nota 41.2) - 17,0

Derivados de cobertura ao justo valor

Outros activos/(passivos) ndo-correntes — derivados de taxa de juros — cobertura de fluxo de caixa (Nota 41.2) (0,8) 4,0
Empréstimos bancarios — derivados de taxa de juro e cambio — cobertura de justo valor (Nota 41.2) (ii) (63,5) (35,6)
Acréscimo de custos — derivados de taxa de juro e cambio — cobertura de justo valor (Nota 41.2) (iii) (57,3) (58,5)
(121,6) (90,1)
Investimentos desponiveis para venda ao justo valor
Outros investimentos (Nota 31) 4,5 99,7
Passivo financeiro ao custo amortizado
Divida — Obrigacdes (Nota 34) (3.156,2) (3.133,6)
Divida — empréstimos bancarios (ii) (1.286,2) (1.474,6)
Divida — outros empréstimos (Nota 34) (240,4) (750,1)
Divida — equity swaps sobre ac¢des (Nota 34) (776,8) (187,6)
Contas a pagar (Nota 35) (889,4) (1.115,1)
Acréscimo de custos (jii) (463,2) (610,5)
Outros passivos correntes (26,8) (27,3)
(6.838,9) (7.298,9)
Derivados detidos para negociacao
Acréscimo de custos — derivados de taxa de cambio e taxa de juro (Nota 41.2) (13,1) (11,2)
Outros passivos ndo-correntes — derivados taxa de cambio (Nota 41.2) (37,5) (35,0)
Outros passivos ndo correntes — Derivados de taxa de juro (Nota 41.2) - (9,0)
(506) (553)
Passivos financeiros registados de acordo com o IAS 17
Divida — locacdes financeiras (Nota 34) (108,8) (258,6)
Outros passivos correntes e ndo correntes — transacgdes de QTE (Nota 39) (634,4) (673,8)
(743,2) (932,4)

(i) A rubrica do balango “Contas a receber — outros” inclui determinados activos, tais como depésitos judiciais e adiantamentos a fornecedores, os quais ndo respeitam os requisitos para que sejam clas-
sificados como activos financeiros, e como tal, foram excluidos desta rubrica. (ii) O valor total de empréstimos bancarios inclui os valores nocionais os quais foram registados ao custo amortizado e
justo valor de determinados derivados de taxa de juro e taxa de cambio. (iii) Os acréscimos de custos foram registados ao custo amortizado, excepto para (a) a componente de juro de determinados
derivados de taxa de juro e taxa de cdmbio classificados como de cobertura de justo valor, e (b) o justo valor de derivados de taxa de juro e taxa de cambio detidos para negociagao.

Com excep¢do da divida, cujo justo valor é divulgado na Nota 34, e dos derivados e investimentos disponiveis para
venda, que se encontram registados ao justo valor, como mencionado nas Notas 41.2 e 31, respectivamente, o justo
valor dos restantes activos e passivos financeiros é semelhante ao seu valor contabilistico.
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Garantias e compromissos financeiros

Em 30 de Junho de 2007, a Empresa tinha apresentado avales, garantias e cartas de conforto a favor de terceiros cor-
respondentes as seguintes situagdes:

euros

2007
Garantias bancarias e fiancas a favor da Administracao Fiscal 37.702.908
Garantias bancarias a favor de tribunais 1.671.428

Garantias bancarias a favor de terceiros solicitadas por
TMN 28.876.117
PT Comunicagdes 8.163.138
Outras 4.161.171
41.200.426

Cartas de conforto e avales a favor de terceiros

PT Ventures 5.648.921
Outras 2.000.000
7.648.921

As garantias bancdrias solicitadas pela TMN incluem uma garantia apresentada no dmbito das operac¢des de QTE
contratadas pela TMN (Nota 33) e garantias apresentadas 3 ANACOM referentes ao cumprimento de obriga¢des ine-
rentes a atribui¢do da licenca UMTS adquirida em Dezembro de 2000. As garantias bancérias solicitadas pela PT
Comunicacdes foram apresentadas as Autarquias e Cimaras Municipais, estando relacionadas essencialmente com
processos intentados contra a empresa referentes as taxas de ocupacio da via ptblica.

Em 30 de Junho de 2007, o Grupo, para além das obriga¢des financeiras constantes do balango, assumiu os seguin-
tes compromissos financeiros:

(a) Em Junho de 2006, a Médi Télécom celebrou contratos de financiamento de médio e longo prazo com um con-
sércio de bancos de Marrocos, pelo montante global de 544 milhdes de euros. Este financiamento foi utilizado para
amortizar a divida de médio e longo prazo denominada em moeda estrangeira, a qual tinha sido emitida em exerci-
cios anteriores através de contratos celebrados com um consoércio liderado pelo International Finance Corporation e
pelos bancos ABN Amro e Société Générale.

Tal como ja sucedia com os contratos dos empréstimos amortizados, as condi¢des dos novos contratos de financia-
mento obrigam a Médi Télécom a atingir determinadas metas de performance financeira. No 4mbito desta operacio
de financiamento, os accionistas de referéncia da Médi Télécom (PT Moveis (32,18% do capital), Telefénica Moéviles
Espafia (32,18% do capital) e Banque Marrocaine du Commerce Extérieur (17,59% do capital)), assinaram um
Shareholders Support Deed segundo o qual estes accionistas se comprometem a realizar futuras contribuicdes de
capital na Médi Télécom (sob a forma de capital ou de empréstimos), se tal for necessario para cobrir eventuais defi-
ciéncias nas metas financeiras acordadas. Em Outubro de 2006, os restantes accionistas da Médi Télécom assinaram
também o Shareholders Support Deed.

No ambito deste acordo, as partes comprometem-se a efectuar contribui¢ées (sob a forma de capital ou emprésti-
mos) até a um montante miximo de 168 milhdes de euros, dos quais 50 milhdes de euros destinados ao pagamento
do servico da divida, sendo que este compromisso cessa logo que a Médi Télécom atinja um ricio de
Endividamento/EBITDA inferior a 2,0. Em 30 de Junho de 2007, como consequéncia da renegociagdo do
Shareholders Support Deed efectuada em meados de 2006, o passivo maximo que a Portugal Telecom pode incorrer
ascende a 54 milhdes de euros, que é proporcional a participa¢io da Portugal Telecom na Médi Télécom.
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(b) A Portugal Telecom e os restantes accionistas da Sportinveste Multimédia celebraram um Acordo Parassocial,
pelo qual a Portugal Telecom se comprometeu a conceder prestagbes acessoOrias até ao montante maximo de 40 mil-
h&es de euros. Em 30 de Junho de 2007, a Portugal Telecom tinha concedido presta¢des acessérias a Sportinveste
Multimédia no montante de 30.023.168 euros (Nota 30).

(c) No Ambito da licenca UMTS adquirida pela TMN, esta comprometeu-se a fazer contribui¢des no montante de
532 milhes de euros para o desenvolvimento da Sociedade da Informagdo em Portugal durante o periodo da licenca
(2015). Na sequéncia de um acordo estabelecido entre a TMN e o Estado Portugués, em Maio de 2007, e tendo em
conta as contribui¢des ja efectuadas, o compromisso vincendo ascende a 355 milhdes de euros. Estas contribui¢des
irdo essencialmente incluir a venda de equipamento subsidiado, a oferta de servigos a pregos reduzidos e o investi-
mento na rede UMTS.

(d) Em 30 de Junho de 2007, o Grupo tinha assumido compromissos de compra com fornecedores no montante de
110 milhGes de euros, essencialmente relacionados com a compra de equipamento.

Em 30 de Junho de 2007, as garantias prestadas por terceiros relacionadas com os empréstimos bancarios (Nota 34)
eram as seguintes:

euros
Garantias bancérias a favor do Banco Europeu de Investimento 148.523.344

Aval do Estado a favor do Kreditantsalt Fiir Wiederaufbau 5.481.560

Em 30 de Junho de 2007, a Portugal Telecom tinha depésitos bancarios no montante de 28.887.377 euros que se
encontravam cativos em resultado de operacdes de cross border lease realizadas pelo Grupo (Nota 33). Na mesma
data, a Vivo tinha activos tangiveis e aplica¢des financeiras dados como garantia de processos judiciais em curso,
cujo valor ascendia a 26.745.504 euros e 7.603.307 euros, respectivamente.

Demonstracao dos fluxos de caixa

A Demonstracio dos Fluxos de Caixa foi elaborada de acordo com o disposto no IAS 7, havendo os seguintes aspec-
tos a salientar:

(a) A rubrica “Pagamentos relativos a impostos indirectos, taxas e outros” inclui essencialmente pagamentos rela-
cionados com despesas registadas na demonstracio de resultados na rubrica “impostos indirectos” (Nota 14), e
ainda, pagamentos de imposto sobre o valor acrescentado (IVA) em Portugal.

(b) O aumento nos pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento é essencialmente explicado pela

utilizac3o da totalidade dos prejuizos fiscais reportaveis no final do exercicio findo a 31 de Dezembro de 2006, tendo
a Portugal Telecom durante o primeiro semestre de 2007 liquidado imposto no montante de 85 milh&es de euros.
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(c) Estas rubricas incluem essencialmente pagamentos em numerério decorrentes de novas aplica¢des de tesouraria
de curto prazo e recebimentos de aplica¢des de tesouraria de curto prazo vencidas. O recebimento liquido ascendeu
a 646.806.884 euros e 2.078.398.944 euros no primeiro semestre de 2007 e 2006, respectivamente, encontrando-se
essencialmente relacionado com o movimento nos empréstimos obtidos (Nota 43.h). A diminui¢do nos recebimen-
tos liquidos resultantes de aplicacdes de tesouraria estd basicamente relacionada com a redug¢do de pagamentos
associados a reembolsos de empréstimos obtidos.

(d) No primeiro semestre de 2007, a rubrica “Recebimentos provenientes de investimentos financeiros” tem a
seguinte composicao:

euros

Banco Espirito Santo (Nota 31) 110.318.600
TV Cabo Macau (Nota 32) 3.108.957
Outras 1.870.675

115.298.232

(e) Nos primeiros semestres de 2007 e 2006, a rubrica “Recebimentos provenientes de dividendos” tem a seguinte
composi¢ao:

euros

2007 2006

Unitel 26.643.093 2.486.919
CT™M 6.317.727 6.755.361
Banco Espirito Santo (Nota 16) 2.632.000 1.344.000
Paginas Amarelas 2.421.835 2.274.570
Outras 12.165 385.269
38.026.820 13.246.119

(f) No primeiro semestre de 2007, a rubrica “Outros recebimentos de actividades de investimento” inclui essencial-
mente um montante de 94.477.028 euros referente ao exercicio financeiro dos equity swaps sobre ac¢des da PT
Multimédia (Nota 41) e um montante de 31.247.010 euros referente ao exercicio financeiro dos equity swaps sobre
48.810.043 ac¢des proprias da Portugal Telecom (Nota 16). No primeiro semestre de 2006, esta rubrica inclui essen-
cialmente 27.384.487 euros relacionados com equity swaps sobre ac¢bes proprias da PT Multimédia (Nota 41).

(g) No primeiro semestre de 2006, a rubrica “Pagamentos respeitantes a investimentos financeiros” tem a seguinte
composi¢ao:

euros

Banco Espirito Santo (i) 19.320.000
Web-Lab (ii) 6.418.036
Mobitel (ii) 3.626.235
Outras 5.126.786

34.491.057

(i) Esta rubrica estd relacionada com a quota-parte da PT no aumento de capital do Banco Espirito Santo, o qual ocorreu no primeiro semestre de 2006. (ii) Esta rubrica corresponde a aquisicao pela
Portugal Telecom dos restantes 10% no capital da Web-lab. Em resultado, a Portugal Telecom tem agora total controlo sobre a empresa. (iii) Durante o ano de 2006, a PT Brasil adquiriu 4.26% do res-
tante capital da Mobitel. Em resultado, a PT Brasil detém agora 100% do capital da Mobitel.
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(h) Estas rubricas incluem essencialmente a renovacio regular de papel comercial e outros empréstimos bancarios.

