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Relatdério de Gestao

Introducdao

Em 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom SGPS S.A. (“PT SGPS") subscreveu e realizou um aumento de capital da Oi
através da contribuicdo em espécie dos Ativos PT, 0s quais consistiram na totalidade dos negécios do Grupo PT SGPS
naquela data, com excecéo das subsidiarias Bratel BV (“Bratel”), Bratel Brasil (“Bratel Brasil’), S.A., PTB2, S.A. (“PTB2") e
Marnaz, S.A. (“Marnaz”) e dos investimentos na Oi, na Contax Participa¢des, S.A. (“Contax”) e nos seus acionistas
controladores. Em resultado da contribuicdo para o aumento de capital da Oi em 5 de maio de 2014:

- A PT SGPS aumentou a sua participagdo efetiva na Oi de 23,2%, anteriormente detida através da Bratel Brasil,
para uma participacéo efetiva de 39,7% detida através de uma participagdo direta total de 35,8% (32,8% pela PT
SGPS e 3,0% pela Bratel Brasil) e de uma participacdo indireta de 3,9% detida através dos acionistas
controladores da Oi.

- Em resultado de todas as transagdes que foram necessarias implementar no dmbito da contribuicdo dos Ativos
PT conforme descrito em detalhe no capitulo 4 no aumento de capital da Oi e do reduzido valor contabilistico de
alguns desses ativos na demonstracdo consolidada da sua posicéo financeira, a PT SGPS registou um ganho de
aproximadamente 699 milh6es de euros (incluido em resultados de opera¢fes descontinuadas) no dmbito do
aumento de capital da Oi, o qual reflete essencialmente (1) a diferenca entre o justo valor das acdes que a PT
SGPS recebeu pela subscrigdo do aumento de capital da Oi (1.854 milhées de euros) e o valor contabilistico dos
Ativos PT (negativo em 2.676 milhdes de euros) entregues a titulo de contribuicdo em espécie para esse aumento
de capital, a qual foi parcialmente compensada pelo (2) efeito de diluicdo no investimento anteriormente detido na
Oi através da Bratel Brasil, uma vez que esta Ultima nao participou direta ou indiretamente no aumento de capital,
e pelo efeito de remensuragdo desse mesmo investimento na Oi para o justo valor implicito no aumento de
capital.

- Os resultados de todos os negdcios que foram contribuidos no aumento de capital da Oi foram apresentados
como operagBes descontinuadas e, consequentemente, as demonstracdes consolidadas dos resultados e dos

fluxos de caixa para o exercicio de 2013 foram reexpressas.

Incluidos nos Ativos PT contribuidos pela PT SGPS para o aumento de capital da Oi contavam-se investimentos de curto
prazo em papel comercial da Rio Forte, detidos pelas suas ex-subsidiarias PT Portugal e PTFinance no valor de 897
milh6es de euros (ver Capitulo 4), tendo em 15 e 17 de julho de 2014 ocorrido o vencimento dos referidos instrumentos,

sem que a emitente tenha liquidado as suas obrigagfes.

No seguimento dos eventos acima referidos, em 28 de julho a PT SGPS e a Oi anunciaram que tinham chegado a acordo
sobre os termos definitivos dos principais contratos a celebrar na sequéncia do novo Memorando de Entendimentos
anunciado em 16 de julho de 2014. Dentro deste acordo, destacava-se que a PT SGPS iria permutar (“Permuta”) com a Oi
os Instrumentos Rio Forte no montante de 897 milhdes de euros, em contrapartida de 474.348.720 ac6es ON acrescidas
de 948.697.440 acdes PN da Oi (“A¢bes da Oi Objeto da Permuta”) — ajustando pelo efeito do agrupamento das ac¢des da
Oi (reverse stock split) a 22 de dezembro de 2014, tal corresponde a 47.434.872 agbes ON, e 94.869.744 acbes PN -
assim como seria atribuida & PT SGPS uma opcado de compra néo transferivel de tipo Americano (“Opg¢do de Compra”)

para readquirir as A¢Oes da Oi Objeto da Permuta (com o prego de exercicio de 2,0104 reais para acdes ON e 1,8529

Relatério Anual | 2014



reais para a¢des PN) — ajustando pelo efeito do agrupamento das ac¢des da Oi, corresponde a 20,104 reais para acdes ON
e 18,529 reais para acdes PN, a qual seria ajustada pela taxa brasileira CDI acrescida de 1,5% por ano. Esta permuta viria

a ser concretizada a 30 de margo de 2015.

O investimento na Oi, na componente que ndo sera objeto de permuta (22,8%), esta classificado de acordo com a NCRF
13 como empreendimento conjunto, registado de acordo com o método de equivaléncia patrimonial. A remanescente

participacao (16,9%) encontra-se classificado como ativo ndo corrente detido para venda.

Sintese da atividade

Para além da sua atividade de gestdo de participagGes sociais noutras sociedades, a Empresa nao

desenvolveu qualquer atividade operacional direta.

Informacgdes legais

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

N&o foram celebrados negécios ou operacdes que sejam de considerar significativos em termos econdémicos
por qualquer das partes envolvidas, entre a Empresa e os membros dos seus 6érgaos de administracao e
fiscalizacdo, com excecdo daqueles mencionados na Nota 41 do Anexo as demonstracfes financeiras

consolidadas em 31 de dezembro de 2014.

Eventos do exercicio e desenvolvimentos recentes

Os principais eventos ocorridos no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e desenvolvimentos recentes
encontram-se descritos no relatério consolidado da Portugal Telecom, SGPS, S.A., para o qual nos permitimos

remeter os senhores Acionistas.
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Proposta de aplicacéo de resultados

Considerando que:

A) No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 apurou-se, um resultado liquido negativo no montante de
175.082.979 Euros;

Propde-se que seja deliberado que:

1) O resultado liquido negativo do exercicio, no montante de 175.082.979 Euros, seja transferido para a

rubrica de resultados transitados.

Lisboa, 30 de abril de 2015

Jodo Manuel de Mello Franco, Presidente do Conselho de Administracédo

Alfredo José Silva de Oliveira Baptista, Administrador

Eurico de Jesus Teles Neto, Administrador

Francisco Ravara Cary, Administrador

Gerald Stephen McGowan, Administrador

Joao Manuel Pisco de Castro, Administrador

Jorge Freire Cardoso, Administrador

José Guilherme Xavier de Basto, Administrador

Marco Norci Schroeder, Administrador

Maria Helena Nazaré, Administradora
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Mario Jodo de Matos Gomes, Administrador

Milton Almicar Silva Vargas, Administrador

Nuno Rocha dos Santos de Almeida e Vasconcellos, Administrador

Rafael Luis Mora Funes, Administrador

Rolando Antonio Durao Ferreira de Oliveira, Administrador

Shakhaf Wine, Administrador
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Demonstracdes financeiras
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

BALANGO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 31 DE DEZEMBRO DE 2013

euros

Notas 2014 2013
ATIVO
Ativo ndo corrente
Ativos fixos tangiveis 6 119.610 1433.501
Participagdes financeiras - método da equivaléncia patrimonial 7.1 723.674.824 7.750.550.532
Participagdes financeiras - outros métodos - 6.234
Saldos comempresas do Grupo 8 - 1806.200.000
Outros ativos financeiros 9 3.440 729
Ativos porimpostos diferidos 10 - 211478.644
Total do ativo ndo corrente 723.797.874 9.769.669.640
Ativo corrente
Adiantamentos a fornecedores 15.612 652
Estado e outros entes pUblicos n 2.358 50.194.165
Saldos comempresas do Grupo 8 114.903 573.941578
Outras contas a receber 12 106.533 46.381224
Diferimentos ik 4.416 17.626.503
Outros ativos financeiros 9 - 200.000.000
Ativos ndo correntes detidos para venda 7.2 388.380.655 1850.426
Caixa e depositos bancarios 4.(h) 105.815.419 541.962.115
Total do ativo corrente 494.439.896 1.431.956.663
Total do ativo 1.218.237.770 11.201.626.303
CAPITAL PROPRIO
Capitalrealizado 14 26.895.375 26.895.375
Acdes proprias 14 (178.071826) (337.520.916)
Reservalegal 14 6.773.139 6.773.139
Outras reservas 1 290.251390 156.181554
Ajustamentos em ativos financeiros 4 (1399.158.917) (L078.595.740)
Resultados transitados 2.580.894.821 2.437.333.996
Resultado liquido (175.082.979) 341808.031
Total do capital proprio 1.152.501.003 1.552.875.439
PASSIVO
Passivo ndo corrente
Financiamentos obtidos 16 49.523 2.245.301980
Diferimentos 3 - 5.822.078.184
Passivos porimpostos diferidos 10 - 14.596.658
Outros passivos néo financeiros - 68.594
Total do passivo ndo corrente 49.523 8.082.045.416
Passivo corrente
Provisbes 5 27.186.177 55.717.696
Financiamentos obtidos 16 54.084 1428.453.163
Diferimentos - 227.490
Saldos comempresas do Grupo 8 938.715 24901171
Fornecedores 7 984.563 7.839.378
Fornecedores de investimento 17.651 -
Credores poracréscimos de gastos 8 23.435.460 48.034.134
Estado e outros entes publicos n 5.024.266 1510.270
Outras contas a pagar 8 8.046.328 22.146
Total do passivo corrente 65.687.244 1.566.705.448
Total do passivo 65.736.767 9.648.750.864
Total do capital préprio e do passivo 1.218.237.770 11.201.626.303
As notas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
Técnico Oficial de Contas Conselho de Administrac&o
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGCAO DOS RESULTADOS
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

euros

Notas 2014 2013
Ganhos/(perdas) em empresas participadas 19 430.649.496 395.004.230
Fornecimentos e servigos externos 20 (24.177.974) (3.922.955)
Gastos como pessoal 21 10.934.665 (11L927.717)
Impostos indiretos (6.371152) (2.934.374)
Imparidade de dividas a receber ((perdas)/reversdes) 320.271 (273.944)
Provisdes ((@aumentos)/reducdes) 15 25.327.065 (15.499.181)
Imparidade de investimentos ndo depreciaveis/amortizaveis ((perdas)/reversoes) (6.235) -
Aumentos/(reducdes)de justo valor 22 (361986.307) (825.588)
Outros rendimentos e ganhos 23 2.076.103 4.407.915
Outros gastos e perdas 24 (8.533.374) (18.527.976)
RESULTADO ANTES DE DEPRECIAGOES, GASTOS DE FINANCIAMENTO E IMPOSTOS 68.232.558 345.500.410
Depreciagdes e amortizacdes ((gastos)/reversdes) 6 (92.348) (237.289)
RESULTADO OPERACIONAL (ANTES DE GASTOS DE FINANCIAMENTO E IMPOSTOS) 68.140.210 345.263.121
Juros e rendimentos similares obtidos 25 62.810.064 153.456.720
Juros e gastos similares suportados 25 (112.587.558) (195.677.192)
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS 18.362.716 303.042.649
Imposto sobre o rendimento 10 (193.445.695) 38.765.382
RESULTADO LIQUIDO (175.082.979) 341.808.031
Resultado liquido por agdo basico 26 -0,20 0,40
Resultado liquido por agéo diluido 26 -0,20 0,40
Asnotas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
Técnico Oficial de Contas Conselho de Administrag&o
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGAO DAS ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 31 DE DEZEMBRO DE 2013

euros

Totaldo
Capital Agoes Reserva outras em capital
realizado proprias legal reservas _ativos financeiros liquido proprio
Posigao em 1de janeiro de 2013 A 26.895.375 (337.520.916) 6.773.139 _ 153.287.638 (416.230.154)  2.543.059.287 6.026.147 02.290.516
Alteragdes no exercicio:
DI conversdo o - - (541474.006) (54.506.188) - (595.980.194)
Lucros ndo atribuidos - - - (3.810.727) 3.810.727 - -
Transferéncia para resultados transitados. - - - - (1934.485) 1934.485 - -
o 5 i - - 2.893.916 (115.146.368) (371.266) - (112.623.718)
) - 2.893.916 (662.365.586)  (49.132.242) - (708.603.912)
Resultado liquido c 341808.031 341.808.031
Resultado integral B+C (366.795.881)
Operagdes com detentores de capital:
Aplicagao dos resultados do ano anterior (Nota 14.6) - - - - - (51858.147) (226.026.147)  (277.884.294)
Imp bre o rendi relativo a agoes proprias - - (4.734.902) - (4.734.902)
D - - - - - (56.593.049)  (226.026.147)  (282.619.196)
Posigao em 31de dezembro de 2013 E=A+B+C+D__ 26.895.375 (337.520.916) 6.773.139  156.181.554  (1.078.595.740) 2.437.333.996 341.808.031  1552.875.439
AlteragGes no exercicio:
DI co f - - - - 180.718.523 - - 180.718.523
Lucros ndo atribuidos - - - - (5.474.880) 5.474.880 - -
Transferéncias para resultados transitados - - (44.001990) (15.858.051) 59.860.041 - -
Ajstamentos de conversao cambial reciclados por resultado liquido - - - - (699.696) - - (699.696)
Constituigao de plicaga Ges propri - 178.071826 - (178.071826) - -
o o 159.449.090 - - (479.249.073) - - (319.799.983)
F - 159.449.090 - 134.069.836 (320.563.177)  (112.736.905) - (139.781.156)
Resultado liquido G (175.082.979) __(175.082.979)
Resultado integral F+G (314.864.135)
Operagdes com detentores de capital:
Aplicagao (Nota 14.6) - - - 256.297.730 (341808.031) (85.510.301)
H - - - - - 256.297.730  (341.808.031) (85.510.301)
Posigao em 31de dezembro de 2014 E+F+G+H_ 26.895.375 (178.071.826) 6.773.139  290.251.390  (1.399.158.917) 2.580.894.821  (175.082.979)  1152.501.003

Técnico Oficial de Contas

Conselho de Administrag&o
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

euros

Notas 2014 2013
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores (10.504.454) (5.314.634)
Pagamentos ao pessoal (12.194.814) (7.885.179)
(22.699.268) (13.199.813)
Recebimentos de imposto sobre o rendimento 4.(a) 42.370.148 108.731671
Outros recebimentos (pagamentos) liquidos 1405.330 (2.869.175)
Fluxos das atividades operacionais (1) 21.076.209 92.662.683
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Aplicagdes financeiras de curto prazo 4.(b) 200.000.000 -
Investimentos financeiros 4.(c) 4.929.456.713 4.302.492.836
Empréstimos concedidos 4.(d) 2.945.783.124 109.410
Juros e rendimentos similares 113.440.176 112.862.199
Dividendos 4.(e) 22.364.196 50.413.848
Ativos fixos tangiveis 985.069 45.070
8.212.029.277 4.465.923.363
Pagamentos respeitantes a:
Aplicagdes financeiras de curto prazo 4.(b) - (200.000.000)
Investimentos financeiros 4.(f) (4.195.000.000) (3.995.078.869)
Empréstimos concedidos 4.(d) (636.095.638) (1217.078.892)
(4.831.095.638) (5.412.157.761)
Fluxos das atividades de investimento (2) 3.380.933.639 (946.234.398)
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 4.(9) 10.177.250.000 10.225.000.000
10.177.250.000 10.225.000.000
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos 4.(9) (13.848.735.137) (8.654.564.399)
Dividendos 14.6 (87.587.250) (284.658.563)
Juros e gastos similares (78.770.850) (153.024.562)
(14.015.093.238) (9.092.247.524)
Fluxos das atividades de financiamento (3) (3.837.843.238) 1.132.752.476
Variagédo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) (435.833.390) 279.180.761
Efeito das diferengas de cambio (313.307) (1233.243)
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 541962.115 264.014.597
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 4.(h) 105.815.419 541.962.115

As notas anexas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras.

Técnico Oficialde Contas

Conselho de Administragéo
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.
Anexo as Demonstragdes Financeiras Individuais
em 31 de dezembro de 2014

(Montantes expressos em euros)

1. Nota introdutéria
a) Identificagcdo da Empresa

A Portugal Telecom, SGPS, S.A. (“PT SGPS” ou “Empresa") foi constituida em 23 de junho de 1994 nos
termos do Decreto-Lei n.° 122/94, por fusdo das empresas Telecom Portugal, S.A., Telefones de Lisboa e
Porto (TLP), S.A. (“TLP”) e Teledifusora de Portugal, S.A. (“TDP”), com referéncia a 1 de janeiro de 1994. Em
resultado do processo de privatizacédo iniciado em 1 de junho de 1995 e terminado em 4 de dezembro de
2000, o capital da PT SGPS é detido maioritariamente por acionistas privados. Em 12 de dezembro de 2000, a
Portugal Telecom, S.A. alterou a sua denominacdo social para Portugal Telecom, SGPS, S.A., tendo

modificado o seu objeto social para sociedade gestora de participacdes sociais.
b) Aumento de capital da Oi

Em 5 de maio de 2014, a Oi, S.A. (“Oi") realizou um aumento de capital no montante total de 13.960 milhdes
de reais, composto por: (1) 5.710 milhdes de reais (1.750 milhdes de euros ao cdmbio de 21 de fevereiro de
2014) correspondentes a 1.045.803.934 acdes ordinarias e a 1.720.252.731 acdes preferenciais subscritas
pela PT SGPS através da contribuicdo em espécie dos Ativos PT, definidos como a participacdo de 100% da
Empresa na PT Portugal, SGPS, S.A. (“PT Portugal”), a qual, aquela data, incluia todos os negécios
operacionais do Grupo Portugal Telecom, com excecdo das empresas subsidiarias Bratel BV, Bratel Brasil,
S.A., PTB2, S.A. e Marnaz, S.A. e dos investimentos na Oi, Contax e seus acionistas controladores; e (2)
8.250 milhdes de reais em recursos de caixa obtidos por outros investidores que ndo a PT SGPS. A
valorizagcdo dos Ativos PT em 5.710 milhdes de reais foi determinada com base na avaliacdo da PT Portugal
realizada pelo Banco Santander (Brasil), SA na data do aumento do capital social. Em resultado da

contribuicdo da PT SGPS para o aumento de capital da Oi:

- A PT SGPS aumentou a sua participacdo efetiva na Oi de 23,2%, detida anteriormente pela Bratel
Brasil, para uma participacao efetiva de 39,7%, detida através de participac8es diretas no total de 35,8%
(32,8% na PT SGPS e 3,0% na Bratel Brasil) e de uma participacao indireta de 3,9% detida pela Bratel
Brasil através dos acionistas controladores da Oi;

- Em 31 de dezembro de 2014 e atualmente, a PT SGPS detém apenas o investimento na Oi acima
referido, participac6es nos acionistas controladores da Oi (os quais detém essencialmente apenas
acOes da Oi) e, direta ou indiretamente, 100% das empresas holding Bratel BV, Bratel Brasil, PTB2 e

Marnaz.

Até 5 de maio de 2014, a PT SGPS e as suas empresas subsidiarias e empreendimentos conjuntos operavam

nos setores de telecomunicacdes e multimédia, em Portugal, no Brasil e em outros paises de Africa e da Asia.
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c) Aquisicao inicial do investimento na Oi

Em 28 de marco de 2011, a PT SGPS concluiu o processo de aquisicao inicial dos investimentos na Telemar
Norte Leste, S.A. (“Telemar”), pertencente ao Grupo Oi, e na Contax, S.A. (“Contax”), por um montante total de
8.437 milhdes de Reais, e celebrou varios acordos com os acionistas controladores destas empresas. Em
resultado desta operacdo, a PT SGPS adquiriu uma participacdo efetiva de 25,3% na Telemar (empresa-méae
do Grupo Oi naquela data) e de 14,1% na Contax. No &mbito desta aquisicdo, a PT SGPS, a AG Telecom
Participacbes ("AG") e LF Tel, SA ("LF"), dois dos principais acionistas da Telemar Participacdes, acionista
controlador da Oi, celebraram um acordo de acionistas que contem mecanismos de votacdo unanime pelos
seus representantes no Conselho de Administracdo da Telemar Participacdes sobre as decisdes estratégicas
financeiras e operacionais relacionadas com a atividade do Grupo Oi. Consequentemente, de acordo com 0s
termos da NCRF 13 Interesses em Empreendimentos Conjuntos e Investimentos em Associadas (“NCRF 13"),
a Empresa concluiu que partilha contratualmente o controlo da Telemar Participacdes, pelo que o investimento
na Oi foi classificado como empreendimento conjunto e desta forma reconhecido de acordo com o método de

equivaléncia patrimonial.
d) Transacdes societarias realizadas no ambito do aumento de capital da Oi

Em 1 de outubro de 2013, a PT SGPS, a Oi, a AG, a LF, a Bratel Brasil, a Pasa Participacdes S.A. (“Pasa”), a
EDSP 75 Participacbes (‘EDSP75") (que conjuntamente com a Tmarpart sdo denominadas como “Holdings da
Oi"), o Banco Espirito Santo, S.A. (“BES”) e a Nivalis Holding B.V. (“RS Holding”) assinaram um acordo de
intengdes que definia os principios essenciais para uma proposta de fusdo entre a PT SGPS, a Oi e as
Holdings da Oi (a “Combinagédo de Negocios”), com vista a constituirem uma Unica e integrada sociedade

cotada brasileira.