No primeiro semestre de 2007, os reembolsos de empréstimos obtidos, liquidos de recebimentos de novos emprés-
timos obtidos, ascenderam a 641.030.987 euros e estdo essencialmente relacionados com a redugdo no nivel de utili-
zagdo de programas de papel comercial de curto prazo que diminuiu de 749.411.565 euros para 239.848.676 euros
(Nota 34).

No primeiro semestre de 2006, os reembolsos de empréstimos obtidos, liquidos de recebimentos de novos emprés-
timos obtidos, ascendem a 1.709.088.359 euros e incluem essencialmente: (i) 899.5000.000 euros referentes ao
reembolso de obrigaces emitidas pela PT Finance em 21 de Fevereiro de 2001; e (ii) 500.000.000 euros relativos ao
reembolso parcial da Multicurrency Credit Facility contratada em 2003.

(i) Nos primeiros semestres de 2007 e 2006, a rubrica “Pagamentos respeitantes a dividendos” inclui o pagamento
de dividendos das seguintes entidades:

euros

2007 2006

Portugal telecom (Notas 21, 23 e 40) 516.506.816 526.402.838
MTC 5.513.324 -
Cabo Verde Telecom 4.869.879 3.898.829
Timor Telecom 896.046 -
Outras 1.228.966 80.491
529.015.031 530.382.158

(j) Nos primeiros semestres de 2007 e 2006, a rubrica “Outros pagamentos respeitantes a actividades de financia-
mento” inclui, respectivamente, 19 milhes de euros e 53 milhdes de euros relacionados com pagamentos efectua-
dos pela Vivo relativos a derivados de taxa de ciAmbio.
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44 Partes relacionadas

a) Empresas associadas e conjuntamente controladas

Os saldos em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2007 e as transac¢des ocorridas durante os semestres fin-
dos a 30 de Junho de 2007 e 2006 entre a Portugal Telecom e as empresas associadas e conjuntamente controladas
(na parcela referente aos 50% nio detidos pelo Grupo PT) s3o como segue:

euros

Empréstimos concedidos (Nota 30) Contas a receber Contas a pagar

Empresa 30 Jun 2007 31 Dez 2006 30 Jun 2007 31 Dez 2006 30 Jun 2007 31 Dez 2006
Médi Télécom 68.590.690 68.106.243 11.735.865 11.182.595 883.498 2.187.396
Sportinveste Multimédia 35.318.668 35.318.668 184.870 68.094 - -
Inesc (i) 3.292.066 3.292.066 564.422 502.718 9.198 -
Sport TV - 12.500.000 - 3.262.598 - 8.786.037
Unitel (ii) - 379.651 62.179.032 38.419.763 43.095 67.147
Multitel - 73212 3.204.174 3.312.295 34.891 356.141
Vivo - 15.519.542 11.883.846 81.797 100.295
Paginas Amarelas - - 9.091.001 9.286.412 35.947.921 50.104.723
Caixanet - - 4.075.701 3.949.043 - -
Fundacao PT - - 4.373.734 3.357.638 51.275 -
Guiné Telecom - - 3.140.469 3.403.513 5.410.441 6.048.598
PT-ACS - - 1.875.658 1.795.715 1.568.682 4.647.135
Octal TV - - 326 421.888 81.307 7.533.309
Lisboa TV - - 53.329 101.841 - 6.045.831
Outras empresas 2.949.255 1.588.438 8.141.045 6.620.808 1.725.348 2.466.304
110.150679 121.258.278 124.139.168 97.568.767 45.837.453 88.342.916

(i) Os empréstimos concedidos a esta empresa encontram-se totalmente ajustados. (i) A rubrica de contas a receber da Unitel em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006 inclui, respectiva-
mente, um montante de 48 milhdes de euros e 26 milhdes de euros (Nota 25) referente a dividendos atribuidos.

euros

Custos Receitas Juros obtidos
Empresa 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Paginas Amarelas 28.793.607 33.960.220 1.170.967 1.110.493 - -
PT-ACS 5.074.908 8.930.144 142.218 125.694 - -
Médi Télécom 3.855.931 4.548.329 5.398.855 3.745.657 1.395.088 1.413.714
Unitel 3.742.174 3.952.627 6.777.850 6.041.966 13.159 -
Intelsat 603.955 523.106 - -
Guiné Telecom 424974 729.911 760.390 512.463 - -
Sportinveste Multimédia 386.885 495.424 54.131 283.073 - -
Caixanet 255.407 950 4.638.322 6.759.482 - -
CTM 134.923 42.080 169.920 131.198 - -
Vivo — - 26.838.849 24.502.337 - -
Outras empresas 572.076 1.218.595 6.545.004 3.817.746 140.838 94.189
43.844.840 54.401.386 52.496.506 47.030.109 1.549.085 1.507.903

Os termos dos acordos comerciais celebrados com as empresas mencionadas sio substancialmente idénticos aos
que normalmente seriam contratados, aceites e praticados entre entidades independentes em opera¢des compara-
veis. As actividades desenvolvidas no dambito desses acordos comerciais incluem essencialmente:

> Prestacdo de servicos de call center por parte da Mobitel a Vivo;

> Custos suportados pela PT Comunicag¢des relacionados com os servicos prestados pela Piginas Amarelas no
ambito do contrato existente entre estas duas empresas relacionado com a produgio e distribui¢do de lista tele-
fonicas;

> Custos com programagcido suportados pela TV Cabo relacionados com os contetidos da Sport TV e Lisboa TV.
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b) Accionistas

Alguns dos principais accionistas da Portugal Telecom sdo institui¢des financeiras com as quais sdo estabelecidos
acordos comerciais no normal curso da actividade. As transacg¢des ocorridas durante o primeiro semestre de 2007 e
os saldos em 30 de Junho de 2007 com os principais accionistas da Portugal Telecom s3o como segue:

euros
Juros obtidos e

Empresa Receitas Custos (suportados)  Contas a receber Contas a pagar
Grupo Caixa Geral de Depésitos 13.934.546 2.258.470 1.467.856 9.970.954 -
Grupo Visabeira 13.386.886 42.169.371 - 13.294.239 19.634.722
Grupo BES 5.167.351 23.291.770 4.091.797 3.746.375 202515
Barclays 9.933 8349 (9.272.228) 158.013 -
Controlinveste 298 2.434.072 - 2.799.593 1.511.380

32.499.014 70.162.032 (3.712.575) 29.969.174 21.348.617

Os termos destes acordos comerciais s3o substancialmente idénticos aos que normalmente seriam contratados,
aceites e praticados entre entidades independentes em operacdes comparaveis. As actividades desenvolvidas no
aAmbito desses acordos comerciais respeitam essencialmente A prestacio de servicos de consultoria financeira e
seguros por parte das institui¢des financeiras mencionadas acima.

No 4mbito da constitui¢do da Brasilcel, foi celebrada uma parceria estratégica com a Telefénica, segundo a qual a
Portugal Telecom pode adquirir até 1,5% do capital social da Telefénica, e esta pode adquirir até 10% do capital da
Portugal Telecom. Em 30 de Junho de 2007, a Telefonica detém 9,96% do capital social da Portugal Telecom.

A Portugal Telecom estabeleceu um Shareholders’ Agreement com a Telef6énica que regula a gestdo da Vivo e man-

tém acordos comerciais com algumas empresas da Telefénica relativamente a reparti¢do do trifego internacional,
que sdo substancialmente idénticos aos praticados com outros operadores.

c) Outros

As remuneragdes auferidas pelos membros dos 6rgios sociais da Portugal Telecom nos semestres findos em 30 de
Junho de 2007 e 2006 foram as seguintes:

euros

2007 2006

Fixa (i) Variavel (ii) Fixa Variavel (jii)

Administradores executivos 2.096.176 6.393.969 2.590.632 12.851.253
Administradores ndo executivos 626.073 - 989.186 1.266.515
Conselho Fiscal 101.137 - 91.901 -
Assembleia Geral 7.071 - 1.719 -
2.830.457 6.393.969 3.673.438 14.117.768

(i) Estes montantes estdo relacionados com transacgées do semestre findo a 30 de Junho de 2007. (ii) Estes montantes foram pagos durante o primeiro semestre de 2007, estando relacionados com
remuneragdes de 2006. (iii) Estes montantes foram pagos durante o primeiro semestre de 2006, estando relacionados com remuneragdes de 2005.

Nos semestres findos em 30 de Junho de 2007 e 2006, as remuneragdes fixas do pessoal-chave da gestdo do Grupo
PT ascenderam a 8.876.267 euros e 8.303.171 euros, respectivamente, e as remuneracdes varidveis ascenderam a
4.738.605 euros e 4.165.509 euros, respectivamente.

Em complemento da politica de remuneragido acima referida, os administradores executivos e o pessoal-chave da

gestdo tém direito a um conjunto de regalias que sio utilizadas essencialmente no exercicio das suas fungdes dia-
rias.
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Processos judiciais em curso

Processos com entidades reguladoras
a) Accbes relacionadas com a taxa municipal de passagem

No seguimento do estatuto atribuido a 1 de Agosto de 1997, como operador da rede basica de telecomunicacdes, a
Portugal Telecom foi isenta da obriga¢do de pagamento de taxas municipais, direitos de passagem e outras taxas
relacionadas com a rede e com as obriga¢Ges inerentes a Concessdo. Adicionalmente, o Estado Portugués informou
a PT que este estatuto confirma a isenc¢do de pagamento de taxas ao abrigo do contrato de Concessdo. O Estado
Portugués anunciou que iria continuar com as ac¢des necessarias para que a Portugal Telecom mantivesse o esta-
tuto de nio sujei¢do as taxas municipais contempladas no Contrato de Concessdo. Neste momento, ndo é possivel
ter a certeza que os tribunais portugueses venham a resolver todas as ac¢des interpostas contra a Empresa relaciona-
das com as taxas municipais para o periodo anterior 3 sua entrada em vigor, ao abrigo do estatuto consagrado no
Contrato de Concessio.

Em 1999, o municipio do Porto apresentou um processo judicial solicitando o pagamento de taxas e outros honora-
rios relacionados com a utilizagdo pela PT Comunicacdes de direitos de passagem publicos em 1998. O Tribunal
Administrativo do Circulo do Porto arguiu em favor da PT Comunica¢des em Marco de 2003, declarando que os
regulamentos do municipio do Porto, que serviam de suporte para a imposi¢io de taxas municipais e honorarios
pelo direito de passagem a PT Comunicag¢des, eram inconstitucionais. O municipio do Porto interpos recurso da
decisdo do tribunal de 1? Instancia para o Tribunal Administrativo Central. Este recurso encontra-se pendente de
decisdo.

Em caso de decisdo desfavoravel deste recurso contra a PT Comunicagdes, outros municipios poderdo interpor
novas acgdes contra a Empresa. A legisla¢do fiscal portuguesa determina um periodo de quatro anos para a interpo-
si¢do de impugnacdes judiciais para o pagamento de taxas ou impostos governamentais. No entanto, para taxas ou
impostos anteriores a 1998, o periodo de caducidade do direito de reclamagdo estende-se a cinco anos. Considerando
que o prazo de caducidade ja expirou, a Portugal Telecom nio espera que sejam interpostas novas ac¢des contra a
Empresa.

A Lei 5/2004 de 10 de Fevereiro, estabeleceu um novo regime para o direito de passagem em Portugal, no qual cada
municipio pode aplicar uma taxa de 0,25% sobre a facturacdo de cada cliente que possua uma assinatura de rede no
municipio. Este regime foi implementado em 2005, nio sendo aplicado retroactivamente, ndo tendo impacto sobre
os processos indicados anteriormente.

b) Processos regulatérios

As operagdes da Portugal Telecom sdo sujeitas regularmente a investigacdes e inspec¢des, essencialmente pela
ANACOM, pela Comissdo Europeia e pela Autoridade da Concorréncia, no dmbito da verificacio do cumprimento
das normas e regulamentos aplicaveis ao Grupo PT. Actualmente, estio em curso investigacdes conduzidas pela
Autoridade da Concorréncia relativamente (i) 8 PT.COM (esta queixa foi interposta contra a Telepac, que se fundiu
com a PT.COM em Dezembro de 2004) e a TV Cabo relacionadas com alegadas praticas anti-concorrénciais no mer-
cado da internet banda larga; (ii) 2 TV Cabo e Sport TV, através de queixa interposta pela TV TEL, um operador de
TV por cabo da area do Porto, por alegada recusa de utilizacio de espago publicitario; e (iii) a PT Comunicagdes por
alegadas praticas anti-concorrénciais no mercado da rede fixa telefénica e pela atribuicio de descontos discriminaté-
rios no mercado dos circuitos alugados. A Portugal Telecom considera que as empresas do Grupo seguiram consis-
tentemente a politica definida, de acordo com a legislacdo em vigor. A Portugal Telecom revé continuamente as suas
ofertas comerciais de forma a reduzir o risco de incumprimento da legislacdo da concorréncia. A Portugal Telecom
acredita que a maioria das queixas interpostas das quais resultaram estas investiga¢des serdo indeferidas devido a
natureza dos alegados abusos e ao caracter novel da legisla¢do da concorréncia. No entanto, se empresas do Grupo
PT forem consideradas como estando em violacdo da legislacdo aplicavel no dmbito destas ou de outras investiga-
¢oes, elas poderdo vir a estar sujeitas a penalidades, multas ou outras san¢des. Com base na legislacdo nacional, é,
no entanto permitido, a interposicio recurso Judicial relativamente a qualquer decisdo adversa nestas matérias. O
recurso, em causa, tem efeito suspensivo relativamente as decisdes da Autoridade da Concorréncia.
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Em 2004, a Autoridade da Concorréncia iniciou um processo contra-ordenacional contra a PT Comunicag¢des, atra-
vés da adopgdo de uma “nota de ilicitude” alegando que a PT Comunica¢des recusou ilegitimamente o acesso as
condutas onde se encontra instalada a rede de telecomunica¢des fixa. Em Junho de 2005, a Autoridade da
Concorréncia emite nova “nota de ilicitude” revista, no 4mbito deste processo. A PT Comunicag¢des respondeu a
“nota de ilicitude” e nio acredita que tenha violado a legislagio aplicavel. No entanto, em 1 de Agosto de 2007, a
Autoridade da Concorréncia adoptou uma decis3o de aplicagio de multa, no valor de 38 milhdes de euros, a PT
Comunicagdes. A Empresa recorreu da decisdo da Autoridade da Concorréncia para o Tribunal de Comércio de
Lisboa, em 30 de Agosto de 2007. Este recurso suspende a decisdo da Autoridade da Concorréncia.

Em Setembro de 2005, a Autoridade da Concorréncia deduziu uma nota de ilicitude contra a PT Multimédia e a TV
Cabo, por alegada pratica proibida ao abrigo do artigo 4° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, decorrente de um
“Acordo de Parceria” entre a PT Multimédia, a TV Cabo e a SIC — Sociedade Independente da Comunicagdo, SA
(“SIC”), celebrado em 27 de Margo de 2000, no quadro de uma concentragdo objecto de notificacdo prévia relativa a
aquisi¢do da Lisboa TV pela SIC. Na sequéncia desta nota de ilicitude, em Agosto de 2006 a Autoridade da
Concorréncia decidiu impor a2 PT Multimédia uma coima de 2,5 milhdes de euros. A PT Multimédia e a TV Cabo
recorreram da decis3o junto do Tribunal do Comércio de Lisboa. A 14 de Agosto de 2007, A PTM foi notificada pelo
Tribunal de Comércio de Lisboa onde, de acordo com o despacho de decisdo, o Tribunal de Comércio declarou da
limitacdo da ac¢3o de decisdo da Autoridade da Concorréncia no que concerne a primeira clatsula do Acordo de
Parceria, declarando igualmente a nulidade de todo o processo e, como tal, a Autoridade da Concorréncia devera rei-
niciar um novo processo somente relacionado com a clausula de exclusividade.

Em Abril de 2007, a Autoridade da Concorréncia acusou ainda a PT Comunica¢des de alegado abuso de posi¢do
dominante pela atribui¢do, em 2003, de descontos discriminatérios no mercado de circuitos alugados. Em resposta
a esta acusacio a PT Comunicagdes contestou as alegacdes da Autoridade da Concorréncia nesta matéria. A PT
Comunicacdes é permitido, ao abrigo da legislagdo portuguesa, interpor recurso judicial de qualquer decisio adversa
adoptada pela Autoridade da Concorréncia. Este recurso tem efeitos suspensivos.

A 8 de Junho de 2006, a Portugal Telecom foi informada através da imprensa que a Sonaecom apresentou uma
queixa contra a Empresa junto da Comissdo Europeia, no dmbito do Artigo 82° do Tratado da EU, alegando o abuso
de posi¢do dominante no mercado Portugués pelo o facto de o Grupo prestar simultaneamente servicos no dmbito
do negoécio de cabo e no negécio de rede fixa, respectivamente, através das subsididrias PT Multimédia e PT
Comunicacdes. A Sonaecom requereu que a Comissdo Europeia impusesse a Portugal Telecom a separacio dos dois
negécios, ou seja, o negdcio de TV por Cabo e o negdcio de telecomunicages por rede fixa — designado por “remé-
dio estrutural”. No entanto, a 2 de Fevereiro de 2006, a Comissdo respondeu que a queixa, em causa, deveria ser
interposta junto da Autoridade da Concorréncia Nacional. Do conhecimento da Portugal Telecom, a queixa inter-
posta perante a Comissdo Europeia sobre este tema encontra-se arquivada. A Portugal Telecom ainda ndo recebeu
quaisquer informagdes adicionais sobre as pretensdes da Sonaecom quanto a prossecugdo deste assunto junto da
Autoridade da Concorréncia.

A Soneacom submeteu igualmente uma queixa junto da Comissdo Europeia alegando “ajuda estatal” ilegal a Portugal
Telecom relacionada com a alienagio por parte do Estado Portugués da rede de telecomunica¢des basica a PT
Comunicag¢des em 2002, e a exclusdo de pagamento de taxas municipais no &mbito do Contrato de Concessao. A
Sonaecom reclama que o valor de aliena¢io da rede basica de telecomunicagdes 3 PT Comunicag¢des foi efectuado
por um valor abaixo do valor de mercado. A Sonaecom igualmente alega que, a auséncia de uma oferta publica de
venda e auséncia de uma avalia¢io independente para o estabelecimento de um valor minimo de alienag¢3o constitui
uma “ajuda estatal” ilegal. Ao abrigo do Contrato de Concessio, a PT Comunicagdes estava isenta, na qualidade de
prestador do servigo universal, do pagamento de taxas municipais desde 1995 até a data da respectiva revogacio,
pela Lei 5/2004 de 10 de Fevereiro de 2004, em contraste com o disposto relativamente aos novos operadores de tele-
comunicagdes, apés a liberalizagio do mercado de telecomunicagdes em 2000. Estes operadores, de forma a cons-
truirem a sua infra-estrutura, estavam sujeitos ao pagamento de taxas municipais pela utiliza¢do de subsolo munici-
pal. A Sonaecom alega que esta discrimina¢io contra os novos operadores constitui uma “ajuda estatal” ilegal,
prejudicando os novos operadores e os municipios. A Portugal Telecom nio recebeu qualquer informacio por parte
da Comissdo Europeia ou das Autoridades Portuguesas relacionada com este tema.
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Em Abril de 2006, a Comissdo Europeia enviou ao Estado Portugués uma requisi¢o formal de abandono dos direi-
tos especiais detidos na Portugal Telecom, como detentor tinico das ac¢des preferenciais da Categoria A. A Comissio
Europeia acredita que os poderes especiais atribuidos ao Estado Portugués, tem como efeito a limitagdo do investi-
mento por parte de empresas de outros Estados membros da Unido Europeia, em violagio das regras do Tratado.
Caso as Autoridades Portuguesas nio tomem todas as ac¢des indispensaveis para a resolu¢io desta situagio, a
Comissdo Europeia podera decidir remeter a questdo para o Tribunal Europeu de Justica.

c) Outros processos legais

Em 23 de Abril de 2001, a PT Comunica¢des submeteu um pedido ao Tribunal Administrativo de Lisboa, contes-
tando a legalidade de uma decisdo administrativa da ANACOM em 21 de Fevereiro de 2001, a qual instruiu a PT
Comunicacdes a alterar a sua estrutura de facturagio relacionada com a ligac3o de ISPs (Internet Service Porviders —
prestadores de servigos de internet) a linha de rede fixa passando de um modelo baseado na partilha de receitas para
um modelo baseado na origem da chamadas e, estabelecendo precos maximos para a factura¢io da PT Comunicag¢des
aos ISPs pelo servico de interligacdo das chamadas de dados. A PT Comunicag¢des alega com a decisio administra-
tiva da ANACOM foi emitida em desacordo com a legisla¢do nacional e comunitaria. Caso a PT Comunicag¢des seja
bem sucedida na sua reclamacio inicial, existe a intencio de solicitar uma compensagio por danos sofridos com a
implementacdo oferta de acesso a internet de referéncia em 1 de Margo de 2001.

Em Abril de 2003, a TVI — Televisdo Independente, SA, interpds um pedido contra o Estado Portugués e a PT
Comunicag¢des no Tribunal Administrativo de Lisboa. Em 1990, a TVI e 4 SIC, foram atribuidas licengas para a
emissdo de canais de televisdo no seguimento do processo de oferta publica de licengas. A TVI argumenta que,
quando concorreu ao processo de atribui¢do de licencas, optou pela ndo utiliza¢3o da rede publica para a transmis-
sdo do seu sinal de TV, optando por construir e gerir a sua propria rede de emiss3o, no seguimento dos pregos pra-
ticados pela utilizagdo da rede publica. A TVI argumenta que, apds a transferéncia da rede publica para a PT
Comunicagdes passando a ser o prestador nacional do servigo de transmissio de sinal de TV, a PT Comunicacdes
passou a praticar pregos mais reduzidos a SIC e RTP, violando diversos principios legislativos nacionais. A redu¢io
dos precos foi alegadamente suportada na Convengdo de Precos celebrada entre a Portugal Telecom, Estado
Portugués e o Regulador de telecomunica¢tes em 1997.

A TVI reclama o montante de 64 milhdes de euros do Estado Portugués e da PT Comunicagdes. A TVI alega que
este montante reflecte o excesso de custos necessarios para a constru¢io e operacionalizacio da sua rede propria de
transmissdo de sinal sobre o prego a incorrer caso tivessem optado pela utiliza¢io da rede publica, assim como, pela
perda de receita caso tivesse optado pela utiliza¢io dessa rede, j4 que a TVI argumenta que esta é mais extensa e
desenvolvida que a sua propria rede. A PT Comunicag¢des esta fortemente em desacordo com as alegac¢des da TVI. A
20 de Junho de 2003, a PT Comunicacdes submeteu a sua resposta as alegacdes da TVI arguindo que, (i) a reclama-
¢do apresentada pela TVI deveria ser anulada considerando que a mesma assenta em factos ocorridos h mais de
dez anos; (ii) a redugio nos precos praticados pela PT Comunicag¢des pela utiliza¢do da rede basica de telecomunica-
¢Oes nio violou a legisla¢do portuguesa na medida em que a mesma nio obriga a manutenc¢io dos precos praticados
pela utilizagdo da rede em questdo; e (iii) a reclamagio apresentada pela TVI para danos e perdas nio é legal e fac-
tualmente sustentada. O Estado Portugués submeteu igualmente uma resposta a reclamacido da TVI, e a PT
Comunicagdes aguarda pela determinac¢do de uma data pelo Tribunal Administrativo de Lisboa para a primeira
audiéncia.