Em 19 de fevereiro de 2014, a PT SGPS e a Oi assinaram o0s instrumentos contratuais definitivos relacionados
com a Combinacdo de Negdcios entre as partes. Estes documentos definiam e regulavam as etapas
necessarias para a conclusao desta Combinacao de Negdcios, que incluiam as principais transacdes descritas

abaixo, algumas das quais foram entretanto concluidas:

— Em 5 de maio de 2014, a Oi concretizou um aumento de capital com a emisséo total de 2.142.279.524
acOes ordinarias ao preco de 2,17 Reais por agéo e 4.284.559.049 ac¢8es preferenciais ao prego de 2,00
Reais por agéo, e, nessa mesma data, o BTG Pactual, na qualidade de Agente Estabilizador da Oferta
Publica e nos termos do artigo 24 da Instrucdo CVM 400, exerceu parcialmente a op¢éo de colocar mais
120.265.046 acdes ordinarias e 240.530.092 ac¢bes preferenciais de emissao pela Oi; o montante total
do aumento de capital, incluindo a opcao exercida pelo BTG Pactual, ascendeu a 13.960 milhdes de
reais, composto por (1) 5.710 milhdes de reais (1.750 milhdes de euros ao cambio de 21 de fevereiro de
2014) realizados em ativos contribuidos pela PT SGPS, tendo por base a avaliagdo dos Ativos PT feita
pelo Banco Santander (Brasil), S.A., tendo a PT SGPS subscrito 1.045.803.934 acdes ordinarias e
1.720.252.731 agbes preferenciais emitidas pela Oi, e (2) 8.250 milhdes de reais em dinheiro obtido de
outros investidores, 0s quais subscreveram as remanescentes 1.216.740.636 ac¢Oes ordinarias e
2.804.836.410 acdes preferenciais emitidas pela Oi; a participacdo da PT SGPS no aumento de capital

da Oi, realizada através da contribuicdo de todos os ativos operacionais direta ou indiretamente detidos
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pelo Grupo PT SGPS e das correspondentes responsabilidades, com excecdo das acfes da Oi, da
Contax, da Bratel BV (Ativos PT), pelo valor de 5.710 milhdes de reais (1.750 milhdes de euros), foi
aprovada por uma maioria de 99,87% dos votos presentes em Assembleia Geral de acionistas da PT
SGPS realizada em 27 de marco de 2014.

— Em 5 de maio de 2014, a PT SGPS, através das suas subsidiarias Bratel Brasil e PTB2, subscreveu
4.788 milhdes de reais (1.555 milh6es de euros ao cambio de 5 de maio de 2014) de obrigacbes
convertiveis em acbes de determinadas empresas que controlavam direta ou indiretamente a AG e a
LF, montante que no final foi utilizado pela AG e pela LF para reembolsar a sua divida e para
subscrever obrigacBes convertiveis a serem emitidas pela TmarPart, a qual, por sua vez, também
utilizou esses recursos para reembolsar a sua propria divida; também em 5 de maio de 2014, a PT
SGPS trocou as suas participacdes na CTX e na Contax por uma participacéo adicional nas empresas
que controlavam direta ou indiretamente a AG e a LF, as quais nessa data detinham apenas acfes da
Oi e da TmarPart; em resultado destas transagfes, a PT SGPS aumentou a participagdo econémica na
AG e na LF de 35% para 85,1% e na TmarPart de 25,6% para 68,4%, tendo desta forma obtido
indiretamente uma participacao adicional na Oi de 2,4%.

— Pendente da aprovacao dos titulares de acdes ordinarias da Oi e da TmarPart, as ac6es da Oi nado
detidas pela TmarPart seriam trocadas por ac¢des ordinarias da TmarPart e a Oi tornar-se-ia uma

subsidiaria integral da TmarPart.

Uma das etapas necessdrias para implementar a combinacdo de negdcios consistia no aumento de capital
realizado pela Oi, S.A. em 5 de maio de 2014, conforme explicado acima. No ambito deste aumento de capital,
a PT SGPS iniciou no final de 2013 um processo de reestruturacao das suas participacdes financeiras visando
concentra-las de forma direta ou indireta na PT Portugal. Com este objetivo, a PT SGPS e a PT Portugal

realizaram as seguintes transacfes societarias antes do aumento de capital da Oi:

— Em 31 de marco de 2014, a PT SGPS vendeu a PT Portugal, pelos montantes de 4,7 milhdes de
euros, 2,7 milhdes de euros e 1,5 milhdes de euros (Notas 4 e 7), as participacdes de 100% nas
empresas Portugal Telecom Investimentos, PT Brasil e PT Centro Corporativo, respetivamente.

— Em 30 de abril de 2014, a PT Moveis, SGPS, SA (“PT Mébveis”) , uma empresa detida a 100%
indiretamente pela PT Portugal, subscreveu um aumento de capital da Bratel BV, no montante de,
aproximadamente, 1.303 milhfes de euros.

— Em 2 de maio de 2014, a PT SGPS adquiriu a PT Méveis, por um montante total de 4.195 milhdes de
euros (Notas 4 e 7), a participacdo de 100% na Bratel BV, entidade que detinha indiretamente, através
da Bratel Brasil, o investimento na Oi, uma vez que este investimento ndo fazia parte dos activos
liqguidos a serem transferidos para a Oi no aumento de capital.

— Em 2 de maio de 2014, a PT SGPS alienou a PT Mdéveis, pelo montante total de 2.240 milhdes de
euros (Nota 7), a sua participacdo de 100% na PT Participagbes, SGPS, S.A. (“PT Participa¢cbes”), a
empresa que detinha indiretamente a participacdo de 75% do Grupo na Africatel Holdings BV, a qual
por sua vez detinha direta ou indiretamente os negécios do Grupo em Africa. Adicionalmente, em
dezembro de 2013, a PT Partcipacdes, indiretamente através da Africatel GmBH, tinha adquirido a PT

SGPS a participacdo de 75% na Africatel Holdings BV pelo montante de 1.791 milhdes de euros,




tendo as partes acordado em 2014 corrigir o preco de venda para 1.141 milhdes de euros, uma
reducdo de 650 milhdes de euros cujo valor foi abatido ao preco de venda da PT Participacdes, pelo
que a PT SGPS recebeu um montante liquido de 1.590 milh&es de euros (Notas 4 e 7) no ambito da
alienacéo da PT Participacdes.

— Em 5 de maio de 2014, a PT SGPS alienou a PT Portugal, pelo montante total de 255 milhdes de
euros (Notas 4 e 7), a sua participacdo de 100% na PT Finance.

— Em 5 de maio de 2014, além das participacfes financeiras, a PT SGPS transferiu para a PT Portugal,
pelos respetivos valores nominais, a maioria dos seus ativos e passivos que faziam parte da avaliacédo
da PT Portugal para efeitos do aumento de capital da Oi, de entre os quais se incluem essencialmente
os investimentos em titulos de divida da Rio Forte, no montante de 200 milhées de euros (Nota 1.e), e

os financiamentos obtidos que se encontravam em divida na data mencionada.

Os impactos destas operagBes ao nivel de fluxos de caixa, mais-valias e alteracdo nos investimentos

financeiros estdo descriminados nas Notas 4, 7, 13 e 19.

e) Investimento em titulos de divida da Rio Forte

Em 5 de maio de 2014, direta e indiretamente, a PT SGPS detinha investimentos em titulos de divida emitidos
pela Rio Forte Investments, S.A. (“Rio Forte”, uma empresa holding do Grupo Espirito Santo com sede no
Luxemburgo essencialmente para os seus servicos ndo financeiros) no montante total de 897 milhdes de
euros, os quais faziam parte integrante dos Ativos PT a serem contribuidos no aumento de capital da Oi. A

composicao do montante em divida em 5 de maio de 2014 era como segue:

- 200 milhdes de euros subscritos pela PT SGPS em 15 de abril de 2014 e transferidos para a PT
Portugal em 5 de maio de 2014 no ambito da reorganizacdo societaria do Grupo, cuja maturidade
ocorria em 15 de julho de 2014;

- 647 milhdes de euros subscritos pela PT Finance em 15 de abril de 2014, cuja maturidade ocorria em 15
de julho de 2014;

- 50 milhdes de euros subscritos pela PT Finance em 17 de abril de 2014, cuja maturidade ocorria em 17
de julho de 2014.

Em 15 e 17 de julho de 2014 ocorreu o vencimento dos referidos instrumentos, sem que a emitente tenha

liquidado as suas obrigacdes.

A Rio Forte solicitou a adocao do regime de gestao controlada de acordo com a legislacdo do Luxemburgo,
dado que, apesar de reconhecer que nao tinha capacidade financeira para cumprir com 0s Seus CoOmpromissos
financeiros, entendia que a melhor protecdo para os seus credores passaria pela adocao desse regime legal,
pretensdo que foi rejeitada pelo tribunal do Luxemburgo. Na sequéncia dessa rejeicdo, a Rio Forte foi
declarada insolvente pelo Tribunal do Luxemburgo no dia 8 de Dezembro de 2014, tendo a mesma entrado em

processo de liquidacéo.

Em 28 de julho de 2014, no seguimento do incumprimento por parte da Rio Forte, a PT SGPS e a Oi

acordaram os principais termos para a troca dos titulos de divida da Rio Forte detidos naquela data pela PT
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Finance e pela PT Portugal, no montante de 897 milh8es de euros, por 47.434.872 acdes ordinarias e
94.869.744. acbes preferenciais da Oi (apds o agrupamento de acfes realizado pela Oi em dezembro de
2014) detidas naquela data pela PT SGPS. Em 8 de setembro de 2014, este acordo foi aprovado em sede de
Assembleia Geral de Acionistas da PT SGPS e no seguimento de tal aprovacdo as partes envolvidas

celebraram os respetivos contratos definitivos, cujos termos estabeleciam que:

- A PT SGPS iria permutar com a Oi os Instrumentos Rio Forte em contrapartida de 47.434.872 ac¢les
ordinarias mais 94.869.744 acdes preferéncias da Oi, representativas de 16,9% do seu capital social;

- A PT SGPS seria atribuida uma op¢do de compra ndo transferivel de tipo Americano (“Opcéo de
Compra”) para readquirir as A¢des da Oi Objeto da Permuta (com o preco de exercicio de 20,104 reais
para acdes ON e18,529 reais para acGes PN, apds o agrupamento de a¢bes da Oi), a qual seria
ajustada pela taxa brasileira CDI acrescida de 1,5% por ano;

- A Opcédo de Compra sobre as A¢des da Oi Objeto da Opcao entraria em vigor a data da Permuta, teria
uma maturidade de 6 anos, expirando a possibilidade de exercicio da opcao pela PT SGPS em 10% no
fim do primeiro ano e em 18% no fim de cada ano seguinte;

- Qualquer montante recebido como resultado da monetizacdo da Op¢do de Compra através da emissao
de instrumentos derivados teria de ser utilizado para o exercicio da Opcao de Compra;

- APT SGPS s6 poderia adquirir agcdes da Oi ou da TmarPart através do exercicio da Op¢cédo de Compra;

- A Opcéo de Compra seria cancelada se (i) os estatutos da PT SGPS fossem voluntariamente alterados
para remover a limitagdo de voto de 10%, (ii) a PT SGPS atuasse como concorrente da Oi, ou (iii) a PT
SGPS violasse certas obrigacdes decorrentes da documentacao definitiva; e

- Os contratos foram celebrados em 8 de setembro de 2014, sujeitos a aprovacdo da CVM no Brasil e

deveriam ser executados até 31 de margo de 2015.

Em 31 de dezembro de 2014, conforme acima referido, a execucdo dos contratos de permuta e de opcao de
compra encontrava-se pendente de aprovacao por parte da CVM. Em 4 de marco de 2015, a CVM aprovou o0s
referidos contratos, condicionada a aprovacdo dos mesmos em sede de Assembleia Geral de Acionistas da Oi,
0 que se verificou no dia 26 de marco de 2015, tendo o contrato de permuta sido executado em 30 de marco
de 2015. Em 24 de marco de 2015, a PT SGPS celebrou com a Oi, a PT Portugal, a PT Finance e a TmarPart
o Instrumento Particular de Cesséo de Direitos e Obrigacfes e Outras Avencas (“Instrumento de Cessao”),
através do qual a PT Portugal transferiu os Instrumentos Rio Forte por ela detidos para a PT Finance e cedeu
para a PT Finance todos os direitos e obrigacdes a eles relacionados nos termos do contrato de Permuta

(“Cesséo”).

O Instrumento de Cessédo também previa que a entrega, na Permuta, das Ac¢des da Oi Objeto da Permuta
poderia ser implementada mediante a transferéncia, pela PT SGPS, das Ac¢des da Oi Objeto da Permuta ou de
ADSs (American Depositary Shares) representativos das Acfes da Oi Objeto da Permuta, a critério da PT
SGPS. O Programa de ADR da Oi é regido (1) pelo Contrato de Depdsito (A¢des Ordinarias) celebrado em 27
de fevereiro de 2012, conforme aditado, entre a Oi, o Bank of New York Mellon, na qualidade de depositério, e
todos os detentores de tempos em tempos de ADSs emitidos nos termos do referido Contrato; e (2) pelo

Contrato de Depésito (AcBes preferenciais) celebrado em 27 de fevereiro de 2012, conforme aditado, entre a




Oi, o Depositario, e todos os detentores de tempos em tempos de ADSs emitidos nos termos do referido

Contrato.

Em 30 de marco de 2015, foi consumada a Permuta, por meio da qual a PT SGPS (1) depositou as Ac¢des da
Oi Objeto da Permuta com o Depositario; e (2) instruiu o Depositario a registar a transferéncia de 47,434,872
ADSs ON e 94,896,744 ADSs PN para a PT Finance, representativos das A¢cdes da Oi Objeto da Permuta.
Assim, em 30 de marc¢o de 2015, a PT SGPS transferiu os ADSs Objeto da Permuta para a PT Finance e a PT

Finance transferiu para a PT SGPS os Instrumentos Rio Forte no montante de 897 milhdes de euros.
Ainda em 30 de marc¢o de 2015, a Opcao de Compra passou a vigorar e a produzir efeitos.

Em 31 de marco de 2015, o Conselho de Administracdo da PT SGPS concluiu as negocia¢gées com os demais
acionistas de referéncia da Oi no sentido de celebrar um novo acordo entre as partes em relacdo ao modelo
de estrutura societaria e de governo da Oi. Perante a impossibilidade de implementar a migracdo da CorpCo
para o segmento denominado Novo Mercado da BM&FBovespa (“Novo Mercado”) até 31 de margo de 2015, o
prazo limite estabelecido nos contratos assinados em 8 de setembro de 2014, tornava-se indispensavel a
celebragdo de um novo acordo por meio do qual se permitisse antecipar na Oi 0s principais beneficios
divulgados aos acionistas no momento do aumento de capital da Oi liquidado em 5 de maio de 2014, sem,
contudo, deixar de envidar todos os esforcos para migrar para o Novo Mercado. Assim sendo, as partes
acordaram um novo modelo de estrutura societaria e de governo da Oi (“Nova Estrutura”), que além dos

beneficios e objetivos anteriormente divulgados se caracteriza pelo seguinte:

- Toda a transformacéo societaria e de governo corporativo serd realizada na Oi, com eliminagdo da
necessidade de criacdo da CorpCo.

- Aprovacdo de um novo Estatuto Social da Oi, bem como a celebracdo de um aditivo ao compromisso
provisoério de voto dos seus acionistas, vigente até a implementagéo da Nova Estrutura (“Compromisso
de Voto”), que possibilitara: (i) a implementacdo de um programa de conversao voluntaria de acbes
preferenciais em acdes ordinarias de emissédo da Oi, a razdo de 0,9211 acdes ordinarias para cada
acdo preferencial, sujeita a uma adesdo minima de 2/3 das acdes preferenciais, de forma a conferir a
todos os acionistas a possibilidade de exercer o direito de voto e maximizar a possibilidade de
existéncia de uma unica classe de agdes; (ii) a implementagdo do principio de 1 agdo 1 voto. No
entanto, e para preservar o equilibrio entre os acionistas e a dispersao de controlo desejada no
momento do Aumento de Capital, foi acordada a inclusdo no Estatuto Social da Oi de uma limitagdo do
direito de voto de 15%, aplicavel a todos os seus acionistas; esta limitagdo deixara de existir mediante
a verificacdo de determinados eventos, nomeadamente no caso de aumento de capital, operacdo de
reorganizacdo societaria ou oferta publica de aquisicdo de acdes, em qualquer caso que resulte em
diluicdo da base acionista atual (ou aquisicdo de participacdo, conforme o caso) superior a 50%; (iii)
potenciar o incremento de liquidez, eliminando a sujei¢cdo a acordos lock-up de qualquer acionista; (iv)
a eleicAdo de um novo Conselho de Administragdo da Oi, com participacdo significativa de
independentes, onde a paridade previamente existente na CorpCo entre 0s representantes da PT
SGPS e os dos acionistas brasileiros se mantera; (v) a extingdo da TmarPart por incorporagéo na Oi, 0
que determinara o fim dos acordos de acionistas da TmarPart e das outras sociedades controladoras

da Oi, assegurando-se assim a dispersdo do controlo acionista da Oi; e (vi) possibilidade de




aproveitamento de sinergias financeiras por meio da incorporacao das sociedades controladoras da Oi,
direta e indiretamente.

A Nova Estrutura devera ser implementada o mais rapidamente possivel, e antes de 31 de outubro de 2015.
Desta forma, a Oi antecipard um novo modelo de governo que abrangera as principais caracteristicas do Novo

Mercado.

Todas estas significativas alteragdes serao submetidas a aprovacao da assembleia geral de acionistas da Oi e

serdo implementadas no menor prazo possivel apos a aprovacéo da ANATEL.

Foi celebrada uma alteracdo (“Aditivo”) ao Contrato de Opcdo de Compra de Ac¢bBes e Outras Avencas,
celebrado em 8 de setembro de 2014, tal como referido acima, que possibilitara a PT SGPS dar liquidez a sua
Opcdo de Compra de acbes da Oi através de venda em mercado, independentemente de prévio
consentimento da Oi, tendo a Oi o direito de preferéncia na aquisicdo da Opcao de Compra caso a PT SGPS
decida aliena-la a terceiros. O Aditivo esta sujeito a aprovacao da assembleia geral de acionistas da Oi e, se
aplicavel, a aprovacdo da CVM, tendo-se a Oi comprometido a convocar a assembleia geral para deliberar
sobre o Aditivo até ao dia 31 de agosto de 2015, para realizacdo até dia 30 de setembro de 2015, e os

acionistas de referéncia da Oi comprometido a votar favoravelmente a aprovacao do Aditivo.

Apés a assinatura do novo acordo com a Oi e a execu¢do da Permuta em 30 de marco de 2015, a PT SGPS
detém como principal ativo o investimento de 27,5% (participacdo direta e indireta) na Oi. A PT SGPS detém
ainda os instrumentos da Rio Forte e a Op¢éo de Compra sobre 47.434.872 ac6es ON e 94.869.744 acdes PN
da Oi.

f) Bases de apresentacao

Estas demonstracdes financeiras referem-se a Empresa em termos individuais e foram preparadas de acordo
com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal (Nota 2), tendo os investimentos financeiros
sido registados pelo método da equivaléncia patrimonial, tal como referido na Nota 3.4. Nestas demonstracdes
financeiras individuais, foi considerado, no capital préprio em 31 de dezembro de 2014 e 2013 e no resultado
liqguido dos exercicios findos nessas datas, o efeito da consolidacdo do capital préprio e do resultado liquido
das empresas participadas, com base nas respetivas demonstracbes financeiras, mas ndo o efeito da

consolidagéo integral a nivel de ativos, passivos, gastos e rendimentos.

A Empresa preparou, nos termos da legislacdo em vigor, demonstracdes financeiras consolidadas de acordo
com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas na Unido Europeia, publicadas em
separado. Nestas demonstracdes financeiras consolidadas estéo incluidas as demonstracdes financeiras das

empresas em que a PT SGPS detém o controlo de gestéo.

As demonstracdes financeiras para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 foram aprovadas pelo
Conselho de Administracdo e autorizadas para emissdao em 30 de abril de 2015, estando ainda sujeitas a

aprovacao pela Assembleia Geral de Acionistas, nos termos da legislacdo comercial em vigor em Portugal.




2. Referencial contabilistico de preparacédo das demonstracdes financeiras

As demonstracfes financeiras anexas foram preparadas no quadro das disposicBes legais em vigor em
Portugal, em conformidade com o Decreto-Lei n°® 158/2009, de 13 de julho, e de acordo com a estrutura
conceptual, as Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro (“NCRF”) e as Normas Interpretativas,
consignadas respetivamente nos Avisos 15652/2009, 15653/2009 e 15655/2009 da Secretaria-Geral do
Ministério das Finangas, de 27 de agosto de 2009, as quais no seu conjunto constituem o Sistema de

Normalizacdo Contabilistica (“SNC”).

A Empresa adotou as NCRF pela primeira vez em 2010, tendo aplicado para o efeito a “NCRF 3 Adoc¢é&o pela
primeira vez das NCRF” (“NCRF 3”), sendo 1 de janeiro de 2009 a data de transicdo para efeitos de
apresentacdo destas demonstracfes financeiras. Conforme previsto no Anexo ao Decreto-Lei n° 158/2009, a
Empresa aplica supletivamente as Normas Internacionais de Contabilidade e de Relato Financeiro
(“IAS/IFRS”) e as respetivas interpretacdes (“SIC/IFRIC”) emitidas pelo International Accounting Standards
Board (“IASB”), de modo a colmatar lacunas ou omiss@es relativas a aspetos especificos de algumas

transacfes ou situacdes particulares ndo previstas no SNC.

Desde 1 de janeiro de 2005, as demonstracfes financeiras consolidadas da PT SGPS sé&o preparadas de
acordo com as IFRS tal como adotadas na Unido Europeia, conforme normativo aplicavel as empresas

cotadas em bolsas de valores da Unido Europeia.

Em 31 de dezembro de 2014, ndo existe qualquer diferenca entre o capital proprio reportado nestas
demonstragdes financeiras individuais e o capital proprio atribuivel aos acionistas da Empresa reportado nas
demonstragdes financeiras consolidadas. O resultado liquido do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014
reportado nestas contas individuais (de acordo com as NCRF) e o reportado nas contas consolidadas (de
acordo com as IFRS) foi negativo em 175 milhdes de euros e 303 milhGes de euros, respetivamente,
equivalente a uma diferenca de 128 milhdes de euros que reflete (1) a reverséo das diferencas existentes ao
nivel do capital préprio em 31 de dezembro de 2013, no montante de 88 milhdes de euros, e (2) ajustamentos
de conversdo cambial negativos no montante de 40 milhdes de euros que foram reciclados para resultado
liqguido nas demonstracdes financeiras consolidadas apenas em 2014, quando os respetivos negocios foram
realizados através da sua contribuicdo para o aumento de capital da Oi. Ambos estes montantes foram

ajustados ao ganho liquido apurado no ambito do aumento de capital da Oi.
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3. Principais politicas contabilisticas, julgamentos e estimativas

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacdes. As
principais politicas contabilisticas adotadas na preparacdo destas demonstragfes financeiras estdo descritas

abaixo e foram consistentemente aplicadas.

Algumas das politicas contabilisticas abaixo descriminadas deixaram de ser aplicaveis diretamente a Empresa
a partir de 5 de maio de 2014, data em que a PT SGPS contribuiu a maioria dos seus negdcios e restantes
ativos e passivos que faziam parte dos Ativos PT para realizacdo do aumento de capital subscrito na Oi (Nota
1). No entanto, essas politicas eram aplicaveis até essa data e nomeadamente na preparacdo das

demonstracdes financeiras de 2013.
3.1. Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis sao registados ao custo de aquisi¢éo, o qual inclui o prego de compra e quaisquer
custos diretamente atribuiveis a colocagdo dos ativos no local e na condicdo necessaria para operarem da

forma pretendida.

A depreciacdo dos ativos fixos tangiveis € reconhecida, apés o momento em que o bem se encontra em
condicdes de ser utilizado, de acordo com o método das quotas constantes. As taxas anuais aplicadas

refletem a vida Util estimada para cada classe de bens, conforme segue:

Classe de ativo Anos de vida util
Equipamento de transporte 4
Equipamento administrativo 3-8

Outros ativos fixos tangiveis 4-8

Os ganhos ou perdas provenientes do abate ou alienagdo de ativos fixos tangiveis sdo determinados pela
diferenca entre o montante recebido e a quantia escriturada do ativo, e sdo reconhecidos na demonstracéo

dos resultados no periodo em que ocorre o0 abate ou alienagéo.
3.2 Locacdes

Os contratos de locacdo sdo classificados como locacdes financeiras se, através deles, forem
substancialmente transferidos para o locatario todos os riscos e vantagens inerentes a posse dos ativos
correspondentes. Os restantes contratos de locacdo sdo classificados como locagcfes operacionais. A

classificacéo das locaces é feita em funcéo da substéncia e ndo da forma do contrato.

Os ativos adquiridos mediante contratos de locacdo financeira, bem como as correspondentes
responsabilidades, séo registados no inicio da locacdo pelo menor de entre o justo valor dos ativos e o valor
presente dos pagamentos minimos da locacdo. As rendas incluem o gasto financeiro e a amortizagdo do
capital, sendo que os gastos financeiros sao imputados de acordo com uma taxa de juro periddica constante

sobre o saldo remanescente da responsabilidade.
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Nas locacdes consideradas como operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como gasto numa base

linear durante o periodo da locacéo.

3.3. Concentracdes de atividades empresariais e goodwill

As aquisicdes de subsidiarias sé@o registadas através do método da compra. O custo de uma aquisicao é
determinado como o agregado, na data da aquisi¢cdo, das seguintes componentes: (a) justo valor dos ativos
entregues ou a entregar; (b) justo valor das responsabilidades incorridas ou assumidas; (c) justo valor dos
instrumentos de capital préprio emitidos pela Empresa em troca da obtencéo de controlo sobre a subsidiaria; e
(d) custos diretamente atribuiveis a aquisicdo. Quando aplicavel, o custo de aquisicdo inclui o efeito de
pagamentos contingentes acordados no ambito da transacdo, sendo alteracbes subsequentes em tais

pagamentos registadas por contrapartida do correspondente goodwiill.

O goodwill representa o excesso, na data de aquisicdo, do custo de aquisicdo sobre o justo valor dos ativos
identificaveis e dos passivos e passivos contingentes assumidos da empresa adquirida, em conformidade com
o0 estabelecido na “NCRF 14 Concentracdes de Atividades Empresariais” (‘NCRF 14"). Caso o diferencial entre
o custo de aquisicao e o justo valor dos ativos e passivos seja negativo, 0 mesmo é reconhecido como um
rendimento do exercicio. Atendendo a excec¢do prevista na NCRF 3, a Empresa aplica as disposicdes da

NCRF 14 apenas a aquisi¢cdes ocorridas apés 1 de janeiro de 2009.

O goodwill ndo é amortizado, sendo sujeito a testes anuais de imparidade ou sempre que ocorram indicios de
uma eventual perda de valor. Para efeitos de testes de imparidade, o goodwill é alocado a unidades geradoras
de caixa. Qualquer perda por imparidade é registada de imediato como gasto na demonstragéo dos resultados

do periodo e ndo é suscetivel de reversédo posterior.
3.4. Investimentos financeiros

Empresas subsidiarias sao todas as entidades sobre as quais a Empresa tem o poder de decisdo sobre as
politicas financeiras e operacionais, geralmente representado por mais de metade dos direitos de voto.
Empresas associadas sdo as entidades sobre as quais a Empresa exerce influéncia significativa, mas néo
possui controlo, geralmente com participacdes entre 20% e 50% dos direitos de voto. Empreendimento
conjunto: é uma atividade econémica empreendida por dois ou mais parceiros sujeita a controlo conjunto

destes mediante um acordo contratual.

Os investimentos em subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos séo registados pelo método da
equivaléncia patrimonial. De acordo com este método, as participac@es financeiras sdo registadas inicialmente
pelo seu custo de aquisicdo e posteriormente ajustadas em funcdo das alteragdes verificadas, apos a
aquisicdo, na quota-parte da Empresa nos ativos liquidos dessas entidades. Os resultados da Empresa

incluem a parte que lhe corresponde nos resultados dessas entidades.

Os investimentos financeiros em entidades estrangeiras sao convertidos para euros utilizando as taxas de
cambio em vigor a data do balanco, sendo que a participacdo da Empresa nos resultados dessas entidades é
calculada com base na taxa de cambio média verificada no periodo. A diferenca cambial resultante da

conversdo das demonstracdes financeiras de entidades estrangeiras € registada no capital proprio na rubrica

Relatério Anual | 2014



“Ajustamentos em ativos financeiros”, sendo reconhecida em resultados no momento em que a entidade
estrangeira for alienada ou o investimento for transmitido de outra forma. As taxas de cambio, relativamente ao
Euro, utilizadas na conversédo das demonstrac@es financeiras das principais operacdes estrangeiras (detidas

direta ou indiretamente pela PT SGPS) sdo as seguintes:

2014 2013
Moeda Fecho Médio Fecho Médio
usD 12141 1,3285 13791 13281
Real 3,2207 3,211 3,2576 2,8685

Os investimentos financeiros sdo avaliados sempre que existam indicios de que o ativo possa estar em
imparidade, sendo que as perdas por imparidade que se demonstrem existir sdo registadas como gastos na

demonstracao dos resultados.

Os ganhos obtidos em transacfes com subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos sao eliminados
proporcionalmente ao interesse da Empresa nas mesmas, por contrapartida da correspondente rubrica do

investimento.

As mais-valias decorrentes da alienacéo de empresas participadas efetuadas dentro do Grupo sédo diferidas ou
anuladas até ao momento da sua alienacdo a terceiros. Caso as mais-valias tenham sido diferidas, o seu
reconhecimento em resultados é registado na rubrica “Ganhos/(perdas) em empresas participadas”, na
propor¢cdo em que o goodwill ou os ativos e passivos identificados no processo de alocacdo do preco de

compra sejam reconhecidos em resultados pela empresa adquirente.

As prestacbes acessérias e o0s empréstimos de financiamento concedidos a empresas subsidiarias,
associadas e empreendimentos conjuntos séo registados ao valor nominal, diminuidos por ajustamentos para

perdas estimadas, quando se antecipa a existéncia de perdas de valor desses empréstimos.
3.5. Regime do acréscimo e reconhecimento de gastos

A Empresa regista os seus rendimentos e gastos de acordo com o regime contabilistico do acréscimo, pelo
gual os rendimentos e gastos séo reconhecidos a medida que séo gerados ou incorridos, independentemente

do momento em que sao recebidos ou pagos, respetivamente.

No que respeita ao reconhecimento dos gastos com impostos que incidem sobre a aquisicdo de servicos
externos (e.g. Imposto sobre o valor acrescentado ndo dedutivel), os montantes sdo classificados enquanto
Impostos indiretos.

3.6. Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento corresponde a soma do imposto corrente com o imposto diferido, os quais sao
registados em resultados salvo quando se relacionam com itens registados diretamente no capital préprio,

situagcdo em que séo igualmente registados no capital proprio.

A estimativa de imposto sobre o rendimento é efetuada a partir da estimativa da matéria coletavel em sede de
IRC, com base na taxa de imposto aplicavel em Portugal, acrescida da derrama municipal e/ou estadual em
funcéo do lucro fiscal apurado (Nota 10).
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O imposto sobre o rendimento do exercicio registado nas demonstracdes financeiras é apurado de acordo com
0 preconizado pela “NCRF 25 Impostos Sobre o Rendimento”. Na mensuragdo do gasto relativo ao imposto
sobre o rendimento do exercicio, para além do imposto corrente determinado com base no resultado antes de
impostos corrigido de acordo com a legislagéo fiscal, sdo também considerados os efeitos resultantes das
diferencas temporarias entre o resultado antes de impostos e o lucro tributavel originadas no exercicio ou em

exercicios anteriores.

Os impostos diferidos referem-se as diferencas temporarias entre os montantes dos ativos e passivos para
efeitos de reporte contabilistico e os respetivos montantes para efeitos de tributacdo. Os ativos e passivos por
impostos diferidos sdo calculados e avaliados anualmente, utilizando as taxas de tributacdo que se espera

estejam em vigor a data da reversao das diferencas temporarias.

Os ativos por impostos diferidos sao registados unicamente quando existem expectativas razoaveis de lucros
fiscais futuros suficientes para os utilizar. A data do balanco é efetuada uma reapreciacdo das diferencas
temporarias subjacentes aos ativos por impostos diferidos, no sentido de reconhecer ativos por impostos
diferidos néo registados anteriormente e/ou para reduzir o montante dos ativos por impostos diferidos que se

encontram reconhecidos em fungéo da expectativa atual da sua recuperacao futura.
3.7. Contas a receber

As contas a receber sdo reconhecidas inicialmente ao justo valor, sendo subsequentemente mensuradas ao

custo amortizado, utilizando o método da taxa efetiva, deduzido de perdas por imparidade.

As imparidades para dividas de cobranca duvidosa sao calculadas com base na avaliagdo dos riscos
estimados decorrentes da ndo cobranca das contas a receber e sdo reconhecidas na demonstracdo dos

resultados.
3.8. Ativos nao correntes detidos para venda

Os ativos ndo correntes e 0s grupos para alienacdo sdo classificados como detidos para venda quando a sua
quantia escriturada for recuperada essencialmente através de uma venda e ndo através do seu uso
continuado. Considera-se que esta condicdo se verifica apenas quando a venda é altamente provavel e o ativo
ndo corrente ou grupo para alienacdo esta disponivel para venda imediata nas suas condi¢cdes presentes. A
correspondente venda deve estar concluida no prazo de um ano a contar da data de classificagdo do ativo

como detido para venda.

Os ativos ndo correntes e os grupos para alienacdo classificados como detidos para venda sdo mensurados

ao menor de entre a sua quantia escriturada e o seu justo valor deduzido de despesas de venda.
3.9. Provisdes e passivos contingentes

As provisGes séo reconhecidas pela Empresa quando existe uma obrigacao presente resultante de eventos
passados, desde que seja provavel a existéncia de um dispéndio de recursos internos para a liquidacéo dessa
obrigacdo e o montante desta seja razoavelmente estimavel. Quando alguma destas condicbes ndo é
preenchida, a Empresa procede a divulgacdo dos eventos como passivos contingentes, exceto se a

probabilidade de uma saida de fundos for remota.
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As provisdes sdo reconhecidas por um montante correspondente ao valor presente da melhor estimativa, na
data de relato, dos recursos necessarios para liquidar a obrigacdo. Tal estimativa é determinada considerando
0S riscos e incertezas associados a obrigacdo. As provisdes sdo revistas no final de cada exercicio e ajustadas

de modo a refletir a melhor estimativa a essa data.
3.10. Financiamentos obtidos

Os financiamentos obtidos s&o inicialmente reconhecidos ao justo valor, liquido de custos de transagdo

incorridos, sendo subsequentemente apresentados ao custo amortizado, utilizando o método da taxa efetiva.

As obrigacdes convertiveis emitidas pela PT SGPS foram reconhecidas inicialmente em duas componentes: (i)
o valor presente da divida, estimado com base em taxas de juro de mercado para empréstimos nédo
convertiveis com caracteristicas semelhantes, o qual foi reconhecido no passivo; e (ii) o valor de mercado da
opcdo de conversao das obrigacdes em acdes, o qual foi reconhecido diretamente no capital préprio. O
passivo estava registado pelo seu custo amortizado a data do balango, sendo a componente do capital préprio

mensurada pelo valor atribuido inicialmente.
3.11. AcgOes proprias

Os contratos de equity swap sobre a¢6es préprias que incluem uma opcao de exercicio fisico executavel pela
PT SGPS sao reconhecidos como um passivo financeiro por contrapartida de uma reducéo do capital proprio,

e registados de forma similar a uma aquisicéo de a¢des préprias, na data de celebracdo do contrato.
3.12. Classificacao do Balanco

Os ativos realizaveis e 0s passivos exigiveis a mais de um ano da data do balangco séo classificados,

respetivamente, no ativo e no passivo ndo corrente, pelo seu valor presente.
3.13. Transacgdes e saldos em moeda estrangeira

As transagcfes em moeda estrangeira (diferente da moeda funcional da Empresa) séo registadas as taxas de
cambio em vigor na data das operacdes. Os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira para os quais
nado ha acordo de fixacdo de cambio sdo convertidos para euros utilizando-se as taxas de cambio vigentes na
data do balanco. As diferencas de cambio, favoraveis ou desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as
taxas de cambio em vigor na data das operacdes e as vigentes na data das cobrancas, dos pagamentos ou a

data do balanco, sdo registadas como rendimentos e gastos na demonstracao dos resultados.

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira foram convertidos

para euros com base nas seguintes taxas de cambio relativamente ao Euro, divulgadas pelo Banco de

Portugal:

Moeda 2014 2013
usD 1,2141 13791
Real 3,2207 3,2576
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3.14.  Ativos e passivos financeiros

Os ativos e os passivos financeiros sao reconhecidos no balanco quando a Empresa se torna parte nas
correspondentes disposi¢cdes contratuais, sendo classificados nas seguintes categorias: (a) ao custo ou custo
amortizado; e (b) ao justo valor, com as correspondentes alteracfes reconhecidas na demonstracdo dos
resultados.

(a)  Ativos e passivos financeiros ao custo ou custo amortizado

Sédo classificados na categoria “ao custo ou custo amortizado” os ativos e os passivos financeiros que
apresentem as seguintes caracteristicas: (a) sejam a vista ou tenham uma maturidade definida; (b) tenham
associado um retorno fixo ou determinavel; e (c) ndo sejam ou nado incorporem um instrumento financeiro
derivado.

Os ativos e passivos financeiros considerados nesta categoria sdo mensurados ao custo amortizado deduzido
de perdas por imparidade acumuladas (no caso de ativos financeiros) e correspondem essencialmente as
seguintes rubricas do ativo e do passivo constantes do balan¢o da Empresa:

- Empréstimos incluidos na rubrica “Participac¢des financeiras - método da equivaléncia patrimonial”

- Financiamentos obtidos

- Saldos com Empresas do Grupo

- Fornecedores

- Credores por acréscimos de gastos

- Adiantamentos a fornecedores

- Estado e outros entes publicos

- Outras contas a receber e a pagar

- Outros ativos e passivos financeiros

- Caixa e depositos bancarios

O custo amortizado é determinado através do método do juro efetivo. A taxa de juro efetiva é a taxa que
desconta exatamente os pagamentos ou recebimentos futuros estimados durante o termo do instrumento

financeiro na quantia liquida escriturada do ativo ou passivo financeiro.

(b)  Ativos e passivos financeiros ao justo valor
Todos os ativos e passivos financeiros ndo incluidos na categoria “ao custo ou custo amortizado” séo
classificados na categoria “ao justo valor”. Estes ativos e passivos financeiros correspondem essencialmente a

instrumentos financeiros derivados de taxa de cAmbio e taxa de juro.

As variac¢des no justo valor destes derivados sdo reconhecidas no capital préprio ou em resultados, em funcéo,
respetivamente, desses derivados cumprirem ou ndo os critérios de cobertura contabilistica. As variagcdes no
justo valor reconhecidas em resultados sao registadas na rubrica “Aumentos/(reducdes) de justo valor” (Nota
22).

(©) Imparidade de ativos financeiros
Os ativos financeiros classificados na categoria “ao custo ou custo amortizado” sdo sujeitos a testes de

imparidade no final de cada exercicio. Tais ativos financeiros encontram-se em imparidade quando existe uma
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evidéncia objetiva de que, em resultado de um ou mais acontecimentos ocorridos apds o0 seu reconhecimento
inicial, os seus fluxos de caixa futuros estimados serdo afetados.

Para os ativos financeiros mensurados ao custo amortizado, a perda por imparidade corresponde a diferenca
entre a quantia escriturada do ativo e o valor presente dos novos fluxos de caixa futuros estimados
descontados a respetiva taxa de juro efetiva original. Para os ativos financeiros mensurados ao custo, a perda
por imparidade corresponde a diferenca entre a quantia escriturada do ativo e a melhor estimativa do justo

valor do ativo.

Subsequentemente, se ocorre uma diminuicdo da perda por imparidade em resultado de um acontecimento
que teve lugar ap6s o reconhecimento inicial da perda, a imparidade deve ser revertida por resultados. A
reversdo € efetuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (a custo amortizado) caso a perda nao

tivesse sido inicialmente registada.