Em Marco de 2004, a TV TEL Grande Porto — Comunicagdes, SA, ou TV TEL, uma empresa de telecomunica¢des
sedeada no Porto, apresentou uma reclamagio contra a PT Comunicag¢des no Tribunal Judicial de Lisboa. A TV TEL
alegou que a PT Comunicagdes, desde 2001, restringiu de forma ilegal o acesso as condutas de telecomunica¢des da
PT Comunicag¢des no Porto, atrasando a instalagdo e desenvolvimento da rede de telecomunica¢des da TV TEL. A
TV TEL alega que a PT Comunicagdes tem a intencdo de se auto favorecer e de favorecer a TV Cabo, uma empresa
do Grupo PT e competidor directo da TV TEL.
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A TV TEL reclama o montante aproximado de 15 milhdes de euros da PT Comunicagdes por danos e perdas alega-
damente causadas, ainda que por sustentar por aquela companhia, em resultado do atraso na instala¢io da sua rede
de telecomunicag¢6es no Porto. Adicionalmente, a TV TEL solicitou que a PT Comunica¢des fosse obrigada a garan-
tir acesso total as suas condutas no Porto. A PT Comunicacdes submeteu a sua defesa a estas reclamacdes e alega-
¢oes em Junho de 2004, defendendo que (1) a TV TEL nio possui um direito geral de utiliza¢do na sua rede de con-
dutas, (2) todos os pedidos da TV TEL foram legal e atempadamente respondidos pela PT Comunicag¢des de acordo
com a sua politica geral de gestdo da infra-estrutura, e (3) as reclamagdes da TV TEL de danos e perdas nio foram
factualmente sustentadas. A audi¢io preliminar deste processo foi concluida e a PT Comunica¢des espera que seja,

brevemente, determinada uma data para o julgamento.

45.2 Outros processos
Processos com perda provavel
Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, existem diversos processos judiciais e arbitrais em curso inten-
tados contra diversas empresas do Grupo, classificados como processos com perda provavel, de acordo com o IAS
37, tendo sido registada uma provisdo (Nota 38) para fazer face a provavel saida de recursos do Grupo com estes pro-
cessos. A natureza destes processos, a data de 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, é conforme segue:
euros
30 Jun 2007 31 Dez 2006
Responsabilidade civil 42.298.625 34.589.283
Responsabilidade laboral 22.249.081 15.915.554
Outras responsabilidades 3.743.506 1.882.105
68.291.212 52.386.942
Processos com perda possivel
Em 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, existem diversos processos judiciais e arbitrais em curso, inten-
tados contra algumas empresas do Grupo, classificados como processos com perda possivel, de acordo com infor-
macdes dos advogados que acompanham estes processos. O seu detalhe é conforme segue:
euros
30 Jun 2007 31 Dez 2006
Responsabilidade civil 163.651.735 155.603.666
Responsabilidade laboral 25.656.354 21.521.774
Outras responsabilidades (i) 493.372.666 396.550.612
682.680.755 573.676.052
(i) Este valor inclui um montante de 398 milhdes euros referente & quota-parte de 50% nos processos judiciais intentados contra as varias subsidirias da Vivo, os quais estdo relacionados com contin-
géncias fiscais (Imposto sobre o rendimento e impostos indirectos), e inclui um montante de 72 milhdes de euros relativos a processos intentados contras vérias empresas sedeadas em Portugal, rela-
cionados com contingéncias fiscais.
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Normas contabilisticas recentes

As normas e interpretacdes recentemente emitidas pelo IASB e IFRIC mas ainda nio efectivas e com potencial
impacto nas demonstra¢des financeiras da Portugal Telecom, sdo como segue:

Apresentacao das demonstracdes financeiras

Em 6 de Setembro de 2007, o IASB emitiu uma versio revista do IAS 1 “Apresentacdo das demonstracdes financei-
ras”, cuja principal alteragdo face a versdo anterior é a de exigir a apresentacio auténoma de alteragdes ao capital
proprio resultantes de transacgdes com entidades nido accionistas, numa demonstrac¢io do comprehensive income
possibilitando a alternativa de duas demonstra¢des separadas (uma demonstra¢io dos resultados e uma demonstra-
¢do do comprehensive income). A demonstra¢io dos comprehensive income incluird os proveitos e custos normais
registados directamente na demonstracdo dos resultados e os outros ganhos e perdas reconhecidos no periodo que
nio passaram pela demonstracio dos resultados, os quais, no caso da Portugal Telecom, incluem essencialmente
ganhos e perdas actuariais, ajustamentos de conversdo cambial, ganhos e perdas decorrentes da avaliagdo de activos
financeiros disponiveis para venda e a parte efectiva dos ganhos e perdas em instrumentos financeiros derivados de
cobertura de fluxo de caixa. Adicionalmente, a TAS 1 revista altera os titulos das demonstrac¢des financeiras de
“Balango” para “Demonstracdo da posi¢do financeira” e de “Demonstracio dos resultados” para “Demonstra¢io do
comprehensive income”. Esta versdo do IAS 1 é efectiva para os periodos anuais iniciados em ou apés de 1 de
Janeiro de 2009.

Programas de fidelizacao de clientes

O TASB emitiu o IFRIC 13 “Programas de fideliza¢do de clientes” em 28 de Junho de 2007, o qual endereca a conta-
bilizac3o de programas de fideliza¢io atribuidos por entidades aos seus clientes que adquirem bens ou servicos. De
acordo com esta interpretacio, uma entidade deverd imputar parte dos recebimentos provenientes das vendas como
um passivo pelos de prémios concedidos, representando a obrigac¢do pela prestagio desses prémios. O montante
imputado aos prémios de fideliza¢io é mensurado pelo seu justo valor, isto é, o montante pelo qual os bens ou ser-
vicos seriam vendidos separadamente. A entidade devera diferir a receita e reconhecer a mesma apenas na data de
cumprimento da sua obrigagdo. O IFRIC 13 estard efectivo para periodos anuais que comecem em ou apés 1 de
Julho de 2008, apesar da sua aplicacdo imediata ser permitida. A Portugal Telecom estd actualmente a determinar o
impacto desta interpretac3o.

Activos por beneficios definidos e requisitos minimos de financiamento

A5 de Julho de 2007, o IFRIC emitiu a IFRIC 14 “O limite em activos por beneficios definidos, requisitos minimos
de financiamento e a sua interacgdo”’, o qual presta esclarecimentos genéricos na determinac¢do do limite relativos a
quantia de superavit que pode ser reconhecida no 4mbito dos Beneficios de Reforma definidos no IAS 19. Esta
interpretacio explica ainda como os activos e passivos relacionados com o plano de pensdes podem ser afectados
quando existe um requisito minimo de financiamento do fundo definido contratual ou estatutariamente. A interpre-
tacdo pretende uniformizar as praticas e assegurar que as entidades reconhecem um activo em relacio ao superavit
numa base consistente. N3o existe a necessidade de reconhecer um passivo por um empregador de acordo com o
IFRIC 14, excepto se as contribui¢des pagas no dambito dos requisitos minimos de financiamento do fundo nio pos-
sam voltar a fluir para a empresa. E expectavel que o IFRIC 14 possa ter maior impacto nos paises que tenham um
requisito minimo de financiamento e onde existam restri¢des na capacidade de uma empresa ser reembolsada ou
reduzir contribui¢Ges, que nio é o caso da Portugal Telecom. Esta interpreta¢do é obrigatéria para os periodos
anuais iniciados em ou apés 1 de Janeiro de 2008, apesar de a aplicacdo imediata ser permitida.

Custos de financiamento

Em 29 de Margo de 2007, o IASB emitiu a IAS 23 revista “Custos de Empréstimos Obtidos”, cuja principal alteracio
face a versdo anterior é a remocio da opgio de reconhecer os custos de financiamento, relacionados com activos que
levardo algum tempo a entrar em funcionamento, directa e imediatamente em custos. Uma entidade, estd entio,
obrigada a capitalizar os custos de financiamento como parte do custo de tais activos. A versao revista desta norma é
apenas aplicivel a activos adquiridos a partir de 1 de Janeiro de 2009, apesar de a aplica¢do imediata ser permitida. A
Portugal Telecom nio antecipa qualquer impacto significativo nas suas demonstra¢des financeiras consolidas resul-
tante da aplica¢do desta norma revista.
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Eventos subsequentes

A 2 de Agosto de 2007, a Autoridade da Concorréncia (“AdC”) sancionou a PT Comunicacdes pelo alegado abuso de
posi¢io dominante pela sua recusa de providenciar o acesso as suas condutas de rede, no montante de 38 milhdes
de euros. A Portugal Telecom lamenta que este tenha sido o resultado da investigacdo conduzida pela AdC desde
Julho de 2003, e considera a decisdo como infundada e injusta. Suportada por pareceres legais, a Portugal Telecom
decidiu ndo provisionar esta contingéncia, considerando que o resultado final deste processo serd em ultima andlise
favoravel 3 Empresa.

Em 3 de Agosto de 2007, a Vivo Participa¢des, SA assinou um acordo de aquisi¢do de participagbes com a Telpart
Participacdes SA (“Telpart”) para a aquisi¢do do controlo da empresa Telemig Celular Participagbes SA (“Telemig
Celular Participag¢des”) e da empresa Tele Norte Celular Participagdes SA (“Tele Norte Celular Participagdes”) com-
preendendo 22,72% e 19,34% do total do capital, respectivamente, por um valor agregado de 1,2 mil milhdes de
Reais, sujeito a determinados critérios de ajustamentos do preco. Adicionalmente, a Vivo ird adquirir da Telpart
determinados direitos de subscri¢do por 87 milhdes de Reais. A conclusio desta transac¢do esta sujeita 3 aprovagio
do regulador Brasileiro de telecomunica¢des (ANATEL) e ratificagdo na Assembleia Geral de Accionistas da Vivo e
Telpart.

Em Agosto de 2007, a Portugal Telecom estabeleceu uma parceria estratégica com a Hélios Investors LP (“Hélios”),
um fundo gerido pela Hélios Investments Partners LLP, para o mercado subsariano de telecomunicag¢des. Sob os
termos deste acordo, Hélios adquiriu inicialmente, pelo montante de 125 milhdes de euros, uma participa¢io de
22% na PT Africa B.V. (“PT Africa’), a empresa-mie que ird agregar todos os interesses da Portugal Telecom na
Africa subsariana. A Portugal Telecom subscreveu ainda um financiamento emitido pela PT Africa no montante de
450 milhdes de USD.