(d)  Desreconhecimento de ativos e passivos financeiros

A Empresa desreconhece ativos financeiros apenas quando expiram os seus direitos contratuais aos fluxos de
caixa provenientes desses ativos, ou quando transfere para outra entidade os ativos financeiros e todos os
riscos e beneficios significativos associados a posse dos mesmos. A Empresa desreconhece passivos

financeiros apenas quando a correspondente obrigacao é liquidada, cancelada ou expire.

3.15. Principais estimativas contabilisticas e julgamentos

Na preparacdo das demonstracdes financeiras de acordo com as NCRF, o Conselho de Administracdo da
Empresa utiliza estimativas e pressupostos que afetam a aplicacdo das politicas e os montantes reportados.
As estimativas e julgamentos sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia de eventos passados
e em outros fatores, incluindo expectativas relativas a eventos futuros considerados como provaveis face as
circunstancias em que as estimativas sdo baseadas ou o resultado de uma informacdo ou experiéncia
adquirida. As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas demonstragdes financeiras consolidadas sdo

como segue:

(@) Valorizagao do investimento na Oi — Em 5 de maio de 2014, a Empresa valorizou a nova participa¢do na Oi tendo
por base o pregco das agdes da Oi no aumento de capital realizado nesta data, tendo-se a partir desta data,
apropriado da sua quota-parte nos resultados da Oi através da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial.
Adicionalmente, a partir de 8 de setembro de 2014, a parcela do investimento na Oi a entregar no ambito do Contrato

de Permuta foi classificada como ativo ndo corrente detido para venda e mensurado a justo valor a partir dessa data.

(b) Reconhecimento de provisGes e ajustamentos — A PT SGPS ¢é parte em diversos processos judiciais em curso
para os quais, com base na opinido dos seus advogados, efetuou um julgamento para determinar o reconhecimento
de eventual provisdo para fazer face a essas contingéncias. Os ajustamentos para contas a receber sdo calculados
essencialmente com base na antiguidade das contas a receber, o perfil de risco dos clientes e a situagéo financeira
dos mesmos. No que respeita a provisdo para outros riscos e encargos, a PT SGPS procedeu a melhor estimativa

relacionada com o impacto patrimonial do Contrato de Permuta celebrado com a Oi.
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(c) Impostos diferidos — O Grupo reconhece e liquida o imposto sobre o rendimento com base nos resultados das
operacOes apurados de acordo com a legislacédo societaria local, considerando os preceitos da legislacéo fiscal, os
quais sao significativamente diferentes dos valores calculados de acordo com as IFRS. De acordo com a NCRF25, a
empresa reconhece os ativos e passivos por impostos diferidos com base na diferenca existente entre o valor
contabilistico e as bases fiscais dos ativos e passivos. A PT SGPS analisa periodicamente a recuperabilidade dos
ativos por impostos diferidos e reconhece uma perda por imparidade sempre que seja provavel que esses ativos ndo
sejam realizaveis, com base em informacao histérica sobre o lucro tributavel, na projecdo do lucro tributavel futuro e
no tempo estimado de reversdo das diferencas temporais. Estes calculos requerem o uso de estimativas e
pressupostos, sendo que a aplicacdo de diferentes estimativas e pressupostos poderia resultar no reconhecimento de

uma provisao para reducao do valor recuperavel de todo ou parte significativa dos ativos por impostos diferidos.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacgéo disponivel a data da preparacdo das demonstracfes
financeiras consolidadas, no entanto, poderdo ocorrer situacdes em periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a
data, ndo foram consideradas nessas estimativas. Conforme disposto na “NCRF 4 Politicas Contabilisticas,
Alteracdes nas Estimativas Contabilisticas e Erros” (“NCRF 4"), alteracbes a estas estimativas, que ocorram

posteriormente a data das demonstragdes financeiras consolidadas, sdo corrigidas em resultados de forma prospetiva

3.16. Acontecimentos ocorridos apos a data do balanco

Os acontecimentos que ocorram ap6s a data do balango e proporcionem informacao adicional sobre
condi¢bes que existiam a data do balango sédo refletidos nas demonstragdes financeiras. Os eventos apos a
data do balango que proporcionem informagédo sobre condigBes que ocorram apés a data do balango ndo séo
refletidos nas demonstracbes financeiras, sendo apenas divulgados se forem considerados materialmente

relevantes.

4, Fluxos de Caixa

A rubrica “Caixa e seus equivalentes” da demonstracdo dos fluxos de caixa inclui numeréario e depositos

bancarios imediatamente mobilizaveis.

A Empresa esta sujeita a um risco de liquidez se as fontes de financiamento, como sejam as disponibilidades,
os fluxos de caixa operacionais e os fluxos de caixa provenientes de operacdes de desinvestimento e
financiamento, ndo satisfizerem as necessidades existentes, como sejam as saidas de caixa relacionadas com
as atividades operacionais, 0s investimentos, a remuneracao dos acionistas e o reembolso de divida. A

Empresa entende que tem capacidade para cumprir as suas obrigacdes.

A demonstracédo dos fluxos de caixa foi preparada de acordo com a “NCRF 2 Demonstracdo de Fluxos de

Caixa”, havendo a salientar os aspetos a seguir descritos.
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(@) Recebimentos (pagamentos) de imposto sobre o rendimento

Nos exercicios de 2014 e 2013, esta rubrica tem a seguinte composicao:

euros

2014 2013

Recebimentos de empresas participadas no ambito do RETGS, liquidos (a) 36.968.398 118.857.008
Pagamentos por conta realizados pela Empresa (b) - (16.541317)
Reembolsos de IRC relativos ao exercicio anterior (c) - 6.018.231
Outros (d) 5.401750 397.749
42.370.148 108.731.671

(a) Em 2014, esta rubrica inclui (1) recebimentos de empresas participadas relativos a pagamentos por conta do imposto a liquidar no ano
seguinte, no montante de 53.506.615 euros, liquidos de (2) pagamentos a empresas participadas, no montante de 16.538.217 euros.
Em 2013, esta rubrica inclui (1) recebimentos de empresas participadas relativos a pagamentos por conta do imposto a liquidar no ano
seguinte, no montante de 96.821.779 euros (Nota 8), (2) um recebimento de 18.641.756 euros relativo & quarta e Ultima prestagéo do
imposto do ano anterior, e (3) um recebimento de 3.393.473 euros relativo a liquida¢des adicionais de anos anteriores efetuadas por
empresas participadas.

(b

=

Em 2013, a PT SGPS efetuou trés Pagamentos Adicionais por Conta de 5,5 milhGes de euros cada, no montante total de 16,4 milhdes

de euros.

(c) Esta rubrica corresponde aos reembolsos obtidos em resultado dos pagamentos por conta realizados no ano anterior em excesso face
a coleta fiscal apurada no ambito do consolidado fiscal da PT SGPS.

(d) Em 2014, esta rubrica inclui essencialmente (1) um valor de 12.732.641 euros recebido do Estado por montantes cobrados

indevidamente no passado relativos a derrama municipal, beneficios fiscais e tributag8es internacionais, e (2) um pagamento adicional

de imposto relativo ao ano de 2010, no montante de 4.830.139 euros.

(b) Recebimentos e pagamentos respeitantes a aplicagdes financeiras de curto prazo
Em 2014, esta rubrica respeita ao montante recebido da PT Portugal pela transferéncia para esta entidade dos
investimentos em titulos de divida da Rio Forte, pelo respetivo valor nominal de 200 milhées de euros (Nota

1.e), os quais tinham sido inicialmente subscritos pela PT SGPS em 15 de abril de 2014.

Em 2013, a PT SGPS subscreveu titulos de divida emitidos pela Espirito Santo International no montante de
200 milhdes de euros.

Relatério Anual | 2014 29



(c) Recebimentos provenientes de investimentos financeiros

Nos exercicios de 2014 e 2013, esta rubrica tem a seguinte composicao:

euros

2014 2013

Reembolso de presta¢des acessorias (Nota 7):
PT Portugal 2.895.109.518 2.100.000.000
PT Compras - 35.500.000
PT Investimentos ("PTI") - 13.100.000
Africatel - 1687.500

2.895.109.518 2.150.287.500

Alienacao de participag8es financeiras:

PT Participacdes (Notas 1e 7) 1590.000.000 -
PT Finance (Notas 1e 7) 255.000.000 -
Bratel Brasil (Nota 7) 172.000.000 -
Taguspark 5.380.767 -
PT Investimentos (Notas 1e 7) 4.702.322 -
PT Brasil (Notas 1e 7) 2.662.714 -
INESC (Nota 7) 1995.192 -
PT Centro Corporativo (Notas 1e 7) 1482.662 -
Vortal 99.656 -
Vantec 80.000 -
APOR 55.000 -
Africatel (Nota 7) - 1789.312.500
PT Imobiliaria (Nota 7) - 11.499.672
PT Compras - 293.965
Euroscom - 121305
TMM - 3.831
Multicert - 10

2.033.458.313 1.801.231.283
Reembolso / alienagéao de suprimentos no ambito da alienagao de participagdes financeiras:

INESC 888.882 -
Africatel (a) - 313.605.020
Sportinveste (Nota 7) - 32.618.669
Yunit (Nota 7) - 2.228.329
PT Imobiliaria - 660.000
TMM - 11609
888.882 349.123.627
Outros recebimentos:

Previsdo (Nota 7) - 1.850.426

- 1.850.426

4.929.456.713 4.302.492.836

(@) Em dezembro de 2013, no ambito da alienagdo da Africatel Holdings BV a Africatel GmbH (Nota 7), a Empresa também transferiu para a
Africatel GmbH, pelo respetivo valor nominal, o financiamento que tinha concedido em anos anteriores a Africatel Holdings BV. Este
financiamento encontrava-se denominado em délares, tendo sido apurada uma variagdo cambial negativa de 13.999.799 euros (Nota 25) em
2013, correspondente a diferenca entre o valor em divida na data da transferéncia e o saldo em divida em 31 de dezembro de 2012, no
montante de 327.604.819.
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(d) Recebimentos (pagamentos) relacionados com empréstimos concedidos
Os recebimentos provenientes do reembolso de empréstimos concedidos, liquidos dos pagamentos
respeitantes a empréstimos concedidos, ascenderam a 2.309.687.487 euros em 2014, em comparacdo com

pagamentos liquidos de 1.216.969.482 euros em 2013, conforme detalhe abaixo:

euros

2014 2013
Recebimentos no &mbito do sistema de tesouraria centralizada:
PT Comunicagbes 342.322.397 -
PT Portugal 90.783.928 -
PT Centro Corporativo 43.765.831 -
PTInovagéo e Sistemas 17.586.805 2.386.252
PT Participagbes 6.373.532 -
PT Cloud e Data Centers (anteriormente PT Sl) 3.590.131 -
PT Contact 3.5652.194 25.045.265
PT Sales 2.495.805 -
PT Pro, Servicos Administrativos e de Gestéo Partilhados, S.A. ("PT Pro") 825.683 -
MEO S.A. - 46.200.260
QOutras empresas 581324 -
511.877.630 73.631.777
Pagamentos no ambito do sistema de tesouraria centralizada:
MEO S.A. (8.384.405) -
PT Comunicag¢bes - (224.357.190)
PT Centro Corporativo - (42.560.777)
PT Portugal - (32.889.653)
PT Participagbes - (6.348.960)
PT Cloud e Data Centers - (2.96113)
PT Sales - (L420.785)
PTPro - (872.393)
Outras empresas (5.738) (9.780)

(8.390.143)  (311.420.669)

Concessao de suprimentos:
PT Portugal (Nota 8.1) (979.000.000)
PT Imobiliaria - (290.000)
(979.290.000)

Reembolso de suprimentos:
PT Portugal (Nota 8.1) 1806.200.000 -
INESC - 109.410
1.806.200.000 109.410
2.309.687.487 (1.216.969.482)

(e) Recebimento de dividendos

Nos exercicios de 2014 e 2013, esta rubrica tem a seguinte composicao:

euros

2014 2013

PT Finance (Nota 7) 21442.132 6.705.439
PT Centro Corporativo (Nota 7) 922.064 916.068
PT Participagdes (Nota 7) - 24.000.000
Africatel (Nota 7) - 18.750.000

Vortal (Nota 25) - 42.341
22.364.196 50.413.848
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()] Pagamentos respeitantes a investimentos financeiros

Nos exercicios de 2014 e 2013, esta rubrica tem a seguinte composicéo (Nota 7):

euros

2014 2013
Aquisicao de participag6es financeiras:
Bratel B.V. 4.195.000.000 -
Aumentos de capital:
PT Portugal - 2.100.000.000
PT Participacdes - 1857.920.000
PT Compras - 34.150.000
PT Cloud e Data Centers - 3.000.000

4.195.000.000 3.995.070.000

Outras operacdes:

Aquisi¢céo de agdesda PT Brasil - 8.869

4.195.000.000 3.995.078.869

() Recebimentos (pagamentos) relativos a financiamentos obtidos

Nos exercicios de 2014 e 2013, esta rubrica tem a seguinte composicao:

euros
2014 2013
Transferéncia de financiamentos para empresas participadas (Nota 16) (a) (3.200.292.857) -
Papelcomercial (Nota 16) (397.850.000) 1575.250.000
Equity swap sobre a¢8es proprias (Nota 16) (73.210.079)
Empréstimo bancario obtido em maio de 2013 (Nota 16.3) - 70.000.000
Outros empréstimos bancarios - (74.489.181)
Contratos de locag&o financeira e outros financiamentos (132.201) (325.218)

(3.671.485.137) 1.570.435.601

Conforme mencionado na Nota 1, no ambito do aumento de capital da Oi realizado em 5 de maio de 2014, a PT SGPS transferiu para as

(a)

suas participadas a globalidade dos financiamentos em divida naquela data, pelo respetivo valor nominal, no montante total de
aproximadamente 3.200 milhdes de euros, incluindo essencialmente (1) o empréstimo por obrigacdes convertiveis (750 milhdes de euros),

(2) o empréstimo obrigacionista de retalho (400 milhdes de euros), e (3) montantes em divida no ambito de programas de papel comercial
(1.353 milhdes de euros) e financiamentos bancarios (697 milhées de euros).

(h) Caixa e seus equivalentes

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica apresentava a seguinte composi¢ao:

euros
2014 2013

Numerério 6.000 2.000
Depdsitos bancarios imediatamente mobilizaveis 105.809.419 541960.115
105.815.419 541.962.115

5. Alteracdes de politicas e estimativas contabilisticas e erros

N&o foram adotadas quaisquer normas ou interpretacdes novas ou revistas durante o exercicio de 2014, néao

ocorreram quaisquer alteracdes voluntarias de outras politicas contabilisticas nem se verificaram alteracdes
em estimativas contabilisticas.
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No exercicio de 2014, a Empresa ndo ajustou as suas demonstrac8es financeiras por quaisquer correcdes de
erros materiais de exercicios anteriores.

6. Ativos fixos tangiveis

Durante os exercicios de 2014 e 2013, os movimentos ocorridos nos ativos fixos tangiveis foram os seguintes:

euros
2014
Edificios Outros
e outras Equipamento de Equipamento ativos fixos
construgdes transporte administrativo tangiveis Total
Valores brutos
Saldo inicial ni7is 1223.822 261077 1062.188 2.658.802
Aquisices - 12.295 17.651 - 29.946
Alienagdes - (842.110) (248.673) (957.791) (2.048.574)
Transferéncias e abates (111715) (244.714) (6.924) (104.397) (467.750)
Saldo final - 149.293 23.131 - 172.424
Depreciag6es acumuladas
Saldo inicial ni7is 751881 256.733 104.972 1225.301
Depreciagdes - 92.348 - - 92.348
Alienagdes - (552.182) (244.330) (574) (797.086)
Transferéncias e abates (111715) (244.713) (6.923) (104.398) (467.749)
Saldo final - 47.334 5.480 - 52.814
Valores liquidos - 101.959 17.651 - 119.610
2013
Edificios Outros
e outras Equipamento de Equipamento ativos fixos
construcdes transporte administrativo tangiveis Total
Valores brutos
Saldo inicial 11715 1276.573 903.273 1064.394 3.355.955
Aquisicdes - 356.326 - - 356.326
Alienacdes - (321149) - - (321149)
Transferéncias e abates - (87.928) (642.196) (2.206) (732.330)
Saldo final 111.715 1.223.822 261.077 1.062.188 2.658.802
Depreciag6es acumuladas
Saldo inicial 11715 811981 894.174 107.178 1925.048
Depreciacdes - 232.534 4.755 - 237.289
Alienacdes - (267.610) - - (267.610)
Transferéncias e abates - (25.024) (642.196) (2.206) (669.426)
Outros movimentos - - - - -
Saldo final 111.715 751.881 256.733 104.972 1.225.301
Valores liquidos - 471.941 4.344 957.216 1.433.501
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7. Participag@es financeiras
7.1. Método da equivaléncia patrimonial

Durante os exercicios de 2014 e 2013, os movimentos ocorridos nesta rubrica foram os seguintes:

euros

2014
Partes de Prestagdes Partes de
capital acessorias capital Investimentos em
emempresas em empresas em empresas empreendimentos

subsidiarias subsidiarias associadas Goodwill conjuntos Total
Valores brutos
Saldo inicial 4.499.597.933 3.206.050.000 888.506 61419.919 - 7.767.956.358
Aumentos 4.326.264.957 - - - 1853.863.636 6.180.128.593
Redugdes (2.792.881760) (2.895.109.518) (888.506) - - (5.688.879.784)
Equivaléncia patrimonial (3.754.486.128) - - - (620.214.667)  (4.374.700.795)
Contribuigao para o aumento de capital da Oi (Nota 19) (2.228.363.853) (310.940.482) - (61419.919) - (2.600.724.254)
Distribuig&o de dividendos (22.364.196) - - - (22.364.196)
Transferéncia de participag&o para ativos ndo correntes
detidos para venda (Nota 7.2) - - - - (750.366.963) (750.366.963)
Outros movimentos 212.625.865 - - - - 212.625.865
Saldo final 240.392.818 - - - 483.282.006 723.674.824
Perdas porimparidade
Saldo inicial - - 1276.826 16.129.000 - 17.405.826
Redugdes - - (1276.826) - - (1276.826)
Contribuicdo para o aumento de capital da Oi (Nota 19) - - - (16.129.000) - (16.129.000)
Saldo final - - - - - -
Valores liquidos 240.392.818 - - - 483.282.006 723.674.824

euros

2013
Prestacdes
Prestagdes acessorias e
Partes de capital acessorias Partes de capital empréstimos em
emempresas emempresas emempresas empresas
subsidiarias subsidiarias associadas Goodwill associadas Total
Valores brutos
Saldo inicial 1658.651324 5.356.337.500 6.227.436 61419.919 5.067.148 7.087.703.327
Aumentos 3.995.078.869 - - - - 3.995.078.869
Redugdes (634.012.075) (2.150.287.500) (1995.203) - (5.067.148) (2.791.361926)
Equivaléncia patrimonial (473.732.021) - (3.447.311) - - (477.179.332)
Distribuic&o de dividendos (50.371507) - - - - (50.371507)
Outros movimentos 3.983.343 - 103.584 - - 4.086.927
Saldo final 4.499.597.933 3.206.050.000 888.506 61.419.919 - 7.767.956.358
Perdas por imparidade
Saldo inicial - - 6.170.175 - 2.588.740 8.758.915
Aumentos - - - 16.129.000 - 16.129.000
Redugdes - - (4.893.349) - - (4.893.349)
Outros movimentos - - - - (2.588.740) (2.588.740)
Saldo final - - 1.276.826 16.129.000 - 17.405.826
Valores liquidos 4.499.597.933 3.206.050.000 (388.320) 45.290.919 - 7.750.550.532

a) Aumentos

Nos exercicios de 2014 e 2013, os aumentos nas participacdes financeiras registadas pelo método de
equivaléncia patrimonial, incluindo o goodwill e os empréstimos concedidos a empresas associadas, foram

como segue (Nota 4):
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euros
2014 2013
Aquisi¢ao de participagdes financeiras:
0i, S.A. (a) 1853.863.636 -
Bratel B.V. (b) 4.144.999.703 -
Bratel Brasil (c) 181265.254 -
PT Brasil - 8.869
Subscrigao de aumentos de capital nas seguintes empresas subsidiarias (Nota 4):
PT Portugal - 2.100.000.000
PT Participagdes - 1857.920.000
PT Compras - 34.150.000
PT Investimento - 3.000.000
6.180.128.593 3.995.078.869
(@) Em resultado da contribui¢do para o aumento de capital na Oi realizado em 5 de maio de 2014, a PT SGPS adquiriu uma participacéo direta

(b)

na Oi de 32,8%. O investimento inicial na Oi foi mensurado ao justo valor das ac¢des implicito no aumento de capital (2,17 reais por agéo
ordinaria e 2,00 reais por agdo preferencial), no montante de 5.710 milhdes de reais, equivalentes a 1.854 milhdes de euros a taxa de cambio
daquela data (Nota 19).