Em 28 de Agosto de 2007, a PT Finance emitiu obriga¢des convertiveis no montante de 750 milhdes de euros e com

prazo de vencimento em 2014, a subscrever por investidores nacionais e internacionais, convertiveis em acg¢des ordi-
narias da Portugal Telecom com um cupio de 4,125% anual e com um prego de conversio de 13,9859 euros.
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Anexo — Detalhe das empresas participadas

I. Empresas subsidiarias

Subsidiarias localizadas em Portugal

Percentagem de capital detido

Jun 2007 Dez 2006

Denominacgao Sede Actividade principal Directamente Efectiva Efectiva
Portugal Telecom (Empresa-mae) (Nota 1) Lisboa Empresa-mae.
Cabo TV Agoreana, SA Ponta Delgada  Distribuicdo do sinal de televisdo por cabo TV Cabo Portugal (83,82%) 48,98% 48,98%
e satélite na Regido Auténoma dos Agores.
Cabo TV Madeirense, SA Funchal Distribuicéo do sinal de televisdo por cabo TV Cabo Portugal (71,74%)  41,92% 41,92%
e satélite na Regido Auténoma da Madeira.
DCSI — Dados, Computadores Lisboa Prestacdo de servicos na area de sistemas
e Solugdes Informéticas, Lda. e tecnologias de informagao. PT Comunicacdes (100%) 100,00%  100,00%
Directel — Listas Telefonicas Lisboa Publicacdo de listas telefénicas e exploragdo PT Ventures (100%) 100,00%  100,00%
Internacionais, Lda. (“Directel”) das bases de dados que lhes sdo afins,
em operagdes internacionais.
Empracine — Empresa Promotora Lisboa Exibicdo cinematografica. Lusomundo SII (100%) 58,36% 58,36%
de Actividades Cinematograficas, Lda.
Empresa de Recreios Artisticos, Lda. (“ERA”) @) Lisboa Exibicdo cinematografica. Lusomundo SII (87,90%) 53,65% 53,65%
PT Multimédia (4,03%)
Grafilme — Sociedade Impressora Lisboa Prestacdo de servigos de legendagem Lusomundo Audiovisuais (50%)32,46% 32,46%
de Legendas, Lda. audiovisual.
Infonet Portugal — Servicos de Valor Lisboa Comercializagdo de produtos e servicos PT Prime (90%) 90,00% 90,00%
Acrescentado, Lda de valor acrescentado na area da informacao
e comunicagdo por computador, através do
acesso a rede mundial Infonet.
Janela Digital — Informativo Caldas da Rainha Desenvolvimento de tecnologias de PT.COM (50%) 50,00% 50,00%
e Telecomunicag@es, Lda (“Janela Digital") @ informac&o para mediadores imobiliarios.
Lusomundo Audiovisuais, SA Lisboa Importacéo, distribuicdo, exploragdo, comércio  PT Multimédia (100%) 58,43% 58,43%
e produgéo de produtos audiovisuais.
Lusomundo Cinemas, SA Lisboa Exibicdo cinematografica, organizacdo PT Multimédia (100%) 58,43% 58,43%
e exploragdo de espectéculos publicos.
Lusomundo Editores, SA Lisboa Edicdo de publicagdes jornalisticas. PT Multimédia (100%) 58,43% 58,43%
Lusomundo — Sociedade Investimentos Lisboa Exploracdo de activos imobilidrios. PT Multimédia (99,87%) 58,36% 58,36%
Imobiliarios, SGPS, SA (“Lusomundo SII”)
Lusomundo Imobiliaria 2, SA Lisboa Exploracéo de activos imobilirios. Lusomundo SII (99,80%) 58,24% 58,24%
Motormédia — Comércio, Publicidade Lisboa Produgéo e edi¢do multimédia de informacdgo  PT.COM (100%) 100,00%  100,00%
e Servicos Multimédia, SA (a) relativa ao mercado e desporto automoveis.
Portugal Telecom Inovagdo, SA ("PT Inovagdo”) Aveiro Inovacao, investigagdo, desenvolvimento Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
e integracdo de servicos e solu¢des em
telecomunicacdes, servicos de engenharia
e formagdo em telecomunicagdes.
Previsdo — Sociedade Gestora Lisboa Gestao de fundos de pensdes. Portugal Telecom (78,12%) 78,12% 78,12%
de Fundos de Pensdes, SA (“Previsdo”)
PT Acessos de Internet Wi-Fi, SA Lisboa Prestacdo de servigos de acesso a Internet Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
sem fios.
PT Centro Corporativo, SA Lisboa Prestagdo de servigos de consultoria Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
a empresas do Grupo.
PT Comunicagdes, SA (“PT Comunicacdes”) Lisboa Estabelecimento, gestéo e exploragdo PT Portugal (100%) 100,00%  100,00%
de infra-estruturas de telecomunicagdes
e prestacao do servigo publico de
telecomunicagdes e do servigo de teledifusao.
PT Compras — Servicos de Consultoria Lisboa Prestacdo de servigos de consultoria
e Negociacéo, SA e negociacao relacionados com processos
de aquisicdo de bens e servigos. Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
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Percentagem de capital detido

Jun 2007 Dez 2006
Denominacéao Sede Actividade principal Directamente Efectiva Efectiva
PT Contact — Telemarketing e Servicos Lisboa Producdo, promocao e comercializagdo PT Comunicagdes (100%) 100,00%  100,00%
de Informacdo, SA (“PT Contact”) de sistemas de informagdo, incluindo
produtos e servigos de informacao
e correspondente assisténcia técnica.
PT Contelidos — Actividade de Televiséo Lisboa Actividade de televisdo, designadamente PT Televisdo por Cabo (100%) 58,43% 58,43%
e de Produgéo de Contetidos, SA produgdo e comercializagdo de programas
(former TV Cabo Audiovisuais) e exploragéo de publicidade.
PT Corporate Lisboa Prestacdo de services disponiveis no Grupo, Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
no negdcio da rede fixa, telecomunicacdes
moveis e sistemas de informagdo a grandes
grupos econémicos.
PT Investimentos Internacionais, SA (“PT I1”) Lisboa Servigos de consultoria de negdcio e gestdo Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
de negocios. Elaboracéo de projectos e estudos
econdmicos e gestdo de investimentos.
PT Meios — Servicos de Publicidade Lisboa Compra, venda e permuta de espaco Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
e Marketing, SA publicitario, prestacao de servigos de
consultoria e analise de projectos de
investimento publicitario ou de marketing.
PT Moveis, SGPS, SA (“PT Moveis”) Lisboa Gestao de participagdes sociais no ambito TMN (100%) 100,00%  100,00%
dos negdcios moveis.
PT Multimédia — Servigos de Telecomunicacdes Lisboa Gestao de participacdes sociais no &mbito Portugal Telecom (58,43%) 58,43% 58,43%
e Multimédia, SGPS, SA dos negdcios multimédia.
PT Multimédia — Servicos de Apoio Lisboa Servicos de suporte a gestéo. PT Multimédia (100%) 58,43% 58,43%
a Gestdo, SA
PT Portugal, SGPS, SA Lisboa Gestao de participagdes sociais Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
PT Prestagdes Mandatdria de Aquisi¢oes Lisboa Aquisicdo e gestdo de bens moveis e iméveis,  PT Comunicagdes (100%) 100,00%  100,00%
e Gestdo de Bens, SA (“PT Prestagdes”) bem como a realizacdo de investimentos.
PT Prime — Solugbes Empresariais Lisboa Prestacdo de servicos de telecomunicagdes, Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
de Telecomunicagdes e Sistemas, SA estabelecimento, gestao e exploragdo
de redes de telecomunicacoes, e actividades
no dmbito das tecnologias de informagao
e respectivos contetidos.
PT Prime Tradecom — Solucdes Empresariais Lisboa Prestagdo de servigos de desenvolvimento Portugal Telecom (66%) 66,00% 66,00%
de Comércio Electronico, SA (“Tradecom”) e consultoria no ambito do comércio
electrénico, contetidos e tecnologias
de informagao.
PT Pro, Servigos Administrativos Lisboa Prestagdo de servicos de assessoria empresarial, ~ Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
e de Gestao Partilhados, SA administracdo e gestao empresarial.
PT Rede Fixa, SGPS, SA Lisboa Gestdo de participagdes sociais Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
PT Sistemas de Informagdo, SA (“PT SI”) Oeiras Prestacdo de servicos na drea de sistemas Portugal Telecom (99,8%) 100,00%  100,00%
e tecnologias de informagao. PT Comunicagdes (0,1%)
TMN (0,1%)
PT Televisdo por Cabo, SGPS, SA Lisboa Gestao de participagdes sociais no &mbito PT Multimédia (100%) 58,43% 58,43%
dos negocios de televisdo por cabo.
PT Ventures, SGPS, SA (“PT Ventures”) Lisboa Gestao de participagdes sociais no &mbito Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
dos investimentos Internacionais.
PT.com — Comunicagdes Interactivas, SA Lisboa Prestacdo de servigos e desenvolvimento Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
e comercializacdo de produtos e servigos
nas areas de telecomunicagoes, sistemas
de informacdo e multimédia.
PT Imobilidria, SA (Anteriormente Lisboa Administracdo de bens imobiliarios, consultoric ~ Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%
designada por “Simarc”) em investimentos imobilidrios, gestdo
de empreendimentos imobiliarios, aquisicdao
e alienagdo de imdveis.
Superemprego — Sistemas de Informagao Lisboa Produgéo e disponibilizacdo de informacéo PT.COM (63,75%) 63,75% 63,75%
para Gestdo de Recursos Humanos, SA (@) sobre oferta e procura de emprego.
Telematica — Consultores de Telecomunicagdes Lisboa Fornecimento de material informatico, PT Contact (100%) 100,00%  100,00%
e Informatica, Lda. formadores e instalagdes.
TMN — Telecomunicagdes Méveis Lisboa Prestacdo de servicos de telecomunicagoes PT Portugal (100%) 100,00%  100,00%

Nacionais, SA

méveis e estabelecimento, gestdo e exploragdo
de redes de telecomunicagdes.
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Percentagem de capital detido

Jun 2007 Dez 2006

Denominacgao Sede Actividade principal Directamente Efectiva Efectiva
TPT — Telecomunicagdes Publicas Lisboa Prestacdo de servicos e compra e venda PT Ventures (75,16%) 76,14% 76,14%
de Timor, SA (“TPT") de produtos de telecomunicacées, multimédia  PT Asia (0,98%)

e tecnologias de informacdo em Timor.
TV Cabo Portugal, SA Lisboa Distribuicao de televisao por cabo e satélite,

concepgdo, realizacdo, producéo e difusdo

de emissées de programas de televisao,

exploracdo de servigos de telecomunicagdes. PT Televisdo por Cabo (100%) 58,43% 58,43%
Web-Lab, SGPS, SA Lisboa Gestao de participagdes sociais. Portugal Telecom (100%) 100,00% 90,00%

(a) Estas empresas foram consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial no primeiro semestre de 2007.