Em 2 de maio de 2014, a PT SGPS adquiriu a PT Méveis, por um montante total de 4.195 milhdes de euros (Notas 1 e 4), a participagdo de
100% na Bratel BV, a empresa que detém indiretamente através da Bratel Brasil o investimento do Grupo na Oi antes do aumento de capital
acima mencionado, uma vez que este investimento ndo fazia parte dos ativos liquidos a serem transferidos para a Oi no aumento de capital.
Em resultado desta operacéo, foi apurada uma perda de 50 milhdes de euros que foi incluida na rubrica “Perdas em empresas participadas”
(Nota 19), uma vez que a subsidiaria PT Méveis reconheceu naquela data uma mais-valia do mesmo montante.

Em fevereiro de 2014, a Empresa subscreveu um aumento de capital da Bratel Brasil através da entrega em espécie de ativos cindidos da

PT Brasil, conforme explicado mais abaixo. Em resultado desta operacéo, a Empresa ficou com uma participacéo de 6,55% na Bratel Brasil.

b) Reducdbes

Nos exercicios de 2014 e 2013, as reducdes nas participacdes financeiras registadas pelo método de

equivaléncia patrimonial foram como segue:

euros

2014 2013

Reembolso de prestagdes acessorias (Nota 4):
PT Portugal 2.895.109.518 2.100.000.000
PT Compras - 35.500.000
PT Investimentos - 13.100.000
Africatel - 1687.500

2.895.109.518 2.150.287.500

Alienacéo de participagdes financeiras:

PT Participagdes (a) 2.171314.321 -
PT Internacional B.V. (b) 250.189.233 -
Bratel Brasil (c) 181265.254 -
PT Investimentos (d) 4.702.322 -
PT Brasil (d) 2.662.714 -
PT Centro Corporativo (d) 1482.662 -
P&ginas Amarelas (e) 888.506 -
Africatel (f) - 620.659.561
PT Imobiliaria (g) - 11.499.672
INESC (9) - 1995.192
Outras - 2.427

2.612.505.012 634.156.852

Reembolso/alienagéo de suprimentos:

INESC - 2.838.819
Yunit (Nota 4) - 2.228.329
- 5.067.148
Outros movimentos:
Ciséo de ativos da PT Brasil (c) 181265.254 -
Previsdo (Nota 4) (h) - 1850.426
181.265.254 1.850.426

5.688.879.784 2.791.361.926
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(@) Em 2 de maio de 2014, a PT SGPS alienou a PT Méveis, pelo montante de 2.240 milhdes de euros (Nota 1), a sua participagdo de 100% na
PT Participacdes, tendo apurado uma mais-valia diferida de 69 milhGes de euros (Nota 13) nesta transacao intragrupo. A Empresa recebeu
apenas 1.590 milhes de euros (Notas 1 e 4), uma vez que foi deduzido um montante de 650 milhdes de euros (Nota 1) relativo ao acerto do
preco de venda da Africatel Holdings BV, conforme explicado na Nota 1.

(b) Em 5 de maio de 2014, a PT SGPS alienou a PT Portugal, pelo montante de 255 milhdes de euros (Notas 1 e 4), a sua participacéo de 100%
na PT Finance, tendo apurado uma mais-valia diferida de 5 milhdes de euros (Nota 13) nesta transacéo intragrupo.

(c) Em fevereiro de 2014, foi efetuada uma cisdo dos investimentos detidos pela PT Brasil na CTX Participa¢Bes e Contax, os quais foram
entregues pela Empresa & Bratel Brasil a titulo de contribuicdo em espécie para um aumento de capital desta Ultima entidade. Em resultado
desta operacdo, a Empresa obteve uma participacdo de 6,55% na Bratel Brasil, a qual foi valorizada ao valor contabilistico dos ativos
cindidos da PT Brasil, no montante de 181 milhdes de euros. Em margo de 2014, a PT SGPS alienou a Bratel BV, pelo montante de 172
milhdes de euros (Nota 4), a participagcdo de 6,55% na Bratel Brasil, tendo apurado uma perda de 9 milhdes de euros (Nota 19)
correspondente a diferenca entre o preco venda e o valor contabilistico do investimento.

(d) Em marco de 2014, a PT SGPS alienou a PT Portugal, pelo respetivo valor contabilistico, as participagdes de 100% que detinha nestas
entidades (Notas 1 e 4).

(e) Em janeiro de 2014, a PT SGPS alienou a participa¢éo gue detinha nas Paginas Amarelas.

(f) Em dezembro de 2013, no &mbito da reorganizacdo societéria do Grupo (Nota 1), a Empresa alienou a participagdo de 75% na Africatel
Holdings BV & Africatel GmBH pelo montante total de 1.791,0 milhées de euros (Nota 4), incluindo prestacdes acessorias de 1,7 milhdes de
euros (Nota 4), tendo apurado uma mais-valia diferida de 1.169 milhGes de euros correspondente a diferenca entre o preco de venda e o
valor contabilistico deste investimento. Em 2014, conforme previsto contratualmente, as partes acordaram uma revisao deste preco de venda
em 650 milhdes de euros (Nota 13), montante que foi deduzido a mais-valia diferida apurada inicialmente e foi liquidado no ambito da
alienagéo da PT Participacdes, conforme mencionado atras.

(@) No final de 2013, também no ambito da reorganizacédo societaria do Grupo (Nota 1), a Empresa alienou, pelos respetivos valores
contabilisticos, as participages financeiras que detinha nestas entidades a empresas subsidiarias integralmente controladas, direta ou
indiretamente, pela PT SGPS (Nota 4). O valor de venda do INESC foi recebido apenas em 2014.

(h) No ambito de um acordo celebrado com a PT Portugal, a PT SGPS recebeu em 2013 um adiantamento por conta da alienagdo da
participacéo financeira detida nesta entidade, pelo que este investimento foi classificado como um ativo ndo corrente detido para venda em
31 de dezembro de 2013. A conclusédo desta transacdo encontrava-se pendente da aprovacao do Instituto de Seguros de Portugal, a qual foi
obtida em 2014.

c) Equivaléncia patrimonial

Nos exercicios de 2014 e 2013, os movimentos ocorridos em partes de capital em empresas subsidiarias e
associadas decorrentes da aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial foram registados da seguinte
forma:

euros

2014 2013

Perdas em empresas participadas (Nota 19) (4.076.170.245) 234.129.864
Ajustamentos em activos financeiros (Nota 14) (298.530.550) (711.309.196)
(4.374.700.795)  (477.179.332)

Com referéncia aos investimentos no Brasil, abaixo encontra-se a evolu¢&o do valor da cota¢do da Oi ao longo

do exercicio de 2014 comparado com 31 de dezembro de 2013:

Preco por acgéo

2013 2014
31.12 05.05 30.06 3009  31.12()
Cotagzo Oi ON (Reais) 36,10 2170 2080 17,90 915
Cotago O PN (Reais) 3590 2000 1950 1740 861
Cambio Real/Euro 32576 30800 30002 30821 32207
Cotagzo Oi ON (Euros) 11,08 705 693 581 284
Cotagzo Oi PN (Euros) 1102 649 650 565 267
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(i) Na sequéncia do reverse stock split em dezembro de 2014 (10 agBes convertidas em 1 agdo), as cotagOes referentes a 30.09 e anterior foram
reexpressos para assegurar a sua comparabilidade com a cotacéo a 31 de dezembro de 2014.

d) Distribuicdo de dividendos

Os dividendos atribuidos por empresas subsididrias nos exercicios de 2014 e 2013 tém a seguinte composigdo
(Nota 4):

euros

2014 2013

PTFinance 21442.132 6.705.439
PT Centro Corporativo 922.064 916.068
PT Participagdes - 24.000.000
Africatel - 18.750.000
22.364.196 50.371.507

e) Outros movimentos

2014

Mais- valia diferida Meo, S.A. (Nota 13) 209.764.181

Dividendos pagos pela Portugal Telecomrelativos as ag6es detidas pela Oi (Nota 14.6) (a) 2.076.949
Imposto pago pela Oiemrelag&o aos dividendos recebidos da Portugal Telecom -

Outros 784.735

212.625.865

(@) Considerando que as agbes da PT SGPS detidas pela Oi se encontravam classificadas como agfes préprias no Balanco individual da
Empresa, os movimentos contabilisticos relativos ao pagamento de dividendos a essas acdes, liquidos do respetivo efeito fiscal, foram
apresentados como um aumento do valor contabilistico do investimento detido indiretamente na Oi.

f) Goodwill

Em 31 de dezembro de 2013, o goodwill no montante de 45.290.919 euros respeita ao negocio das listas
telefénicas desenvolvido por uma empresa subsidiaria da PT Portugal e pelas Paginas Amarelas. Durante o
exercicio de 2013, foi reconhecida uma perda por imparidade de 16.129.000 euros (Nota 24) sobre este
goodwill para fazer face ao declinio do negécio de listas telefénicas, o qual se tem intensificado no passado
mais recente e culminou no dia 15 de julho de 2013 com a apresentagdo pelas Paginas Amarelas junto do
Tribunal de Comércio em Lisboa de um Plano Especial de Revitalizacdo da empresa. A participacdo nas
Paginas Amarelas foi vendida em janeiro de 2014.

7.2. Ativos nao correntes detidos para venda

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica apresentava a seguinte compaosicao:

euros

2014 2013

Parcela do investimento na Oi classificado como detido para venda 388.380.655 -
Previsao - 1850.426
388.380.655 1.850.426
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Oi

Em 8 de setembro de 2014, a PT SGPS celebrou com a Oi um Contrato de Permuta de uma parcela das
acbes da Oi detidas diretamente pela PT SGPS, representativas de 16,9% das acBes em circulagdo da Oi
naquela data, pelos titulos de divida da Rio Forte detida indiretamente pela Oi. Este contrato foi executado em
30 de marco de 2015 ap6s obtidas todas as aprovagfes necessarias. Em resultado do acordo celebrado em 8
de setembro de 2014, a parcela do investimento na Oi a entregar no dmbito do Contrato de Permuta,
correspondente a participacao de 16,9% atras mencionada, foi classificada como ativo ndo corrente detido
para venda e mensurada pelo respetivo justo valor baseado na cotacdo das acfes da Oi. A participacao
remanescente de 15,9% manteve-se classificada como um investimento em empreendimentos conjuntos em

31 de dezembro de 2014 e mensurada de acordo com o método de equivaléncia patrimonial (Nota 7.1).

Em 31 de dezembro de 2014, esta rubrica ascende a 388 milh6es de euros e corresponde ao justo valor das
acbes da Oi no ambito do Contrato de Permuta celebrado com a Oi em 8 setembro de 2014. O justo valor
destas ac¢Bes foi determinado com base na cotacdo das acfes da Oi em 31 de dezembro de 2014, tendo-se
registado uma perda de 362 milh6es de euros (Nota 22) que reflete essencialmente a desvalorizacdo das

referidas a¢cBes da Oi entre 8 de setembro e 31 de dezembro de 2014.

Sportinveste

Em dezembro de 2013, no ambito da reorganizacdo societaria do Grupo, a PT SGPS alienou a PT
Comunicacgdes a participacdo de 50% que detinha na Sportinveste Multimédia SGPS, S.A. (“Sportinveste
Multimédia™). Esta operacéao foi efetuada pelo montante total de 32.618.669 euros (Nota 4), correspondente ao
valor nominal das prestacdes acessorias e dos suprimentos concedidos a esta entidade, pelo que a Empresa
apurou uma mais-valia no montante de 27.964.927 euros (Nota 19) correspondente a diferenca entre o preco

de venda e o valor contabilistico deste investimento, no montante de 4.653.742 euros.

Este investimento encontrava-se classificado como ativo ndo corrente detido para venda no dmbito de um
acordo celebrado, em 20 de dezembro de 2012, sobre um conjunto de transac¢des no final das quais a PT
SGPS passaria a deter uma participacdo de 25% de uma joint-venture composta pelas atuais Sport TV
Portugal S.A. (“Sport TV"), Sportinveste Multimédia SGPS, S.A. (“Sportinveste Multimédia”) e P.P. TV -
Publicidade de Portugal e Televisédo, S.A. (“PPTV"). Este investimento foi transferido para a Oi em 5 de maio
de 2014.

Previsao

No ambito da reorganizacédo das participacdes financeiras acima referida, a PT SGPS celebrou, no final de
2013, um acordo com a PT Portugal para a alienacdo da participacdo detida na Previsdo, tendo recebido,
ainda em 2013, um adiantamento por conta da alienacdo desta participacdo financeira (Nota 8), a qual foi

concretizada em 2014, apos obtida autorizagéo do Instituto de Seguros de Portugal.




Em resultado do acordo celebrado, o investimento na Previsao foi classificado como ativo nao corrente detido

para venda e o seu valor contabilistico ascendia a 1,9 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2013.

8.

Partes relacionadas

8.1. Saldos com empresas do Grupo

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, o detalhe das rubricas “Saldos com empresas do Grupo” do ativo

corrente e ndo corrente e do passivo corrente € como segue:

euros

2014 2013
SALDOS DEVEDORES
N&o corrente
Financiamentos concedidos (a) - 1806.200.000
Total ndo corrente - 1.806.200.000
Corrente
Financiamentos concedidos no &mbito do sistema de tesouraria centralizada (b) - 511.845.872
Contas areceberno ambito do RETGS (c) - 20.092.250
Outros (d) 114.903 42.003.456
Total corrente 114.903 573.941.578
Total 114.903 2.380.141.578
SALDOS CREDORES
Corrente
Contas a pagarno ambito do RETGS (c) - 22.096.003
Dividendos atribuidos 856.549 852.327
Outros (e) 82.166 1952.841
Total corrente 938.715 24.901.171
(a) Esta rubrica respeita a suprimentos concedidos & PT Portugal. Durante o exercicio de 2013, a PT SGPS concedeu suprimentos a esta participada

(b)

()

no montante de 979 milhdes de euros (Nota 4). A PT Portugal reembolsou a totalidade do saldo em divida em 31 de dezembro de 2013, no montante
de 1.806,2 milhdes de euros (Nota 4).

Em 31 de dezembro 2013, os financiamentos concedidos no ambito do sistema de tesouraria centralizada, os quais foram integralmente
reembolsados em 2014 (Nota 4), tém a seguinte composigao:

euros

2014 2013
PT Comunicag8es - 342.322.397
PT Portugal - 90.783.928
PT Centro Corporativo - 43.765.831
PT Inovacéo - 17.586.805
PT Patrticipagbes - 6.373.532
PTSI - 3.590.131
PT Contact - 3.552.194
PT Sales - 2.495.805
PTPRO - 825.683
MEO S.A. - -
Outras - 549.566
- 511.845.872

Em 31 de dezembro de 2013, esta rubrica apresentaram um saldo liquido credor de 2.003.753 incluindo essencialmente: (1) a coleta de IRC
apurada pelas empresas participadas incluidas no RETGS, no montante de 99.545.344 euros; (2) os pagamentos por conta efetuados por
estas empresas, no montante total de 96.821.779 euros (Nota 4), e (3) o imposto a pagar as participadas relativo a reten¢des na fonte e
créditos de imposto, no montante de 4.727.318 euros.
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(d) Em 31 de dezembro de 2013, esta rubrica inclui 24,4 milhGes de euros a receber da PT Portugal referentes a juros de suprimentos
concedidos.

(e) Em 31 de dezembro de 2013, esta rubrica inclui 1.850.426 euros referente ao adiantamento por conta da alienag&o da participacao financeira
detida na Previséo, conforme referido na Nota 7.

8.2. Participacdes financeiras em empresas subsidiarias e associadas

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, o detalhe das participagdes financeiras em entidades subsidiarias e
associadas € como segue (Notas 7 e 19):

euros

2014 2013
Proporgcéo Proporgcéo
% Investimento do resultado % Investimento Prestaces do resultado
Denominacéo detida financeiro liguido detida financeiro acessorias liquido
SUBSIDIARIAS:
Bratel BV (a) 100,00% 240.392.818 (3.863.121583) - - - -
PT Participagdes (b) - - 23.841915 100,00% 2.149.710.675 - 277.266.829
PT Portugal (a) - - (7.719.417) 100,00% 1895.140.407 3.206.050.000 (145.759.331)
PT Finance (b) - - (1922.139) 100,00% 267.318.693 - 15.207.322
PT Brasil (b) - - (869.277)  99,99% 183.178.459 - 5.800.659
PT Investimentos (b) - - 1463.719 100,00% 3.238.603 - 6.096.493
PT Centro Corporativo (b) - - 1393.631 100,00% 1011096 - 922.065
PT Imobiliaria (c) - - - - - - (256.691)
Africatel (c) - - - - - - 78.146.107
PT Compras (c) - - - - 105.282
240.392.818 (3.846.933.151) 4.499.597.933 3.206.050.000 237.528.735
ASSOCIADAS:
Paginas Amarelas (d) - - - 19,88% 888.506 - (3.286.477)
Yunit® - - - - (162.411)
888.506 - (3.448.888)
EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS:
0Oi (a) 32,82% 483.282.007 (229.237.095)
483.282.007 (229.237.095)
ATIVOS NAO CORRENTES DETIDOS PARA
Previszéo—Sociedade Gestora de Fundos de 82.05% 1850.426 R 50.017
Pensdes, S.A. (d)
- - 1.850.426 - 50.017
723.674.825 (4.076.170.246) 4.502.336.865 3.206.050.000 234.129.864

(@) Conforme mencionado nas Notas 1 e 7, a PT SGPS adquiriu estas participacfes financeiras em 2014, a primeira das quais por um montante
de 4.195 milhdes de euros e a segunda através da subscricdo de um aumento de capital pela contribuico em espécie da sua participa¢do
de 100% na PT Portugal.

(b) As participacdes financeiras nestas empresas foram alienadas durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, no ambito da
reorganizacgao das participagdes financeiras detidas pela PT SGPS (Nota 1).

(c) As participagdes financeiras nestas empresas foram alienadas durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, no ambito da
reorganizacgao das participagdes financeiras detidas pela PT SGPS (Nota 1).

(d) A participacéo financeira detida nesta empresa foi alienada em janeiro de 2014.

8.3. Saldos e transacdes com partes relacionadas

Além dos saldos devedores e credores incluidos nas rubricas “Saldos com empresas do Grupo”, conforme
descriminado acima (Nota 8.1), a Empresa tinha outras contas a receber e a pagar a empresas do Grupo
classificadas em outras rubricas do ativo e do passivo. A natureza e o detalhe dos principais saldos em 31 de
dezembro de 2014 e 2013 séo conforme segue:
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euros

2014

Saldos com Fornecedores e
empresas Total de credores por Total de
do Grupo (saldos contas acréscimos contas
devedores)(a) areceber de gastos a pagar

EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS:

PT Portugal 1845 1.845 (7.871258) (7.871.258)
PT Comunicag¢bes 438 438 (42.234) (42.234)
PT Inovagéo - - (17.65) (17.651)
PT Brasil 112.596 112.596 115.540 115.540
PT Centro Corporativo 24 24 (58.892) (58.892)
PT Pro - - (36) (36)
114.903 114.903 (7.874.531) (7.874.531)

A rubrica do balanco de Outras Contas a pagar no montante de 8.046.329 é composto essencialmente pelo
montante a pagar a PT Portugal no valor de 7.871.258, apresentado no quadro acima, respeitando a

regularizacdes no ambito de pagamentos e reembolsos com a Autoridade Tributéria.

euros

2013
Saldos com Saldos com Fornecedores e
empresas Outras Total de empresas credores por Total de
do Grupo (saldos contas contas do Grupo Financiamentos acréscimos contas
devedores)(a) areceber (b) areceber (saldoscredores) obtidos de gastos a pagar
SUBSIDIARIAS:
PT Portugal 1925.413.570 34.914.655 1.960.328.225
Africatel 474 - 474 - -
PT Comunicagdes 345.526.081 5.318.001 350.844.082 - - (105.673) (105.673)
MEO S.A. - 40.630 40.630 (18.423.166) (8.390.143) (297) (26.813.606)
PT Inovagéo 17.802.312 242.143 18.044.455 - - - -
PT Méveis 5.644.839 4.268 5.649.107 - -
PT Brasil 8.677.620 27.610 8.705.230 - (747.747) (747.747)
PT Participagdes 6.373.532 54.545 6.428.077 (3.236.746) (3.236.746)
PT Centro Corporativo 44.436.952 113.675 44.550.627 - (865.436) (865.436)
PT Sales 2.694.719 76.899 2.771.618 - -
PTSI 3.821101 93.348 3.914.449
PT Contact 5.961631 68.977 6.030.608 - -
PTPro 6.960.690 45.169 7.005.859 (10) (10)
PTII 6.632.244 15.173 6.647.417 - - -
Outras empresas 60.424 17.926 78.350 (436.091) (547) (436.638)
ASSOCIADAS:
Sportinveste - 7.703 7.703
Yunit 122.553 64.267 186.820 - -
Outras empresas 12.836 12.836 (1848) (1.848)
2.380.141.578 41.104.989 2.421.246.567 (22.096.003) (8.390.143) (1.721.558) (32.207.704)

(G

essencialmente a financiamentos concedidos e a dividas no ambito do RETGS.