Subsidiarias localizadas no Brasil

Percentagem de capital detido

Jun 2007 Dez 2006

Denominacéao Sede Actividade principal Directamente Efectiva Efectiva
Mobitel, SA S&o Paulo Prestacdo de servigos de telecomunicagdes, PT Brasil (100%) 100,00%  100,00%

de transmissdo de dados e informagdes
Portugal Telecom Brazil, SA ("PT Brasil”) S&o Paulo Elaboracdo de projectos, estudos e pareceres Portugal Telecom (99,95%)

sobre questdes técnicas, financeiras PT Comunicacdes (0,05%) 100,00%  100,00%

ou comerciais, nas dreas das comunicagoes

e da informagao.
Portugal Telecom Inovacao Brasil, Ltda. S&o Paulo Desenvolvimento de actividade nas areas PT Inovacao (100%) 100,00%  100,00%

de tecnologias de informagéo

e telecomunicagoes.
PT Multimédia.com Brasil, Ltda. S&o Paulo Gestdo de participagoes sociais. PT Brasil (100%) 100,00%  100,00%
(“PTM.com Brasil”)
PT Multimédia.com Participacoes, SA (@ S&o Paulo Gestdo de participagdes sociais. PT.COM (100%) 100,00%  100,00%
Techlab — Electrénico, Lda. ®) S&o Paulo Exploracdo do servigo movel aerondutico. - - 100,00%
(a) Estas empresas foram consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial no primeiro semestre de 2007. (b) Esta empresa foi liquidada no primeiro semestre de 2007.
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Subsidiarias localizadas em Africa

Percentagem de capital detido

Jun 2007 Dez 2006

Denominacéao Sede Actividade principal Directamente Efectiva Efectiva
Cabo Verde Movel Praia Exploracdo do servico de telecomunicagbes Cabo Verde Telecom (100%)  40,00% 40,00%
moveis.
Cabo Verde Multimédia Praia Exploracdo de servigos de multimédia. Cabo Verde Telecom (100%)  40,00% 40,00%
Cabo Verde Telecom Praia Exploracdo de servigos de telecomunicagdes. PT Ventures (40%) 40,00% 40,00%
Contact Cabo Verde — Telemarketing Praia Gestdo de call e de contact center. PT Contact (100%) 100,00%  100,00%
e Servicos de Informacao, SA
CST — Companhia Santomense Séo Tomé Exploracdo do servigo publico
de Telecomunicagbes, SARL de telecomunicagdes em S&o Tomé e Principe  PT Comunicagées (51%) 51,00% 51,00%
Directel Cabo Verde — Servicos Praia Publicagéo de listas telefdnicas e exploragdo Directel (60%) 76,00% 76,00%
de Comunicagdo, Lda. das bases de dados que lhes sdo afins. Cabo Verde Telecom (40%)
Directel Uganda — Telephone Uganda Publicagéo de listas telefonicas.. Directel (90%) 90,00% 90,00%
Directories, Limited (&)
Elta — Empresa de Listas Telefdnicas Luanda Publicagdo de listas telefonicas.. Directel (55%) 55,00% 55,00%
de Angola, Lda.
Guinetel, SASA (@ Bissau Estabelecimento, gestdo, exploragdo, PT Il (55%) 55,00% 55,00%
utilizacdo de redes de telecomunicagoes
e a prestacao de quaisquer servios
de telecomunicagdes ou conexos com
0 seu objecto principal.
Kenya Postel Directories, Ltd. Nairobi Produgdo, edicdo e distribuicdo de listas Directel (60%) 60,00% 60,00%
telefdnicas e outras publicagdes.
LTM - Listas Telefénicas de Mogambique, Lda.  Maputo Gestdo, edicdo, exploragdo e comercializagdo  Directel (50%) 50,00% 50,00%
de listas de assinatura e classificadas
de telecomunicagdes.
Lusomundo Mogambique, Lda. Maputo Exibicdo cinematografica, organizacdo Lusomundo Cinemas 58,43% 58,43%
e exploracdo de espectaculos publicos. (100,00%)
Mobile Telecommunications Limited Namibia Exploracdo do servigo movel. Portugal Africa BV (34%) 34,00% 34,00%

(a) Estas empresas foram consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial no primeiro semestre de 2007.

Outras subsidiarias

Percentagem de capital detido

Jun 2007 Dez 2006

Denominacéao Sede Actividade principal Directamente Efectiva Efectiva

Archways (a) Pequim Servicos de localizacdo remota em todo China Pathway Logistics BV~ 46,20% 46,20%
o territdrio chinés. (70%)

Canal 20 TV, SA Madrid Distribuicdo de produtos televisivos. PT Multimédia (50%) 29,22% 29,22%

China Pathway Logistics BV Amesterdao Gestdo de investimentos. PT Ventures (66,66%) 66,00% 66,00%

Directel Macau — Listas Telefénicas, Lda. Macau Publicacéo de listas telefdnicas e exploracéo Directel (75%) 80,00% 80,00%
das bases de dados que lhes sao afins. PT Asia (5%)

Lea Louise BV (b) Amesterddo Gestdo de investimentos. - - 100,00%

Lusomundo Espafia, SL (“Lusomundo Espana”)  Madrid Gestdo de participagdes sociais, no ambito PT Multimédia (100%) 58,43% 58,43%
de investimentos em Espanha.

Portugal Africa BV Amesterdao Gestao de participagdes sociais. PT Ventures (100%) 100,00%  100,00%

Portugal Telecom Asia, Lda. (“PT Asia”) Macau Promog&o e marketing de servicos Portugal Telecom (9592%)  99,96% 99,96%
de telecomunicagdes. PT Comunicacdes (4,04%)

Portugal Telecom Europa, SPRL (“PT Europa”) () Bruxelas Consultoria de gestdo, técnica e comercial Portugal Telecom (98,67%) 98,67% 98,67%
no dominio das comunicagdes, no que respeita
aos mercados europeus e assuntos comunitarios.

Portugal Telecom Internacional Finance BV Amesterddo Obtencao de fundos no mercado internacional.  Portugal Telecom (100%) 100,00%  100,00%

Timor Telecom, SA Timor Concessiondria dos servigos de TPT (54,01%) 41,12% 41,12%
telecomunicagdes em Timor.

TV Cabo Macau, SA (d) Macau Distribuicdo de sinais de televisdo e audio, - - 87,49%

instalagdo e operacdo de um sistema de
telecomunicagdes publico e prestagdo
de servigos de video.

(a) Esta empresa foi totalmente consolidada pela primeira vez no primeiro semestre de 2007. A 31 de Dezembro 2006, esta empresa era consolidada pelo método de equivaléncia patrimonial (b)

Durante o primeiro semestre de 2007, a PT Ventures alienou 90% do investimento nesta empresa. (c) Estas empresas foram consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial no primeiro semes-

tre de 2007. (d) Esta empresa foi alienada no primeiro semestre de 2007.
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I. Empresas associadas

As empresas associadas a 30 de Junho de 2007 e 31 de Dezembro de 2006 encontram-se detalhadas em baixo.

Empresas associadas localizadas em Portugal

Percentagem de capital detido

Jun 2007 Dez 2006

Denominacéao Sede Actividade principal Directamente Efectiva Efectiva
BEST — Banco Electrdnico de Servigos Lisboa Prestacdo de servigos financeiros através PT.COM (34%) 34,00% 34,00%
Total, SA (“Banco Best”) da internet.
Distodo — Distribuicdo e Logistica, Lda. Lisboa Armazenamento, distribuicdo e venda Lusomundo Audiovisuais 29,22% 29,22%
de fonogramas e videogramas. (50%)
Entigere — Entidade Gestora Rede Lisboa Gestdo de redes. PT Ventures (29%) 29,00% 29,00%
Multiservicos, Lda.
INESC — Instituto de Engenharia Lisboa Gestao de redes. Portugal Telecom (26,36%) 35,89% 35,89%
de Sistemas e Computadores, SA PT Comunicacdes (9,53%)
Lisboa TV — Informacdo e Multimédia, SA Lisboa Actividade de televisao, designadamente, PT Contetdos (40%) 2337% 23,37%
produgdo e comercializagdo de programas
e exploragéo de publicidade.
Multicert — Servigos de Certificagdo Lisboa Prestacdo de servigos de certificagdo PT Prime (20%) 20,00% 20,00%
Electrénica, SA electronica.
Octal TV, SA Lisboa Desenvolvimento, comercializagao, formagao PT Multimédia (20%) 11,69% 11,69%
e consultoria em sistemas para televisao
interactiva e de banda larga.
Paginas Amarelas, SA (“Paginas Amarelas”) Lisboa Producdo, edicdo e distribuicdo de listas Portugal Telecom (24,88%)
telefénicas e outras. PT Prime (0,125%) 25,00% 25,00%
Siresp — Gestdo de Rede Digitais de Lisboa Gestao de redes. PT Ventures (30,55%) 30,55% 15,27%
Seguranca e Emergéncia, SA
SGPICE — Sociedade de Gestdo de Portais Lisboa Oferta de um conjunto completo PT Comunicacdes (11,11%))  28,72% 28,72%
de Internet e Consultoria de Empresas, SA de informacéo, produtos e servigos através PT Multimédia (11,11%)
da Internet. Portugal Telecom (11,11%
Socofil — Sociedade Comercial Lisboa Distribuicao, exibicdo, importagdo
de Armazenamento e Expedicao e exportagdo de produtos cinematograficos
de Filmes, Lda. e organizacédo e exploragdo de espectéaculos PT Multimédia (45,00%) 26,29% 26,29%
Sportinvest Multimédia, SGPS, SA Lisboa Gestao de Participagdes Sociais. Portugal Telecom (50%) 50,00% 50,00%
Tele Larm Portugal — Transmissao de Sinais, SA  Lisboa Exploracdo de servigos de transmissao PT Prime (50%) 50,00% 50,00%
e supervisdo de alarmes, telemedida,
telecontrolo e troca de dados.
TV Lab — Servicos e Equipamentos Lisboa Desenvolvimento de solucdes para televisdao PT.COM (50%) 50,00% 50,00%
Interactivos, SA digital interactiva.
Wisdown Tele Vision — Servicos e Produtos Lisboa Desenvolvimento de servicos e produtos PT.COM (50%) 50,00% 50,00%
de Televisao, Lda relacionados com as novas tecnologias
aplicadas no mercado televisivo.
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Associadas localizadas em Africa

Percentagem de capital detido
Jun 2007 Dez 2006

Denominacéao Sede Actividade principal Directamente Efectiva Efectiva
Guiné Telecom — Companhia Bissau Prestagao de servico publico PT Comunicacdes (40,14%)  40,14% 40,14%
de Telecomunicagoes de telecomunicagoes.

da Guiné-Bissau, SA SARL

Médi Télécom Casablanca Exploragdo do servico mével celular. PT Moveis (32,18%) 32,18% 32,18%
Multitel — Servigos de Telecomunicagdes, Lda.  Luanda Exploracdo e prestacdo de servigos PT Ventures (35%) 35,00% 35,00%

de comunicagao de dados e outros servigos
de comunicagdo digital de informacao.
Teledata de Mogambique, Lda. Maputo Exploracdo e comercializagdo do servigo PT Ventures (50%) 50,00% 50,00%
publico de telecomunicagdes de dados
e outros servigos telemdticos.

Unitel Luanda Exploragao do servico mével celular. PT Ventures (25%) 25,00% 25,00%

Outras empresas associadas

Percentagem de capital detido
Jun 2007 Dez 2006

Denominacéao Sede Actividade principal Directamente Efectiva Efectiva

CTM — Companhia de Telecomunicagdes Macau Prestacdo de servigos de telecomunicagdes PT Comunicagdes (3%)

de Macau, SARL publicas. PT Ventures (25%) 28,00% 28,00%

Hungaro Digitel KFT Budapeste Prestacédo de servicos de comunicacdes PT Ventures (44,62%) 44,62% 44,62%
empresariais.

Lea Louise BV (a) Amesterddo Gestdo de investimentos PT Ventures (10%) 10,00% 100%

Telesat — Satellite Communications, Limited ®)  Macau Operacdo de estagdes terrenas de satélite - - 22,22%

e comercializagdo de servigos de redes
privadas de telecomunicagdes.

UOL, Inc. Sao Paulo Prestacdo de servicos de ISP e produgado PT SGPS(22,17,%) 29,00% 29,00%
e disponibilizagdo de contetidos para Internet. ~ PT Brasil (6,83%)

(a) A Portugal Telecom tinha 100% do capital nesta empresa em 31 de Dezembro de 2006 tendo alienado 90% do investimento no primeiro semestre de 2007. (b) Esta empresa foi alienada durante

o primeiro semestre de 2007.
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lll. Empresas consolidadas pelo método proporcional

Empresas consolidadas pelo método de consolidacdo proporcional no Brasil

Percentagem de capital detido

Jun 2007 Dez 2006
Denominacao Sede Actividade principal Directamente Efectiva Efectiva
Avista Sao Paulo Gestdo de Participacoes Brasilcel (100%) 50,00% 50,00%
Vivo, SA @) Curitiba Exploracdo do servico mével celular. Vivo Participagdes (100%) 31,38% 31,38%
Portelcom Participacdes, SA (“Portelcom”) S&o Paulo Gestdo de participagdes sociais. Brasilcel (60,15%) 50,00% 50,00%
Ptelecom Brasil (39,85%)
Ptelecom Brasil, SA (“Ptelecom”) S&o Paulo Gestdo de participagdes sociais. Brasilcel (100%) 50,00% 50,00%
Sudeste Celular Participagdes, SA Sé&o Paulo Gestao de participagoes sociais. Brasilcel (100%) 50,00% 50,00%
(“Sudeste Celularl”)
Tagilo Participagdes, Lda, (“Tagilo”) S&o Paulo Gestdo de participagdes sociais. Brasilcel (100,%) 50,00% 50,00%
TBS Celular Participagdes, SA (“TBS”) S&o Paulo Gestao de participagdes sociais. Brasilcel (73,27%) 48,13% 48,13%
Sudeste Celular(22,99)
Vivo Participagdes, SA (“Vivo Participagdes”) @) Szo Paulo Gestao de participagdes sociais. Brasilcel (40,85%) 3138%  31,38%

Portelcom (4,68%)
Sudestecel (6,22%)
TBS (4,87%)
Avista (3,91%)
Tagilo (2,41%)

(a) A 30 de Junho de 2007, os direitos de voto na Vivo Participacdes era de 44,43%,

Empresas consolidadas pelo método de consolidacdo proporcional em outros paises

Percentagem de capital detido

Jun 2007 Dez 2006

Denominacéao Sede Actividade principal Directamente Efectiva Efectiva
Brasilcel, NV (“Brasilcel”) Amesterdao Gestdo de participagdes sociais. PT Moveis (50,00%) 50,00% 50,00%
Sport TV Portugal, SA Lisboa Concepcao, producao, realizacdo PT Conteddos (50%) 29,22% 29,22%

e comercializagdo de programas desportivos

para teledifuséo, aquisi¢cdo e revenda

de direitos de transmissao televisiva

de programas desportivos, e exploragéo

de publicidade.
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Certificacao legal das contas consolidadas

P. Matos Silva, Garcia Jr., P. Caiado & Associados

Introducao

1. Examinamos as demonstracdes financeiras consolidadas da
PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A. (“Grupo PORTUGAL TELECOM”)
do semestre findo em 30 de Junho de 2007, as quais compreendem
o balango consolidado em 30 de Junho de 2007, que evidencia um
total de 13.468.873.401 Euros e um total do capital préprio de
2.888.721.971 Euros, incluindo um resultado liquido consolidado do
semestre atribuivel aos accionistas da Empresa e reconhecido na
demonstragao dos resultados consolidados de 429.084.610 Euros e
um total dos interesses minoritarios de 885.747.969 Euros, as
demonstragdes dos resultados consolidados e dos ganhos e perdas
consolidados reconhecidos e a demonstracao consolidada dos fluxos
de caixa para o semestre findo naquela data, e as correspondentes
notas as demonstracdes financeiras consolidadas. Estas
demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas em
conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(International Financial Reporting Standards (“IFRSs")), tal como
adoptadas na Unido Europeia.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracdo a preparacdo
de demonstragdes financeiras consolidadas que apresentem de
forma verdadeira e apropriada a posicao financeira do conjunto das
empresas englobadas na consolidacdo, o resultado consolidado das
suas operacdes, os seus ganhos e perdas consolidados reconhecidos
e os seus fluxos de caixa consolidados, bem como a adopgao de
politicas e critérios adequados e a manutengao de sistemas de
controlo interno apropriados.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido

profissional e independente, baseada no nosso exame daquelas
demonstracdes financeiras.
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Ambito

4.0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as
Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo seja
planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
segurancga aceitdvel de que as demonstracdes financeiras
consolidadas estdo isentas de distor¢des materialmente relevantes.
Para tanto, o nosso exame incluiu (a) a verificagdo de que as
demonstragdes financeiras das empresas englobadas na
consolidagdo foram apropriadamente examinadas e a avaliagdo das
estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho
de Administracdo, utilizadas na sua preparacéo, (b) a verificacdo das
operagdes de consolidacdo, (c) a apreciagdo da adequagdo das
politicas contabilisticas adoptadas, da sua aplicagdo uniforme e da
sua divulgacdo, tendo em conta as circunstancias, (d) a verificacdo
da aplicabilidade do principio da continuidade, e (e) a apreciagdo da
adequacdo, em termos globais, da apresentagdo das demonstragdes
financeiras consolidadas.

5.0 nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia
da informacao financeira constante do Relatoério Consolidado de
Gestdo com as demonstragdes financeiras consolidadas.

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

Opiniao

7. Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas
acima referidas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em
todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira
consolidada da PORTUGAL TELECOM, SGPS, SA e suas subsidiarias
em 30 de Junho de 2007, e o resultado consolidado das suas
operagdes, os seus ganhos e perdas consolidados reconhecidos e os
seus fluxos de caixa consolidados no semestre findo naquela data,
em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (International Financial Reporting Standards (“IFRSs"))
tal como adoptadas na Unido Europeia.

Lisboa, 25 de Setembro de 2007

ZL,. @.\...h, _\iu)7

P.MATOS SILVA, GARCIA JR., P. CAIADO & ASSOCIADQOS, SROC
representada por Pedro Matos Silva, ROC
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Documentos de certificacao de contas

Relatério e parecer da Comissao de Auditoria

1 - Introducao

Nos termos e para os efeitos do disposto na alinea g) do artigo
423.°-F do Cddigo das Sociedades Comerciais e no art.° 28 dos
Estatutos, com as devidas adaptacdes, vem a Comissdo de Auditoria
Portugal Telecom SGPS, SA dar o seu parecer sobre os Relatdrios e
Contas individuais e consolidadas para o semestre findo

em 30 de Junho de 2007.

2 — Actividades de fiscalizacao

A Comissdo de Auditoria, no ambito das suas competéncias,
desenvolveu um conjunto de acgdes de fiscalizacdo da qualidade e
integridade da informagdo financeira constante dos documentos de
prestacdo de contas.

A Comissdo reuniu com os responsaveis pela preparacdo (i) dos
Relatdrios e Contas individuais e consolidadas, (i) das contas das
principais subsididrias, (i) com os auditores externos e com o (iv)
Revisor Oficial de Contas tendo analisado as principais questdes que
se levantaram no fecho das contas e na elaboragao dos relatérios.
Adicionalmente, a Comissdo de Auditoria discutiu os termos em que
irdo ser emitidas as Certificagdes Legais das Contas e Relatérios de
Auditoria sobre as referidas demonstracdes financeiras individuais e
consolidadas assim que aprovadas pelo Conselho de Administracao,
elaboradas pelo Revisor Oficial de Contas e Relatério dos Auditores
Externos os quais ndo apresentardo qualquer reserva sobre os
Relatérios e Contas individuais e consolidadas para o semestre findo
em 30 de Junho de 2007.
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3 - Parecer sobre os relatérios e contas relativas
ao 1.° semestre de 2007

Em face do exposto, a Comissdo de Auditoria € da opinido que os
Relatorios de Gestdo individual e consolidado e as demonstragdes
individuais e consolidadas do semestre findo em 30 de Junho de
2007, os quais compreendem os balancos individual e consolidado,
as demonstragdes individuais e consolidadas dos resultados, as
demonstracdes individuais e consolidadas dos fluxos de caixa e das
alteracdes no capital proprio e respectivos anexos, do semestre findo

aquela data, estdo de acordo com as disposi¢des contabilisticas,
legais e estatutarias aplicaveis pelo que recomenda a sua aprovagao.

Lisboa, 19 de Setembro de 2007

J..,,,,‘,,p ot Ul Feun

Jodo Manuel de Mello Franco, presidente

S e

Thomaz Paes de Vasconcellos, vogal

b»é(w“w S VARIY NER 3

José Guilherme Xavier de Basto, vogal
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Relatério de auditoria

Deloitte

Introducao

1. Nos termos do Codigo dos Valores Mobiliarios, apresentamos

0 nosso Relatorio de Auditoria sobre a informagéao financeira
consolidada contida no relatdrio de gestdo e as demonstragdes
financeiras consolidadas anexas do semestre findo em 30 de Junho
de 2007 da Portugal Telecom, SGPS, S.A. (“Empresa”) e suas
subsididrias, as quais compreendem o balango consolidado em 30 de
Junho de 2007, que evidencia um total de 13.468.873.401 Euros e
capitais proprios de 2.888.721.971 Euros, incluindo um resultado
liquido consolidado atribuivel aos accionistas da Empresa de
429.084.610 Euros, as demonstracoes consolidadas dos resultados
por naturezas, dos fluxos de caixa e dos ganhos e perdas
reconhecidos no semestre findo naquela data

e o correspondente anexo.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracao: (i) a
preparacdo de demonstragdes financeiras consolidadas que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira
do conjunto das empresas incluidas na consolidacéo, o resultado
consolidado das suas operagdes, dos seus fluxos consolidados de
caixa e dos seus ganhos e perdas reconhecidos; (i) que a informacéo
financeira historica seja preparada de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas pela Unido
Europeia e que seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva

e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobiliarios; (iii)
a adopgao de politicas e critérios contabilisticos adequados e a
manutencao de sistemas de controlo interno apropriados; e (iv)

a informacdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado

a actividade do conjunto das empresas incluidas na consolidagao,
a sua posicdo financeira ou os seus resultados.

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

4.0 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 este seja planeado
e executado com o objectivo de obter um grau de seguranca
aceitdvel sobre se as demonstracdes financeiras consolidadas estao
isentas de distor¢des materialmente relevantes. Este exame incluiu
a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
informagdes divulgadas nas demonstragdes financeiras e a avaliagdo
das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo
Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparagdo. Este exame
incluiu, igualmente, a verificagdo das operagdes de consolidagao

e de terem sido apropriadamente examinadas as demonstracdes
financeiras das empresas incluidas na consolidagdo, a apreciacdo
sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicacdo uniforme e a sua divulgacéo, tendo em conta as
circunstancias, a verificagdo da aplicabilidade do principio da
continuidade das operagdes, a apreciagdo sobre se é adequada,

em termos globais, a apresentacdo das demonstragdes financeiras
consolidadas, e a apreciagdo, para os aspectos materialmente
relevantes, se a informagao financeira € completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita. O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo
da concordancia da informacao financeira consolidada constante do
relatdrio de gestdo com os restantes documentos de prestacdo de
contas consolidadas. Entendemos que o exame efectuado
proporciona uma base aceitavel para a expressdo da nossa opinido.

Opinido

5. Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas
referidas no paragrafo 1, apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a
posicdo financeira consolidada da Portugal Telecom, SGPS, S.A. e
suas subsidiarias em 30 de Junho de 2007, o resultado consolidado
das suas operagdes, os seus fluxos consolidados de caixa e os seus
ganhos e perdas consolidados reconhecidos no semestre findo
naquela data, em conformidade com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro tal como adoptadas pela Unido Europeia e a
informacao nelas constante €, nos termos das defini¢des incluidas
nas directrizes mencionadas no pardgrafo 4, completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 24 de Setembro de 2007

DELOITTE & ASSOCIADOS, SROC SA
representada por Manuel Maria Reis Boto
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Indicadores-chave

Informacao financeira por segmento de negocio milhdes de euros

Rede fixa TMN Vivo Outros

1507 1506 1507 1506 1507 1506 1507 1506

Receitas operacionais 992,9 1.053,5 728,1 7199 1.140,3 1.014,4 94,4 17,9
EBITDA 506,0 486,9 327,4 3188 274,7 197,6 38,7 (7,7)
Margem EBITDA (%) 51,0 46,2 45,0 44,3 24,1 19,5 ns. ns.
Capex 104,7 99,6 71,0 51,5 105,2 114,6 26,0 15,3
EBITDA menos Capex 401,3 387,3 256,5 267,3 169,5 83,0 12,7 (23,0)
Capex em % receitas operacionais (%) 10,5 9,5 9,7 7,2 9.2 11,3 ns. ns.