(b)

concedidos as mesmas.

Conforme mencionado acima, os saldos devedores com acionistas e empresas do Grupo em 31 de dezembro de 2013 respeitam

Esta rubrica inclui, essencialmente, os encargos financeiros a imputar as participadas, nomeadamente no ambito dos financiamentos
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Nos exercicios de 2014 e 2013, a natureza e o detalhe das principais transacées com empresas do Grupo sédo

conforme segue:

2014 2013
Recuperagéo Recuperagéo
Juros e de encargos Juros e de encargos
rendimentos Fornecimentos relativos a Outros rendimentos Fornecimentos relativos a Outros
similares, e servigos gastoscomo rendimentos similares, e servicos gastoscomo rendimentos
liquidos externos pessoal (gastos) liquidos externos pessoal (gastos)
SUBSIDIARIAS:
Africatel - 22.863.720 - - 1359.207
PT Portugal 34.401589 - - - 83.904.796 - - -
PT Comunicagdes 4.701924 (355.113) (59.817) - 12.092.103 (348.597)
MEO S.A. 339.795 - - 641049 -
PT Contact - - - 573.967 - -
PT Centro Corporativo 593.367 (1289.515) 272.493 - 521716 (1000.592) 1148.123
PT Sales 45.852 - - 312.834 - -
PTInovacédo - - - 1094.205 - - -
Outras empresas 977.852 - - 69.906 886.354 (368) 260.866 251337
ASSOCIADAS:
Sportinveste - - - - 32.643
Paginas Amarelas - - - - -
Outras empresas - - (1840.657) (1401 - - (1873.560) (1100.142)
41.060.379 (1.644.628) (1.627.981) 68.505 122.923.387 (1.349.557) (464.571) 510.402

8.4. Outras informagdes

Nos exercicios de 2014 e 2013, as remunerac¢des fixas dos administradores, pagas pelo Grupo PT SGPS, as
quais foram estabelecidas pela Comissdo de Vencimentos, ascenderam a 5,02 milhes de euros e 5,52

milhdes de euros, respetivamente;

Nos termos da politica de remuneragfes estabelecida pela Comissédo de Vencimentos, os administradores
executivos tém direito a receber uma remuneracéo variavel em funcéo da performance alcancada, 50% da
qual deve ser paga no ano seguinte e os restantes 50% devem ser pagos 3 anos mais tarde se determinadas
medidas de performance forem atingidas. A PT SGPS reconhece anualmente os encargos relativos a estas

remuneracdes variaveis.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, a remuneracao variavel anual referente ao exercicio de 2013
paga a 7 administradores totalizou 1,74 milhdes de euros. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, as
remuneracdes variaveis referentes a 2012 pagas a administradores executivos totalizaram 2,2 milh6es de
euros. Adicionalmente, no exercicio de 2014, nos termos da politica estabelecida para os administradores
executivos, a Portugal Telecom procedeu ao pagamento de um montante de 4,89 milhées de euros a atuais e
ex-administradores executivos referentes ao prémio variavel de 2010 e o associado a venda da participacdo
da Vivo. Adicionalmente, no ambito de cessdo de fun¢des executivas, foi ainda pago 2,68 milhdes de euros,

que inclui um montante relativos a prémios diferidos de anos anteriores.

No ambito da parceria estratégica celebrada com a Oi e a Contax, quatro dos administradores da PT SGPS
(cinco em 2013) desempenharam func¢des executivas nestas empresas (entidades controladas conjuntamente
pela Empresa), tendo recebido em 2014 e 2013 uma compensacdo fixa total nos montantes de 0,72 milhdes
de reais (0,2 milhdes de euros) e 1,02 milhGes de reais (0,4 milhdes de euros), respetivamente, a qual foi

estabelecida pelos 6rgdos empresariais competentes para o efeito, de acordo com a legislacao local.

Em complemento das remuneracfes acima referidas, os administradores tém direito a um conjunto de

beneficios que sédo utilizados essencialmente no exercicio das suas funcdes diarias.
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No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, os dirigentes da PT SGPS receberam remuneracdes fixas e
variaveis nos montantes de 1,2 milhées de euros e 0,3 milhdes de euros, respetivamente. No exercicio findo
em 31 de dezembro de 2013, os dirigentes da PT SGPS receberam remuneracfes fixas e variaveis nos

montantes de 4,4 milhBes de euros e 2,2 milhdes de euros, respetivamente.

Em 31 de dezembro de 2014, ndo estava em vigor qualquer programa de pagamentos com base em ac6es
nem qualquer programa de compensacédo por término de servico. Em 31 de dezembro de 2014, a PT SGPS
ndo tem nenhum valor em aberto com os membros do Conselho de Administracdo ou com o pessoal chave da
gestao.

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014, os honorarios pagos ao Revisor Oficial de Contas da PT
SGPS ascenderam a 0,26 milhdes de euros e correspondem a honorarios de auditoria relativo a Portugal
Telecom.

Para informacéo adicional relacionada com as remuneracdes dos membros do Conselho de Administracéo e

dos dirigentes, remetemos os leitores para o Relatério do Governo da Sociedade incluido no Relatério Anual.

9. Outros ativos financeiros

A composicdo dos outros ativos financeiros em 31 de dezembro de 2014 e 2013 é como segue:

euros

2014 2013
OUTROS ATIVOS FINANCEIROS
Nao Corrente
Outros 3.440 729
Total ndo corrente 3.440 729
Corrente
Investimentos de curto prazo (a) - 200.000.000
Total corrente - 200.000.000
Total dos outros ativos financeiros 3.440 200.000.729

(a) Esta rubrica inclui titulos de divida emitidos pela Espirito Santo International no montante de 200 milhdes de euros, os gquais foram subscritos
pela PT SGPS em 29 de outubro de 2013 e liquidados na data de vencimento em 29 de janeiro de 2014.

10. Impostos sobre o rendimento

10.1. Enquadramento

Em 2013, as empresas localizadas em Portugal Continental sdo tributadas em sede de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC) a taxa base de 25%, acrescida de (1) uma Derrama Municipal de até
um maximo de 1,5% sobre o lucro tributavel, e (2) uma Derrama Estadual de 3,0% aplicavel sobre o lucro
tributavel entre 1,5 milhdes de euros e 7,5 milhdes de euros e de 5,0% aplicavel sobre o lucro tributavel que
exceda 7,5 milhdes de euros, resultando numa taxa maxima agregada de aproximadamente 31,5% para lucros

tributaveis superiores a 7,5 milhdes de euros.
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A partir de 1 de janeiro de 2014, no seguimento da alterac@o na legislacao fiscal aprovada em dezembro de
2013, a taxa de IRC passa para 23%, acrescida da derrama de até um maximo de 1,5% sobre o lucro
tributavel de IRC e uma Derrama Estadual de 3,0% aplicavel aos lucros tributaveis entre 1,5 milhdes de euros
e 7,5 milhdes de euros, 5,0% aplicavel sobre o lucro tributavel entre 7,5 milhdes de euros e 35 milhSes de
euros e 7% aplicavel sobre o lucro tributavel superior a 35 milhdes de euros, resultando numa taxa maxima

agregada de aproximadamente 31,5% para lucros tributaveis superiores a 35 milhdes de euros.

Em 2014 e 2013, a Empresa apurou um prejuizo fiscal em termos individuais, pelo que a Empresa aplicou as

taxas de 23,0% e 25,0% para calcular a estimativa de imposto sobre o rendimento, respetivamente.

No célculo dos resultados tributaveis, aos quais é aplicada a referida taxa de imposto, os gastos e rendimentos

ndo aceites fiscalmente sdo acrescidos ou deduzidos aos resultados contabilisticos.

No exercicio de 2013, a matéria coletavel da Empresa foi estimada de acordo com o Regime Especial de
Tributacdo de Grupos de Sociedades (“RETGS”), abrangendo as seguintes empresas participadas: PT
Comunicagdes, S.A.; Meo — Servigcos de Comunicacdes e Multimédia, S.A. (anteriormente denominada TMN —
TelecomunicagBes Moveis Nacionais, S.A.); PT Contact — Telemarketing e Servigos de Informagédo, S.A.; PT
Imobiliaria, S.A.; PT Inovacao, S.A.; PT Mdveis, SGPS, S.A.; PT Pro - Servicos Administrativos e de Gestédo
Partilhados, S.A.; PT-Sistemas de Informacédo, S.A.; PT Compras - Servicos de Consultoria e Negociagéo,
S.A.; PT Participacdes SGPS, S.A.; PT Investimentos Internacionais — Consultoria Internacional, S.A.; PT
Prestacdes — Mandatéria de Aquisi¢cdes e Gestao de Bens, S.A.; PT Portugal, SGPS, S.A.; PT Sales, S.A.; PT
Centro Corporativo, S.A.; Infonet Portugal — Servicos de Valor Acrescentado, Lda; Openidea, Tecnologias de
Telecomunicacdes e Sistemas de Informacéo, S.A.; PT Data Center, S.A.; PT BlueClip, S.A.; e PT Pay, S.A..
Em 2014, em resultado da contribuicdo das empresas que faziam parte do RETGS para a realizacdo do
aumento de capital da Oi, a Empresa deixou de aplicar o RETGS, passando a ser tributada numa base

individual.

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaracdes fiscais estéo sujeitas a revisao e correcao por parte das
autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranca Social) exceto quando
tenha havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecoes,
reclamactes ou impugnac¢des, casos em que, dependendo das circunstancias, os prazos sdo alongados ou
suspensos. O Conselho de Administracdo da Empresa, suportado nas informacdes dos seus assessores
fiscais, entende que eventuais contingéncias fiscais ndo deverdo ter um efeito significativo nas demonstracdes
financeiras em 31 de dezembro de 2014, considerando as provisdes constituidas e as expectativas existentes

nesta data quanto a resolucdo das contingéncias fiscais descritas na Nota 15.

10.2.  Impostos diferidos

Na mensuracdo do gasto relativo aos impostos sobre o rendimento do exercicio, para além do imposto
corrente determinado com base no resultado antes de impostos corrigido de acordo com a legislacéo fiscal,
sdo também considerados os efeitos resultantes das diferencas temporarias entre a base fiscal e contabilistica

dos ativos e passivos, originadas no exercicio ou em exercicios anteriores.




Os movimentos ocorridos nos ativos por impostos diferidos durante os exercicios de 2014 e 2013 foram os

seguintes:
2014
Outras Prejuizos Outras
Instrumentos provisfes e fiscais diferencas
financeiros ajustamentos reportaveis temporarias Total
Saldo inicial 767.953 63.007 208.418.369 2.229.315 211.478.644
Aumentos (reducdes)
Resultado liquido (767.953) (63.007) (208.418.369) (2.229.315) (211.478.644)
Saldo final - - - - -

euros
2013
Qutras Prejuizos Outras
Instrumentos provisGes e fiscais diferencas
financeiros ajustamentos reportaveis temporarias Total
Saldo inicial 2.267.475 - 194.508.971 2.781258 199.557.704
Aumentos (redugdes)
Resultado liquido (849.074) 68.486 32.032.734 (358.089) 30.894.057
Capital préprio (Nota 14.4) (583.669) - - - (583.669)
Alteracdo da taxa de imposto
Resultado liquido (66.779) (5.479) (18.123.336) (193.854) (18.389.448)
Saldo final 767.953 63.007 208.418.369 2.229.315 211.478.644

As variacdes nos ativos por impostos diferidos registadas em 2013 por contrapartida do capital préprio foram
reconhecidas na rubrica “Outras reservas” (Nota 14.4) e correspondem ao efeito fiscal sobre as variagcdes no

justo valor de derivados de taxa de juro classificados como de cobertura de fluxos de caixa.

Em 31 de dezembro de 2013, os ativos por impostos diferidos relativos a prejuizos fiscais tinham sido
originados pelos prejuizos fiscais apurados nos exercicios de 2011, 2012 e 2013 pelo consolidado fiscal da PT
SGPS. Em 2014, a Empresa desreconheceu o total dos ativos por impostos diferidos relativos a prejuizos
ficais, no montante de 208 milhdes de euros, uma vez que os mesmos deixaram de ser recuperaveis na
sequéncia da transferéncia para a Oi das empresas que faziam parte do RETGS e suportavam o

reconhecimento desses mesmaos prejuizos fiscais.

Os movimentos ocorridos nos passivos por impostos diferidos durante os exercicios de 2014 e 2013 foram os

seguintes:
2014
Outras
Instrumentos diferengas
financeiros temporarias Total
Saldo inicial 13.143.452 1453.206 14.596.658
Aumentos (redugdes)
Resultado liquido - (1453.206) (1.453.206)
Capital préprio (13.143.452) - (13.143.452)
Saldo final - - -
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euros
2013
Outras
Instrumentos diferencas
financeiros temporarias Total
Saldo inicial 14.286.361 - 14.286.361
Aumentos (redugdes)
Resultado liquido - 1579.572 1.579.572
Alteracdo da taxa de imposto
Resultado liquido - (126.366) (126.366)
Capital proprio (Nota 14.4) (1L142.909) - (1.142.909)
Saldo final 13.143.452 1.453.206 14.596.658

A reducéo no total dos passivos por impostos diferidos em 2014 reflete essencialmente a reversdo de um
passivo por imposto diferido de 13.143.452 euros correspondente ao efeito fiscal sobre a opcdo de converséo
do empréstimo convertivel (Nota 14.4), uma vez que este financiamento também foi contribuido para a

realizacdo do aumento de capital da Oi, em 5 de maio de 2014, motivo pelo qual a Empresa foi tributada neste
montante.

10.3. Reconciliacao da taxa de imposto

Nos exercicios de 2014 e 2013, a reconciliacdo entre o montante teérico resultante da aplicacdo da taxa

nominal de imposto ao resultado antes de impostos e 0 gasto com imposto sobre o rendimento € como segue:

euros

2014 2013
Resultado antes de impostos 18.362.716 303.042.649
Taxa nominal de imposto 23,0% 25,0%
Imposto esperado 4.223.425 75.760.662
Reverséo do imposto diferido ativo sobre prejuizos fiscais (Nota 10.2) 208.418.369 -
Diferengas permanentes (a) (13.504.257) (90.732.597)
Imposto corrente de exercicios anteriores (3.474.068) (9.880.543)
Prejuizo fiscal apurado no ambito do RETGS - (32.032.734)
Alteragao na taxa de imposto emvigorem Portugal a partirde 2014 - 18.263.082
Outros (2.217.774) (143.252)
193.445.695 (38.765.382)
Imposto sobre o rendimento
Imposto corrente (16.579.743) (27.713.979)
Imposto diferido (Nota 10.2) 210.025.438 (11.051403)
193.445.695 (38.765.382)

(@) As diferengas permanentes apresentam a seguinte composi¢éo:
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2014

euros
2013

Ganho apurado pela Portugal Telecomno aumento de capital da Oi (Nota 19)
Efeito da aplica¢&o do método de equivaléncia patrimonial (Nota 19)

(4.565.385.597)
4.076.170.245

(234.161535)

Perdas em ativos ndo correntes detidos para venda (Nota 22) 361986.307 -
Ganhos e perdas na alienagdo de empresas participadas (Nota 19) 58.565.856 -
Provisdes, ajustamentos e imparidades, liquidos 9.315.780 (2.142.669)
Encargos comfinanciamentos néo dedutiveis - 4.875.215
Reconhecimento de mais- valias diferidas (Nota 19) - (68.031626)
Poupanca resultante da consolidagéo fiscal (Nota 19) - (61947.984)
Outros 633.247 (1521789)

(58.714.162) (362.930.388)
Taxa nominal de imposto 23,0% 25,0%

(13.504.257)

(90.732.597)

11. Estado e outros entes publicos

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, os saldos devedores e credores com o Estado e Outros Entes Publicos
tém a seguinte composicao:

euros

2014 2013
Saldos Saldos Saldos Saldos
devedores credores devedores credores

Imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas - 4.576.704 49.897.931 -
Reteng¢des de imposto sobre o rendimento - 153.738 - 16.110
Imposto sobre o valoracrescentado - 183.629 - 1359.758
Segurancga Social - 110.195 - 112.831
Restantes impostos 2.358 - 296.234 21571
2.358 5.024.266 50.194.165 1.510.270

12. Outras contas a receber

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

euros

2014 2013
OUTRAS CONTAS A RECEBER
Corrente
Encargos financeiros a faturar 54.307 41340.734
Outros 326.170 5.314.434
380.477 46.655.168
Perdas porimparidade acumuladas (273.944) (273.944)
Total das outras contas a receber 106.533 46.381.224

No ambito do aumento de capital da Oi, os financiamentos intragrupo concedidos a empresas subsidiarias
bem como os correspondentes encargos financeiros a faturar foram integralmente liquidados ou transferidos
para empresas participadas.
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13. Diferimentos

Estas rubricas apresentam a seguinte composicdo em 31 de dezembro de 2014 e 2013:

euros

2014 2013
GASTOS A RECONHECER
Corrente
Juros e outras despesas financeiras - 17.361231
Trabalhos especializados 153 -
QOutros 4.263 265.272
Total corrente dos gastos a reconhecer 4.416 17.626.503
RENDIMENTOS A RECONHECER
N&o corrente
Mais- valias emtransagdes intra- Grupo (a) - 5.821125.543
QOutros - 952.641

Total ndo corrente dos rendimentos a reconhecer - 5.822.078.184

No final de 2013, visando a concentracdo empresarial com a Oi (Nota 1), a PT SGPS iniciou um processo de
restruturacdo das suas participacdes financeiras com o objetivo de as concentrar direta ou indiretamente na
PT Portugal. Neste sentido, foram alienadas diversas participacdes financeiras para outras empresas do
Grupo, tendo as respetivas mais-valias apuradas nestas transacfes sido diferidas, conforme politica
contabilistica da Empresa. Em 5 de maio de 2014, na sequéncia da contribuicdo da totalidade dos negdcios da
PT SGPS para realizacdo do aumento de capital da Oi, com excec¢ao do préprio investimento na Oi, as mais-
valias diferidas foram integralmente revertidas, contribuindo para o ganho apurado no &mbito do aumento de
capital da Oi (Nota 19). O movimento nas mais-valias diferidas até 5 de maio de 2014 foi como segue:

Saldo em 31de dezembro de 2013 5.821.125.543
Movimento na mais- valia diferida associada a alienag&o da Meo, S.A. (Nota 7)

209.764.181
Mais valia diferida apurada na venda da PT Finance (Nota 7) 4.810.767
Mais valia diferida apurada na venda da PT Participag6es (Nota 7) 68.685.679

Ajustamento ao preco de venda da Africatel Holdings BV (Notas 1e 4)

(650.000.000)
Saldo em 5 de maio de 2014 (Nota 19)

5.454.386.170

14. Capital préprio
14.1. Capital realizado

Em 31 de dezembro de 2014, o capital social da Empresa encontrava-se integralmente realizado e ascendia a

26.895.375 euros, estando representado por 896.512.000 a¢bes ordinarias e 500 a¢des de Categoria A, com 0
valor nominal de 3 céntimos de Euro cada.

Na Assembleia Geral de Acionistas da PT SGPS realizada em 26 de julho de 2011, foi aprovada uma
alteracdo aos estatutos da Empresa que eliminou os direitos especiais concedidos as 500 acdes de Categoria

A (designados por “golden share”). Em consequéncia desta aprovacéo, estas acdes ndo atribuem qualquer
direito especial.
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14.2. Acdes proprias

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a composi¢ao desta rubrica € como segue:

euros

2014 2013

Contratos de equity swap 178.071826 178.071826
Acdes detidas pela Oi - 159.449.090
178.071.826 337.520.916

Os contratos de equity swap foram celebrados pela PT SGPS sobre 20.640.000 agbes proprias e
reconhecidos como uma aquisicdo efetiva de acdes, tendo originado o registo de um passivo pelo
correspondente valor de aquisicdo, no montante de 178.071.826 euros. Em dezembro de 2011 e 2012, a PT
SGPS liquidou antecipadamente os montantes de 84.304.307 euros e 20.557.440 euros, respetivamente, pelo
gue o montante em divida em 31 de dezembro de 2013 ascendia a 73.210.079 euros, o qual foi liquidado em 7
de maio de 2014 (Notas 4 e 16).

No ambito da parceria estratégia celebrada entre a PT SGPS e a Oi, em que estava prevista a aquisicao pela
Oi de até 10% das ac8es em circulacdo da PT SGPS, a Oi concluiu até 31 de dezembro de 2012 a aquisicao
de 89.651.205 acdes da PT SGPS, representativas de 10,0% do capital social. A participacdo da PT SGPS
neste investimento foi classificada como a¢8es prdprias no Balanco, no montante de 159.449.089 euros em 31
de dezembro de 2013. Em 5 de maio de 2014, no &mbito do aumento de capital da Oi, a PT SGPS

desreconheceu estas ac¢des proprias detidas indiretamente através do investimento na Oi.

14.3. Reserva legal

A legislacdo comercial e os estatutos da Empresa estabelecem que, pelo menos, 5% do resultado liquido
anual deve ser destinado ao reforco da reserva legal até que esta represente 20% do capital social. Esta
reserva nao é distribuivel a ndo ser em caso de liquidacdo da empresa, mas pode ser utilizada para absorver

prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporacdo no capital.

Em 31 de dezembro de 2014, a reserva legal encontrava-se integralmente constituida de acordo com a

legislacdo comercial em vigor, ascendendo a 6.773.139 euros.
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14.4. OQutras reservas

A composicdo e 0s movimentos ocorridos nesta rubrica durante os exercicios de 2013 e 2014 sdo como

segue:
Opcéao de
conversao Reserva de Swaps de
Reservas das obrigacdes acdes proprias taxa de Agodes
livres convertiveis (a) canceladas (b) juro (c) préprias (d) Total
Saldo em 1de janeiro de 2013 105.209.244 42.859.081 6.970.320 (1.751.007) - 153.287.638
Variagdes no justo valor dos swaps de taxa de juro:
Ganhos emresultado liquido - 2.334.676 - 2.334.676
Efeito fiscal (Nota 10.2) - - - (583.669) (583.669)
Impacto da alterag&o de taxa de imposto (Nota 10.2) - 1142.909 - 1.142.909
Saldo em 31de dezembro de 2013 105.209.244 44.001.990 6.970.320 - - 156.181.554
Constitui¢édo de reserva para a¢gdes proprias 178.071826 178.071.826
Transferéncia para resultados transitados - (44.001990) (44.001.990)
Saldo em 31de dezembro de 2014 105.209.244 - 6.970.320 - 178.071.826 290.251.390

(@) Em 31 de dezembro de 2013, esta rubrica corresponde ao justo valor da opgdo de conversédo incluida nas obrigagées emitidas pela
Empresa, no montante de 57.145.442 euros, liquido do correspondente efeito fiscal no montante de 13.143.452 euros (Nota 10.2). Em 2014,
uma vez que o respetivo financiamento foi transferido para a PT Finance no ambito da reorganizagdo societaria do Grupo, ambos 0s
montantes foram transferidos para resultados transitados.

(b) Esta rubrica corresponde a uma reserva indisponivel de valor equivalente ao valor nominal das agfes canceladas ou ao custo das acdes
proprias detidas pela Portugal Telecom, tendo um regime juridico equivalente ao da reserva legal. Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, esta
reserva refere-se as acdes canceladas em 20 de Dezembro de 2007, 24 de marco de 2008 e 10 de dezembro de 2008.

(c) Em 2013, esta rubrica inclui o efeito das variag@es no justo valor dos swaps de taxa de juro contratados pela Empresa e classificados como
de cobertura de fluxos de caixa, liquido do correspondente efeito fiscal. Em 31 de dezembro de 2013, a Empresa ja ndo tinha em aberto
quaisquer instrumentos financeiros derivados.

(d) Na sequéncia do exercicio fisico dos contratos de equity swap sobre 20.640.000 acgdes préprias (Nota 14.2), a Empresa passou a deter
diretamente estas agdes em carteira, pelo que, de acordo com a legislagdo em vigor, constituiu uma reserva indisponivel de valor equivalente

ao custo de aquisicdo destas acoes.

14.5. Ajustamentos em ativos financeiros

Durante os exercicios de 2014 e 2013, os movimentos ocorridos nesta rubrica foram como segue:

euros

Ajustamentos Qutras

Lucros ndo de conversédo alteracdes no
atribuidos cambial capital préprio Total
Saldo em 1de janeiro de 2013 9.285.607 (5675.313.414) 149.797.653 (416.230.154)
Equivaléncia patrimonial (Nota 7) (a) . (596.162.828) (115.146.368) (711.309.196)
Transferéncia para resultados transitados (b) B 54.688.822 (1934.485) 52.754.337
Lucros nédo atribuidos (3.810.727) - N (3.810.727)
Saldo em 31de dezembro de 2013 5.474.880 (1.116.787.420) 32.716.800 (1.078.595.740)
Equivaléncia patrimonial (Nota 7) (a) - 180.718.523 (479.249.073) (298.530.550)
Transferéncia para resultados transitados (b) - - (15.858.051) (15.858.051)
Transferéncia para resultado liquido (Nota 19) - (699.696) - (699.696)
Lucros nédo atribuidos (5.474.880) g N (5.474.880)
Saldo em 31de dezembro de 2014 - (936.768.593) (462.390.324) (1.399.158.917)

(@) Os ajustamentos de conversédo cambial registados no ambito da aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial, os quais ascenderam a
ganhos de 180.718.523 euros em 2014 e a perdas de 596.162.828 euros em 2013, estdo relacionados essencialmente com o impacto da
valorizagéo e desvalorizacdo do Real face ao Euro nos investimentos no Brasil, respetivamente. As outras alteracdes no capital proprio
decorrentes da aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial, as quais ascenderam a perdas de 479.249.073 euros e 115.146.368 euros
em 2014 e 2013, respetivamente, incluem essencialmente: (1) a participacdo efetiva da Empresa nas outras alteragdes no capital préprio da
Oi (471 milhdes de euros e 16 milhdes de euros, respetivamente); (2) os ganhos e perdas atuariais liquidos reconhecidos pela PT
Comunicag¢des no ambito do célculo das suas responsabilidades com beneficios de reforma (ganhos de 22 milhdes de euros no primeiro

trimestre de 2014 e perdas de 140 milhdes de euros no exercicio de 2013, estas Ultimas decorrentes essencialmente do impacto da alteracéo
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da idade da reforma de 65 para os 66 anos); e (3) outras alteragcdes no capital préprio de outras empresas participadas. Em 2014, a
participacéo efetiva da PT SGPS nas outras alteragcdes no capital proprio da Oi reflete essencialmente as seguintes perdas registadas por
esta empresa diretamente no capital proprio: (i) uma perda de 2.895 milhdes de reais (373 milhdes de euros correspondentes a participagéo
da Empresa) relativa ao reconhecimento dos investimentos em titulos de divida da Rio Forte Investments como agGes préprias, no
seguimento do acordo celebrado entre a Oi e a PT SGPS para a permuta desses titulos de divida por acdes da Oi detidas pela PT SGPS; e
(ii) uma perda de 656 milhdes de reais (85 milhdes de euros correspondentes a participacdo da Empresa) relativa as perdas atuariais
apuradas pela Oi no ambito dos seus planos de beneficios de reforma, os quais desde 5 de maio de 2014 incluem os planos da PT
Comunicacdes que eram consolidados pela Empresa até essa data.

(b) Em 2014, estes movimentos correspondem ao valor acumulado das outras variacdes nos capitais proprios sobre investimentos em empresa,
que foram transferidos para resultados transitados decorrente da alienagao das respetivas participacdes. Em 2013, estes movimentos estdo

relacionados com a realizagéo de reservas de reavaliacdo pela PT Comunicagées.

14.6. Aplicagéo de resultados

Nos exercicios de 2014 e 2013, a PT SGPS pagou a titulo de dividendos os montantes de 87.587.250 euros e

284.658.563 euros, respetivamente.

Na Assembleia Geral Anual da PT SGPS de 30 de abril de 2014, foi aprovada a proposta do Conselho de
Administracdo de distribuicdo de um dividendo por a¢&do de 10,0 céntimos, o qual foi pago em 30 de maio de
2014, no montante total de 87.587.250 euros relativamente a 875.872.500 acfes, o qual inclui 2.076.949 euros
(Nota 7) pagos a Telemar Norte Leste relativos a parcela das 89.651.205 acdes da PT SGPS detidas por esta

entidade, resultando num efeito liquido no capital préprio de 85.510.301 euros.

Na Assembleia Geral Anual da PT SGPS de 19 de abril de 2013, foi aprovada a proposta do Conselho de
Administracdo de distribuicdo de um dividendo por a¢céo de 32,5 céntimos, o qual foi pago em 17 de maio de
2013, no montante total de 284.658.563 euros, dos quais foram pagos a Telemar Norte Leste 6.774.269 euros
(Nota 7) referentes a parcela das agfes detida por esta entidade que corresponde a participagao efetiva da PT

SGPS na Oi, resultando num efeito liquido no capital proprio de 277.884.294 euros.

Os montantes pagos acima mencionados correspondem ao dividendo unitario pago considerando as
896.512.500 acbes emitidas ajustadas por 20.640.000 acbes proprias.

15. Provisbes
15.1. Movimentos ocorridos nas provisdes

Durante os exercicios de 2014 e 2013, os movimentos ocorridos nas provisdes foram como segue:

2014
Processos Investimentos
judiciais financeiros Outras

Fiscais em curso negativos provisdes Total

Saldo inicial 47.656.135 - - 8.061561 55.717.696
Aumentos (Nota 25) 1878.172 73.500 - 27.110.319 29.061.991
Reducgdes (27.278.736) - - - (27.278.736)
Utilizagdes (22.253.213) - - - (22.253.213)
Outros movimentos - - - (8.061561) (8.061.561)
Saldo final 2.358 73.500 - 27.110.319 27.186.177
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euros

2013
Processos
judiciais Outras

Fiscais em curso provisdes Total

Saldo inicial 43.739.020 6.563 354.841 44.100.424
Aumentos 14.536.191 - 8.061561 22.597.752
Reducdes (7.092.008) (6.563) - (7.098.571)
Utilizagdes (3.527.068) - - (3.527.068)
Outros movimentos - - (354.841 (354.841)
Saldo final 47.656.135 - 8.061.561 55.717.696

Os movimentos ocorridos nas provisdes fiscais resultam da avaliagdo efetuada pela gestédo relativamente a
possibilidade de materializagdo das contingéncias fiscais em curso e de pagamentos efetuados relativos a

contingéncias ocorridas em anos anteriores.

Em 2014, a PT SGPS desreconheceu provisées para contingéncias fiscais no montante de aproximadamente
27 milhdes de euros, no ambito de um acordo celebrado com a Oi em que esta assume responsabilidade pela
totalidade das contingéncias originadas até 5 de maio de 2014, quer estejam relacionadas com empresas que

eram participadas da PT SGPS quer estejam relacionadas diretamente com a PT SGPS.

O aumento registado nas outras provisées no montante de 27.110.319 euros (Nota 25) esta relacionada com o

impacto patrimonial do Contrato de Permuta celebrado com a Oi.
15.2. Processos com perda provavel

As provisdes fiscais destinavam-se a fazer face a diversas contingéncias fiscais relacionadas com IRC, IVA e
Seguranca Social, entre outros impostos e taxas. As provis@es para processos judiciais em curso destinam-se
a fazer face a responsabilidades decorrentes de processos intentados contra a Empresa, estimadas com base

em informacgdes dos seus advogados.

16. Financiamentos obtidos

Os financiamentos obtidos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 apresentam a seguinte composicao:

euros

2014 2013
N&o corrente Corrente N&o corrente Corrente
Empréstimos por obrigacdes convertiveis - - - 743.576.038
Empréstimos por obriga¢des ndo convertiveis - - 400.000.000 -
Sistema de tesouraria centralizada - - - 8.390.143
Empréstimos bancarios
Empréstimos externos - - 466.071429 61071429
Empréstimos internos - - 170.000.000 -
Outros empréstimos obtidos
Empréstimos externos - - 1209.000.000 -
Empréstimos internos - - - 542.000.000
Passivo relativo a equity swaps sobre acgdes préprias (Nota 14.2) - - - 73.210.079
Locagéo financeira 49.523 54.084 230.551 205.474
49.523 54.084 2.245.301.980 1.428.453.163

Em 5 de maio de 2014, a PT SGPS transferiu para a PT Portugal a maioria dos seus financiamentos em divida

pelos respetivos valores nominais, uma vez que esses financiamentos foram incluidos na avaliacdo da PT
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Portugal para efeitos do aumento de capital da Oi. A variacdo de 3.674 milhdes de euros no total da divida
bruta reflete essencialmente os seguintes efeitos (Nota 4): (1) até 5 de maio de 2014, o reembolso dos
montantes em divida no ambito dos programas de papel comercial, no montante de 398 milhdes de euros, (2)
a transferéncia de diversos financiamentos em divida em 5 de maio de 2014 para outras empresas do Grupo,
pelo respetivo valor nominal de 3.200 milhdes de euros, e (3) a liquidacao dos contratos de equity swap em 7

de maio de 2014, pelo montante de 73,2 milhdes de euros.

Os pontos abaixo, a excecdo do ponto 16.7 respeitam as informagBes relevantes sobre os passivos de

financiamento identificados, por referéncia a 31 de dezembro de 2013:

16.1. Empréstimos por obriga¢des convertiveis

Em 2008, a Empresa procedeu a emissdo de 15.000 obriga¢des convertiveis com o valor nominal unitario de
50.000 euros. A emisséo foi efetuada por subscrigdo particular integralmente assegurada pela sua subsidiaria

PT Finance.

A emisséo foi realizada para apoio da emissdo de obrigagcdes permutaveis em ac¢fes ordinarias da Portugal
Telecom, realizada pela PT Finance em julho de 2007, denominada “Euro 750.000.000,00 4.125 per cent
Exchangeable Bonds due 2014 exchangeable for new and/or existing ordinary shares of Portugal Telecom,
SGPS, SA” (“Exchangeable Bonds”), visando permitir a PT Finance a satisfacao de pedidos de converséo que
eventualmente sejam formulados pelos investidores titulares das Exchangeable Bonds. As condi¢cfes desta

emisséao de obrigagBes convertiveis replicam por isso os termos das Exchangeable Bonds.

As obrigagBes convertiveis representam um instrumento financeiro composto, pelo que o justo valor da
componente de capital (op¢éo de conversdo em acgdes) foi reconhecido diretamente em capital préprio na data
de emisséo das obrigacBes e ascendia a 57.145.442 euros (Nota 14.4), enquanto a componente do passivo

financeiro se encontra reconhecida ao custo amortizado.

16.2. Empréstimos por obrigacdes ndo convertiveis

Em julho de 2012, a Portugal Telecom langcou uma Oferta Publica de Subscricdo de Obrigacdes, no mercado
portugués, destinada ao publico em geral, no ambito do Euro Medium Term Note Programme (“EMTN") de
7.500.000.000 euros. O montante desta oferta ascendeu a 400 milhdes de euros e foi integralmente subscrito
(Nota 4). Estas obriga¢fes tém uma maturidade de quatro anos e vencem juros a uma taxa fixa de 6,25% ao

ano, pagos semestralmente.

16.3. Empréstimos bancarios

Em 31 de dezembro de 2013, os empréstimos bancarios incluem: (1) financiamentos obtidos junto do Banco
Europeu de Investimento (“BEI"), no montante de 527.142.858 euros incluindo um financiamento de

100.000.000 euros contraido em maio de 2012 e com maturidade em outubro de 2019; e (2) financiamentos
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obtidos junto de outra instituicdo financeira em julho de 2012 e maio de 2013, nos montantes de 100.000.000

euros e 70.000.000 euros (Nota 4) e com maturidades em julho de 2016 e maio de 2017, respetivamente.

Em 31 de dezembro de 2013, a Portugal Telecom tinha apresentado garantias bancarias a favor do BEI no

montante de 491.428.571 euros, relacionadas com os financiamentos acima mencionados.

Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2013, a Empresa é mutuaria, juntamente com a PT Comunicacdes e a

PT Finance, de uma Credit Facility no montante de 800 milhdes de euros com maturidade em junho de 2016.

A Empresa é ainda mutuaria, juntamente com a PT Comunicagfes e a PT Finance, em uma Export Credit
Facility no montante total de 180 milhdes de euros, com maturidade até 2023. Em 31 de dezembro de 2013, a
PT Finance estava a utilizar 400 milhdes de euros e 70 milhBes de euros das credit facilities acima referidas,

respetivamente.

16.4. Outros empréstimos externos

Em 25 de junho de 1999, a Empresa estabeleceu um Contrato Programa de Emissé@o de Papel Comercial, o
qgual foi objeto de varios aditamentos e tinha, em 31 de dezembro de 2013, um montante maximo de
3.500.000.000 euros. O contrato vigora até 7 de julho de 2015, sendo renovavel automaticamente por
sucessivos periodos de 2 anos, até 7 de julho de 2025, exceto se denunciado por qualquer das partes. Em 31
de dezembro de 2013, as emissdes efetuadas pela Empresa no ambito deste programa ascendiam a
1.049.000.000 euros.

Em 1 de junho de 2000, a Empresa estabeleceu um outro Contrato Programa de Emisséo de Papel Comercial,
0 qual foi objeto de varios aditamentos e tinha, em 31 de dezembro de 2013, um montante maximo de
3.000.000.000 euros, vigorando até 1 de junho de 2014, sendo renovavel automaticamente por sucessivos
periodos de 2 anos, até 1 de junho de 2020, exceto se denunciado por qualquer das partes. Em 31 de
dezembro de 2013, as emissdes efetuadas pela Empresa no ambito deste programa ascendiam a 160.000.000

euros.

16.5. Outros empréstimos internos

A Portugal Telecom celebrou diversos programas de papel comercial, no &mbito dos quais tinha emitido um
montante total de 542.000.000 euros em 31 de dezembro de 2013, com maturidade entre janeiro e maio de
2014. Adicionalmente, no ambito destes programas, a Empresa tinha ainda disponivel em 31 de dezembro de

2013 um montante de 283 milhdes de euros com tomada firme.

16.6. Passivo relativo a equity swaps sobre acfes proprias

Esta rubrica respeita a contratos de equity swaps celebrados pela Portugal Telecom sobre 20.640.000 acdes
préprias, os quais foram reconhecidos como uma aquisicdo efetiva de agfes préprias, originando o registo de
um passivo financeiro pelo correspondente custo de aquisicdo, no montante de 178.071.826 euros (Nota 14.2).

Em dezembro de 2011 e 2012, a Portugal Telecom liquidou antecipadamente os montantes de 84.304.307
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euros e 20.557.440 euros (Nota 4), respetivamente, pelo que o montante em divida em 31 de dezembro de
2013 ascendia a 73.210.079 euros.

16.7. Locacéo financeira

As obrigacdes com contratos de locacao financeira resultam essencialmente da locacdo de equipamento de
transporte, no ambito dos quais existem geralmente op¢bes de compra no termo dos mesmos. Em 31 de
dezembro de 2014 e 2013, os bens em regime de locacdo financeira registados no balanco da Empresa
tinham um valor contabilistico de 101.959 euros e 471.941 euros, respetivamente, e correspondem a rubrica
de equipamento de transporte dos ativos fixos tangiveis. Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a maturidade

dos pagamentos minimos dos contratos de locacéo financeira era conforme segue:

euros

2014 2013

Capital Juros Total Capital Juros Total

Até lano 54.084 3.482 57.566 205.474 16.013 221.487
Entre 1e 2 anos 49.523 1373 50.896 160.827 7.030 167.857
Entre 2 e 3 anos - - - 69.724 1514 71.238
103.607 4.855 108.462 436.025 24.557 460.582

16.8. Outras informacdes

Em 31 de dezembro de 2013, os principais condicionalismos financeiros (“covenants”) incluidos em contratos

de financiamento em que a Empresa intervém eram como segue e respeitam as contas consolidadas:
e Alteracao de controlo

As obrigacBes convertiveis, as credit facilities no ambito das quais a Empresa tinha contraido financiamentos
no montante total de 670 milhdes de euros e os empréstimos obtidos junto do BEI no montante total de 527
milhdes de euros em 31 de dezembro de 2013 estabelecem penalidades no caso de alteracéo de controlo da
Portugal Telecom. De acordo com os termos e condi¢Bes destes financiamentos, uma alteragdo de controlo
ocorreria no caso de uma qualquer pessoa ou grupo de pessoas atuando concertadamente adquirir ou
controlar mais de 50% dos direitos de voto, quer seja através de capital, de direitos de voto ou dos termos
previstos no acordo de acionistas. Em determinados casos, obter o direito de nomear ou remover todos ou a
maioria dos administradores da Empresa, ou de dar diretivas relativamente as politicas operacionais e
financeiras da Empresa, as quais tenham de ser respeitadas pelos administradores, também s&o aspetos a

considerar como uma alteracéo de controlo.