Informacao financeira consolidada milhdes de euros

1507 1506 A 07/06
Receitas operacionais 29558 2.805,7 5,4%
EBITDA 1.146,8 995,6 15,2%
Resultado operacional 606,2 438,4 38,3%
Resultado liquido 4291 401,5 6,9%
Total do activo 13.468,9 13.495,7 (0,2%)
Divida liquida 42804 4380,5 (2.3%)
Total do capital proprio 2.888,7 2.503,3 15,4%
Capital social 33,9 1.467,5 (97,7%)
Gearing (%) 59,7 63,6 (3.9pp)
Margem EBITDA (%) 388 355 3,3pp
Divida liquida / EBITDA (x) 23 29 (0,7x)
EBITDA / juros liquidos (x) 12,6 9,0 3,6x
Capex 306,8 281,0 9,2%
Capex em % das receitas operacionais (%) 10,4 10,0 0,4pp
EBITDA menos Capex 840,0 714,6 17,6%
Free cash flow operacional 621,4 633,8 (2,0%)
Trabalhadores do Grupo 31.224 30.183 3,4%
Mercado doméstico 11.084 11.853 (6,5%)
Mercado internacional 20.140 18.330 9,9%
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Destaques operacionais

Base de clientes (‘000)

Mével Portugal _ TMN

1507 1506 A 07/06 1507 1S06 A 07/06
Rede fixa 4.342 4.433 (2,0%) Clientes (‘000) 5814 5.362 8,4%
Movel 36.054 33.887 6,4% Adicbes liquidas ('000) 110 50 121,3%
Banda larga (ADSL retalho) 715 636 12,5% MOU (minutos) 118 119 (0,6%)
ARPU (euros) 19,4 20,7 (6,3%)
Facturagdo 15,5 16,3 (4,9%)
1507 1506 A 07/06 Roamers 0,4 0,5 (15,7%)
Acessos (000) 4342 4.433 (2,0%) Dados em % das receitas de servico (%) 14,1 12,6 1,6pp
Acessos de retalho 3.861 4.209 (83%)  SARC (euros) 51,7 57,4 (9.8%)
PSTN/RDIS 3.146 3.573 (12,0%)
Linhas geradoras de trafego 2.833 2.992 (5,3%)
ADSL retalho 715 636 12,5% 1507 1506 A 07/06
Acessos de wholesale 481 224 114,9% Clientes (‘000) 30241 28525 6,0%
Lacetes locais desagregados 244 146 67,7% AdicBes liquidas (000) 1187 (1.280) ns.
Acessos ORLA 173 20 n.s. MOU (minutos) 76 68 12,2%
ADSL wholesale 64 59 8,8% ARPU (reais) 299 247 21,0%
Adigdes liquidas (‘000) (62) (45) 36,8% Facturacdo 16,8 15,1 10,8%
Acessos de retalho (147) (146) (3.6%) Interligacao 132 96 37.2%
PSTN/RDIS (171 (196) (13.2%) Dados em % das receitas de servico (%) 75 74 0,1pp
Linhas geradoras de trafego (76) (202) (62,5%) SARC (reais) 109,5 1379 (206%)
Pré-seleccdo (95) 6 ns.
ADSL retalho 30 51 (40,6%)
Acessos de wholesale 79 101 (21,8%)
Lacetes locais desagregados 48 74 (34,2%)
Acessos ORLA 31 20 57,1%
ADSL wholesale (1) 7 ns.
Planos de pregos (‘000) 4.220 2.283 84,9%
ARPU (euros) 30,2 30,0 0,7%
Assinatura e voz 24,3 25,0 (2,8%)
Dados 58 4,9 18,5%
Trafego total (106 minutos) 6.364 6.884 (7,6%)
Trafego de retalho 2.659 2.872 (7,4%)
Trafego de wholesale 3.705 4.012 (7,7%)
Trabalhadores 6.979 7.723 (9,6%)
Acessos fixos por trabalhador 622 574 8,4%
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Glossario

ADR - American Depositary Receipt. Titulo que est cotado na NYSE em repre-
senta¢do de ac¢des de empresas ndo americanas. 1 ADR da PT =1 ac¢do da PT.

ADSL — Asymmetric Digital Subscriber Lines. Tecnologia que permite a trans-
missdo de dados a uma maior velocidade (banda larga) sobre os telefones
fixos tradicionais.

ARPU - Average Revenue per User. Receita média por cliente. Média mensal
das receitas de servigo por ntimero médio de utilizadores no periodo.

Capex — Capital expenditure. Investimento em imobilizado corpéreo e incor-
poreo.

Cash flow - A diferenca entre os cash inflows e os cash outflows num deter-
minado periodo.

Cash flow operacional — Cash flow operacional = EBITDA - capex +/— altera-
¢3o do fundo de maneio +/- provisdes nio monetarias.

CCPU - Cash Cost Per User. Custo médio por cliente. CCPU = média men-
sal dos custos operacionais menos provisdes e ajustamentos, amortizagoes e
vendas de terminais por niimero médio de utilizadores no periodo.

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

CRM - Customer Relationship Management. Gestdo do relacionamento com
os clientes.

Custos de curtailment - Custos decorrentes do programa de redugio de
efectivos.

EBITDA - Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation.
Resultados operacionais antes de amortizagdes. EBITDA = resultado opera-
cional + amortiza¢des.

Euronext Lisbon ou Eurolist by Euronext — Bolsa de valores de Lisboa, mer-
cado onde as ac¢des da PT estdo cotadas e sdo transaccionadas.

Free cash flow - Free cash flow = cash flow operacional+/- aquisi¢des/ven-
das de investimentos financeiros +/- juros liquidos pagos — pagamentos rela-
tivos a responsabilidades de beneficios de reforma — pagamentos relativos a
imposto sobre o rendimento +/— dividendos pagos/recebidos +/— outros movi-
mentos de caixa.

Gearing — Gearing = divida liquida / (divida liquida + capital préprio).

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

HDTV - High Definition TV. Transmissio do sinal de televisio com uma
resolucdo maior do que os formatos tradicionais.

GSM - Global System for Mobile. Rede de radio digital, internacionalmente
estandardizada, que permite a transmiss3o de voz e de dados.

IAS/IFRS - International Accounting Standards. Normas Internacionais de
Contabilidade/International Financial Reporting Standards. Novo normativo
contabilistico emanado pelo International Accounting Standards Board, que
foi adoptado a partir de 1 de Janeiro de 2005.
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IP - Internet Protocol. Standard que especifica o formato exacto dos pacotes
de dados transmitidos através da rede Internet.

IPTV - Internet Protocol Television. Servico de televisdo digital disponibili-
zado na linha telefénica, através de uma conexio de banda larga.

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

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

MOU - Minutes of Usage. Média mensal em minutos de trifego de saida e
de entrada por niimero médio de utilizadores no periodo.

NYSE — New York Stock Exchange. Bolsa de Valores de Nova Iorque.
Oferta triple-play — Oferta integrada de servigos de voz, televisio e Internet.

Pay to basic ratio — Pay to basic ratio. Ricio que representa a percentagem
do ntimero total de subscri¢des dos servigos premium em relagdo ao niimero
total de clientes de TV por subscri¢3o.

POC - Plano Oficial de Contabilidade.

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

RDIS - Rede Digital com Integracio de Servigos. Rede de telecomunicagbes
digital que permite a transmiss3o em simultineo de voz e de dados sobre um
acesso fixo.

Resultado operacional - Resultado operacional = resultado antes de resulta-
dos financeiros e impostos + custos do programa de redugio de efectivos +
menos (mais) valias na alienagdo de imobilizado + outros custos liquidos.

SARC - Subscriber Acquisition and Retention Cost. Custos de aquisi¢do e de
retengdo por cliente. SARC = (70% dos custos de marketing e de publicidade
+ comissdes + subsidios) / (adi¢des brutas + upgrades).

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

SMS — Short Message Service. Servico de mensagens curtas de texto para tele-
moveis, que permite o envio e recebimento de mensagens alfanuméricas.

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

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

Presidente do Conselho de Vice-presidentes executivos Administradores nao executivos
Administracdao e da Comissao Executiva

Zeinal Bava Anténio Viana-Baptista
Henrique Granadeiro Rodrigo Costa Fernando Abril-Martorell

Joaquim Goes

Administradores executivos Amilcar de Morais Pires
Jorge Tomé

Luis Pacheco de Melo Armando Vara

Jodo Pedro Baptista Franquelim Alves

Anténio Caria Nuno de Almeida e Vasconcellos

Rui Pedro Soares Jodo Mello Franco

Thomaz Paes de Vasconcellos
Luis de Azevedo Coutinho
Gerald McGowan

Fernando Soares Carneiro
Francisco Pereira Soares
Rafael Mora Funes

José Xavier de Bastos
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Informacao adicional aos accionistas

Negociacdo das acgoes e ADR

As acgdes da PT estdo cotadas na Euronext (cddigo: PTC.LS) e na Bolsa
de Nova lorque, sob a forma de ADR — American Depositary Receipts
(codigo: PT). Um ADR é equivalente a uma acgéo ordinaria.

Em 30 de Junho de 2007, o capital social da Empresa encontrava-se
representado por 1.128.856.500 acgdes com o valor nominal

de 3 céntimos cada, estando cotadas em bolsa 1.128.856.000 acgdes.
Na mesma data, o numero de ADR registados ascendia

a 48.604.229, representando 4,3% do total do capital social da PT.

Informacao bolsista

1507 1506

Em 30 de Junho
Capital social (euros) 33.865.695

1.128.856.500

1.467.513.450

Numero de acgdes 1.128.856.500

Cotacéo (euros) 10,23 9,44
Capitalizacdo bolsista (milhdes de euros) 11.548 10.656
Cotagdes/transaccoess
Cotagdo méxima (euros) 10.65 10.44
Cotacédo minima (euros) 9.50 8.04
Transacgdes em volume (milhdes de acgbes) 812 810
Transacgdes em valor (milhdes de euros) 8.441 7.850
Peso no volume de transac¢des (Eurolist by Euronext) 16,3% 25,6%

Variagao anual

Portugal Telecom 8,4% 10,4%
PSI-20 40,8% 10,3%
D) Stoxx Telecom Europe 30,4% (5,0%)

Calendario financeiro 2007

08.FEV | Resultados do exercicio de 2006 (n&o auditados)
02.MAR | Assembleia Geral de accionistas

27.ABR | Assembleia Geral anual de accionistas

10.MAI | Resultados do primeiro trimestre de 2007
22.JUN | Assembleia Geral de accionistas

29.JUN | Filing do form 20-F com a SEC

07.AGO | Resultados do primeiro semestre de 2007
08.NOV | Resultados dos primeiros nove meses de 2007

136

Contactos
Relacdo com investidores

Nuno Prego

Director de Relagao com Investidores
Portugal Telecom

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

Tel: +351 21 500 1701

Fax: +351 21 500 0800

E-mail: nuno.prego@telecom.pt
Accionistas, investidores, analistas e demais interessados

podem solicitar os seus pedidos de informagdes e esclarecimentos
(relatérios e contas anuais e semestrais, form 20-F, press releases, etc.).

Banco depositario

The Bank of New York

ADR Division

101 Barclay Street, 22" Floor
New York, NY 10286, USA
Tel: +1212 815 2367

Fax: +1 212 571 3050

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

Pagina da Internet

Todas as publicagdes e comunicagdes, bem como informagdes
sobre os produtos, servigos e negocios da Empresa, estdo
disponiveis na pagina da Internet da PT no seguinte endereco:
www.telecom.pt

Sede social

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

Tel: + 351 21 500 2000
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