As obrigacdes emitidas pela PT Finance em 2009 (750 milhdes de euros), 2011 (600 milhdes de euros), 2012
(750 milhdes de euros) e 2013 (1.000 milhées de euros) estabelecem penalidades no caso de alteracéo de
controlo da Portugal Telecom, conforme descrito acima, apenas se em simultdneo a notagdo de risco da
Empresa for reduzida para sub-investment grade ou ocorrer uma reducdo da notagcédo de risco (no caso da
notacdo de risco ja ser anteriormente sub-investment grade) durante o Periodo de Alteracdo de Controlo,

conforme definido nos termos e condicdes destas obrigacdes.
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e NotacBes de risco

Determinados empréstimos obtidos junto do BEI, no montante total de 36 milhdes de euros em 31 de
dezembro de 2013, estabelecem que, caso a notacéo de risco de longo prazo atribuida a Portugal Telecom
pelas agéncias de risco seja inferior a notagéo de risco atribuida no momento em que a clausula foi acordada
(BBB- pela S&P, Baa? pela Moody's e BBB pela Fitch), a Portugal Telecom pode ser chamada a apresentar
uma garantia aceitavel pelo BEI. Em 31 de dezembro de 2013, o reembolso previsto dos 36 milhées de euros

ocorre em 2014.

Em 2011, a Portugal Telecom e o BEI acordaram aumentar o spread desses financiamentos, sem nenhuma

outra consequéncia, em resultado da revisdo da notacdo de risco da Portugal Telecom.

Em 23 de dezembro de 2011, a Moody’s anunciou a reducdo da notacéo de risco de longo prazo da Portugal
Telecom de Baa3 para Bal. Em 16 de fevereiro de 2012, a S&P anunciou a revisdo da notagdo de risco
atribuida a Portugal Telecom, reduzindo a notacéo de risco de longo prazo de BBB- para BB+, e diminuindo a
notacdo de risco de curto prazo de A-3 para B. No seguimento destes desenvolvimentos, a Portugal Telecom
acordou com o BEI constituir um depésito a favor do BEI pelo montante correspondente a uma parcela do
valor em divida no ambito dos financiamentos que incluem o condicionalismo relativo a notagdo de risco. O
montante depositado nesta conta, no montante de 28 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2013, sera
reduzido a medida que os financiamentos sejam reembolsados. A Portugal Telecom e o BEI acordaram ainda
gue quaisquer revisGes adicionais em alta ou em baixa da notacdo de risco de crédito atribuida a Empresa
terdo como consequéncia, respetivamente, redu¢des ou aumentos no montante depositado, sem qualquer
outra consequéncia, situacdo aplicavel a reducdo da notacao de risco atribuida a Portugal Telecom anunciada

pela S&P em 11 de Fevereiro de 2013, de BB+ para BB, com perspetiva negativa.

e Manutencéo de controlo/alienagcdo das empresas participadas

Determinadas credit facilities no &mbito das quais a Empresa tinha contraido financiamentos no montante de
670 milhdes de euros estabelecem que a Portugal Telecom tera de manter, direta ou indiretamente, a maioria
do capital e o controlo de cada uma das suas “Material Subsidiaries”. “Material Subsidiaries” sdo aquelas
empresas cujo ativo bruto seja igual ou superior a 10% do ativo consolidado ou cujos proveitos sejam iguais ou

superiores a 10% dos proveitos consolidados.
e Alienacao de Ativos

Os empréstimos obtidos junto do BEI, no montante de 527 milhdes de euros em 31 de dezembro 2013,

incluem clausulas que limitam ou condicionam a alienacéo de ativos da Portugal Telecom.

e Racios Financeiros

Determinadas credit facilities, no ambito das quais a Empresa tinha contraido financiamentos no montante de
670 milhdes de euros, preveem a obrigacdo de assegurar que o racio “Divida liquida consolidada/EBITDA” nao

excede determinados valores.




17. Fornecedores

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica tem a seguinte composic¢ao:

euros
2014 2013

Fornecedores conta corrente 984.563 7.760.964

Faturasemrececdo e conferéncia - 78.414

984.563 7.839.378
Fornecedores de investimento
Facturasemrecepcdao e conferéncia 17.651 -
17.651 -

18. Credores por acréscimos de gastos

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

euros

2014 2013
Fornecimentos e servigos externos (a) 19.248.143 -
Encargos como pessoal 4.187.317 19.189.757
Juros e outras despesas financeiras a liquidar - 28.310.621
Outros - 533.756

23.435.460 48.034.134

(@) Esta rubrica respeita essencialmente a honorarios de consultoria financeira e assessoria legal incorridos no ambito da operacédo de
concentra¢do empresarial entre a PT SGPS e a Oi.

19. Ganhos/(perdas) em empresas participadas

Nos exercicios de 2014 e 2013, esta rubrica tem a seguinte composicao:

euros

2014 2013
Ganho apurado pela Portugal Telecomno aumento de capital da Oi (a) 4.565.385.597 -
Ganhos e perdas em empresas participadas - equivaléncia patrimonial
Ganhos 26.699.265 445.574.429
Perdas (4.102.869.510) (149.464.910)
Ganhos e perdas na alienagdo de empresas participadas
Ganhos (Nota 14.3) (b) 699.696 27.964.927
Perdas (Notas7 e 14.3)(c) (59.265.552) -
Reconhecimento de mais- valias diferidas (Nota 10.3) - 68.031626
Outros ganhos e perdas em empresas participadas (d) - 2.898.158
430.649.496 395.004.230

(@) No ambito do aumento de capital da Oi, a PT SGPS, direta e indiretamente, apurou um ganho liquido de aproximadamente 827 milhdes de
euros, o qual reflete essencialmente a diferenca entre o justo valor do investimento ap6s o aumento de capital da Oi e o valor contabilistico
dos Ativos PT contribuidos para esse aumento de capital, impacto parcialmente compensado pelo efeito de diluicdo no investimento
anteriormente detido na Oi através da Bratel Brasil e pelo efeito de remensuragdo do anterior investimento na Oi para o justo valor. O ganho
liquido atrds mencionado inclui um ganho de 4.565 milhdes de euros registado diretamente pela PT SGPS e uma perda de 3.738 milhdes de
euros registada pela Bratel Brasil. A perda da Bratel Brasil esta refletida na participacdo da PT SGPS nos resultados desta empresa no
ambito da aplicagdo do método de equivaléncia patrimonial, conforme detalhe abaixo. O ganho registado diretamente na PT SGPS reflete a
diferenga entre (1) o justo valor das a¢Bes obtidas pela PT SGPS no aumento de capital da Oi realizada em 5 de maio de 2014, no montante
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(b)

©

(d)

de 1.854 milhdes (Nota 7), e (2) o valor contabilistico dos ativos liquidos contribuidos no aumento de capital da Oi, no montante negativo de
2.870 milhdes de euros, incluindo investimentos financeiros liquidos das correspondentes mais-valias diferidas, nos montantes de 2.585
milhdes de euros (Nota 7) e 4.454 milhdes de euros (Nota 13), respetivamente, cujos efeitos foram ainda parcialmente compensados por (3)
uma perda de 159 milhdes de euros correspondente ao impacto da anulagdo das agdes proprias associadas a participacéo reciproca da Oi
na PT SGPS.

Em 2014, esta rubrica corresponde a transferéncia para resultado liquido do valor acumulado dos ajustamentos de conversdo cambial sobre
as empresas participadas que foram contribuidas no aumento de capital da Oi. Em 2013, esta rubrica corresponde & mais-valia apurada na
alienacéo da participacéo financeira na Sportinveste, no montante de 27.964.927 euros (Nota 7).

Esta rubrica inclui uma perda de 50 milhdes de euros (Nota 7) relativa & aquisi¢cdo da participacdo que a PT Mdveis detinha na Bratel BV e
uma perda de 9 milhdes de euros (Nota 7) relativa a alienagdo da participagdo de 6,55% da Bratel Brasil.

Em 2013, esta rubrica corresponde a outros ganhos registados com o investimento nas Paginas Amarelas, o qual foi alienado em janeiro de
2014.

Nos exercicios de 2014 e 2013, os ganhos e perdas em empresas participadas decorrentes da aplicacdo do

método da equivaléncia patrimonial tém a seguinte composicao:

euros

2014 2013

Investimentos financeiros (Nota 7.1)
Bratel BV (a) (3.863.121.583) -
0i,S.A.(a) (229.237.094) -
PT Participagdes (b) 23.841915 277.266.829
PT Portugal (b) (7.719.417) (145.759.331)
PT Finance (1922.139) 15.207.322
PT Investimentos 1463.719 6.096.493
PT Centro Corporativo 1393.631 922.065
PT Brasil (869.277) 5.800.659
Africatel - 78.146.107
PT Compras - 105.282
Previsdo - 50.017
Yunit - (162.410)
PT Imobiliaria - (256.691)
Paginas Amarelas - (3.286.477)
(4.076.170.245) 234.129.864
Ganho decorrente do regime de consolida¢éo fiscal (Nota 10.3) (d) - 61947.984
Sportinveste (Nota 10.3) - 31671
(4.076.170.245) 296.109.519

(G

(b)

()

Estas rubricas respeitam a participagdo direta da Empresa nos resultados destas entidades a partir de 5 de maio de 2014, data em que a PT
SGPS adquiriu estes investimentos. Os resultados da Bratel BV incluem uma perda de 3.742 milhdes de euros apurada no ambito do
aumento de capital da Oi, conforme acima mencionado. Os resultados da Oi foram negativamente afetados por uma perda de 1,3 mil milhées
de euros reconhecida de forma a ajustar o valor contabilistico do investimento na PT Portugal, adquirido no ambito do aumento de capital de
5 de maio, para o respetivo valor recuperavel no ambito do acordo celebrado com a Altice para a alienacdo dos negécios domésticos da PT
Portugal. Esta perda impactou a participacéo direta e indireta (através da Bratel BV) da Empresa nos resultados da Oi.

Em 2013, estas rubricas incluem a participacdo da Empresa nas mais-valias de aproximadamente 34 milhdes de euros e 280 milhdes de
euros apuradas pela PT Comunicacgdes (participada da PT Portugal) e pela PT Participa¢des, respetivamente, no dmbito da alienacédo da
participacdo total de 28% (3% da PT Comunicacfes e 25% da PT Participacdes) detida por estas empresas na Companhia de
Telecomunicagdes de Macau, SARL, pelo montante global de 443 milhdes de délares americanos, equivalentes a aproximadamente 336
milhdes de euros. Em 2014, estas rubricas respeitam a participagdo da Empresa nos resultados destas entidades até 5 de maio.

Em 2013, este valor reflete o efeito da dedugéo do prejuizo fiscal das empresas participadas abrangidas no perimetro de consolidagéo fiscal
da PT SGPS naquela data. Em 2014, conforme referido na Nota 10, a Empresa deixou de utilizar o RETGS, sendo tributada numa base
individual.
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20. Fornecimentos e servicos externos

Nos exercicios de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

euros

2014 2013

Trabalhos especializados (a) 19.467.487 1786.054
Seguros 2.397.852 493.850
Servigos de suporte 1289.506 1000.960
Deslocacdes e estadas 366.983 245.994
Rendas e alugueres 355.652 348.527
Outros 300.494 2.327.474
24.177.974 3.922.955

(@) O aumento destes custos no exercicio de 2014 reflete essencialmente determinados honorarios de consultoria financeira e assessoria legal
incorridos no ambito da operagéo de concentragdo empresarial entre a PT SGPS e a Oi.

21. Gastos com o pessoal

Nos exercicios de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

euros

2014 2013
Remuneragdes:

Orgédos sociais (a) (12.361531) 11.283.660
Pessoal 252.087 184.337

Encargos sociais:
Orgdos sociais 1008.368 263.605
Pessoal 58.620 47.796
Outros 107.791 148.319
(10.934.665) 11.927.717

(a) Em 2014, o saldo negativo desta rubrica reflete essencialmente o efeito da reverséo parcial da especializa¢do para remuneracdes variaveis
que tinha sido reconhecida em anos anteriores.

22. Aumentos/(reducdes) de justo valor

Esta rubrica respeita a variacdo no justo valor de instrumentos financeiros derivados contratados pela

Empresa em anos anteriores e apresenta a seguinte composicéo nos exercicios de 2014 e 2013:

euros

2014 2013

Swaps de taxa de juro - (1084.683)
Swap de taxas de juros e divisas - 259.095
Perdas em ativos néo correntes detidos para venda (Nota 7.2) (i) (361986.307) -
(361.986.307) (825.588)

(i) Este valor corresponde essencialmente ao efeito da desvalorizacdo das acdes da Oi no ambito do Contrato de Permuta entre 8 de
setembro de 2014 e 31 de dezembro de 2014.

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, ndo existiam instrumentos financeiros derivados em aberto.
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23. Outros rendimentos e ganhos

Nos exercicios de 2014 e 2013, o detalhe desta rubrica é conforme segue:

euros

2014 2013
Juros sobre contas areceber 621077 2.139.864
Diferencas de caAmbio favoraveis 441382 237.962
Rendimentos e ganhos eminvestimentos ndo financeiros - 1995.192
Outros 1013.644 2.174.761
2.076.103 4.407.915
24, Outros gastos e perdas

Os outros gastos e perdas, nos montantes de 8.533.374 euros e 18.527.976 euros em 2014 e 2013,
respetivamente, incluem essencialmente um ajustamento relativo a dividas a receber da PT Brasil em 2014, no

montante de 8 milhdes de euros, e uma imparidade sobre o investimento nas Paginas Amarelas registada em

2013, no montante de 16 milhdes de euros em 2013 (Nota 7).

25. Juros e rendimentos/gastos similares

Nos exercicios de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

euros

2014 2013
Juros e rendimentos similares obtidos
Juros obtidos (a) 46.273.457 146.742.003
Diferencas de cambio favoraveis (b) 15.685.511 3.728.718
Dividendos recebidos (Nota 4) - 42.341
Outros 851096 2.943.658
62.810.064 153.456.720
Juros e gastos similares suportados
Juros suportados (a) (52.511.686) (141.654.282)
Comissdes e outros encargos bancarios (10.661.846) (25.949.895)
Diferencas de cambio desfavoraveis (b) (15.998.818) (18.961761)
Outros (c) (33.415.208) (9.111.254)

(112.587.558)

(195.677.192)

(@) [Em 2014 e 2013, o detalhe dos juros obtidos e suportados é conforme segue:

euros
2014 2013
Juros obtidos
Financiamentos concedidos a empresas do Grupo 41071797 136.937.649
Depositos a prazo 2.963.963 3.872.250
Outras aplicagbes 2.120.833 5.145.833
Outros 116.864 786.271
46.273.457 146.742.003
Juros suportados
Empréstimos bancarios (26.617.550) (75.419.565)
Empréstimos obrigacionistas (25.889.320) (66.076.374)
Outros (4.816) (158.343)

(52.511.686)

(141.654.282)
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Em 2014, esta rubrica respeita a um periodo de apenas 4 meses uma vez que 0s suprimentos e empréstimos bancarios e obrigacionistas
foram transferidos em 5 de maio para empresas participadas.

(b) Em 2013, o efeito liquido desta rubrica inclui perdas de 13.999.799 euros (Nota 4) relacionados com a atualizacdo cambial de um

financiamento concedido a Africatel denominado em Ddlares, o qual foi transferido para a PT Participag6es no final de 2013, no ambito da
alienacéo da participacao financeira nesta entidade (Nota 7).

(c) Em 2014, esta rubrica inclui uma provisdo no montante de 27.110.319 euros (Nota 15) relacionada com o impacto patrimonial do Contrato de
Permuta celebrado com a Oi.

26. Resultado liquido por acdo
O resultado liquido por acao nos exercicios de 2014 e 2013 foi calculado da seguinte forma:

euros

2014 2013
Resultado liquido (175.082.979) 341808.031
Juros de obrigag6es convertiveis (liquido de imposto) 10.866.947 30.807.282
Resultado liguido diluido (164.216.032) 372.615.313
Numero médio ponderado de acdes emcirculacéo 868.759.659 855.053.670
Efeito das obriga¢des convertiveis 28.827.084 84.175.084
Ndmero médio ponderado de agdes emcirculacédo, diluido 897.586.743 939.228.754
Resultado liquido por agédo basico -0,20 0,40
Resultado liqguido por agédo diluido -0,20 0,40

Em 2014, ndo ha situagbes que originem um efeito de diluicdo, pelo que o resultado liquido diluido por acédo é
0 mesmo que o resultado basico por acdo. Em 2013 os efeitos dilutivos correspondem ao impacto das
obrigagGes convertiveis emitidas pela Empresa em 2008.

27. Garantias

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a Empresa tinha apresentado as seguintes garantias e fiancas a favor de
terceiros:

euros

2014 2013

Garantias bancérias apresentadas pela empresa a favor de terceiros:

Administracao fiscal (i) 354.377.134 316.520.569

Comissao Europeia (ii) 12.843.050 -

Kenya Postel Directories - 300.000

Tribunais - 12.566.525
Total das garantias bancarias apresentadas 367.220.184 329.387.094
Fiangcas e avales a favor de terceiros:

Fiangca ao Servigo de Finangas de Lisboa 24.098.994 24.321.484

Outras 5.838.549 638.360
Total das fiangas e avales 29.937.544 24.959.844

(i) As garantias bancérias e fiancas apresentadas a favor das autoridades fiscais incluem 378 milhdes de euros relacionados com liquidacdes
fiscais recebidas pela Portugal Telecom. A Empresa impugnou judicialmente estas liquidacdes e, de acordo com a legislagao portuguesa,
prestou garantia, a fim de evitar a instauragdo de processo executivo, que, na auséncia de garantia ou de pagamento do imposto impugnado,
prosseguiria até a penhora de bens suficientes para satisfazer o imposto liquidado. A lei portuguesa, embora permitindo sempre a
impugnacéo dos impostos liquidados oficiosamente pela administragao fiscal, sé suspende o processo executivo se houver pagamento do

imposto ou prestacdo de garantia. A prestacdo de garantia evita assim o pagamento do imposto antes da decisédo da impugnacdo ou a
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penhora de bens em processo executivo. Estas garantias foram apresentadas pela PT SGPS como sociedade dominante do consolidado
fiscal nos anos em causa, embora a 31 de dezembro de 2014 as contingéncias associadas a estas garantias ndo sejam responsabilidade da

Empresa, tendo sido transferidas para a Oi (Nota 16).
(i) Em 31 de dezembro de 2014, estas garantias bancéarias foram apresentadas pela PT SGPS a Comissdo Europeia por alegada violagédo do

artigo 101 do TFEU, traduzida num suposto compromisso de ndo concorréncia no mercado ibérico entre a PT SGPS e a Telefonica.

No ambito dos acordos celebrados com a Oi, a Oi encontra-se obrigada a substituir as garantias bancarias prestadas pela
PT SGPS a Autoridade Tributaria e a Comissédo Europeia por garantias prestadas pela Oi. Nos casos em que ndo seja

possivel esta substituicdo por exigéncia da contraparte, a Oi comprometeu-se a prestar garantias equivalentes em favor da

PT SGPS.

28. Acionistas com participac@es qualificadas

Em 31 de dezembro de 2014 e 31 dezembro de 2013, a Empresa nédo identificou entidades que de acordo com
o previsto na IAS 24 sejam classificadas como partes relacionadas, com exce¢édo das empresas subsidiarias,
associadas e empreendimentos conjuntos atras mencionadas. Nao obstante, a Empresa entende ser relevante
a divulgagdo dos saldos em divida e transagdes realizadas com 0s seus principais acionistas, nomeadamente
agueles com uma participacdo qualificada acima de 2% no capital social da PT SGPS, e com todas as
entidades reportadas por esses acionistas como suas partes relacionadas. As tabelas abaixo apresentam os
saldos em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 e as transacfes ocorridas durante os

exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 entre o Grupo PT SGPS e essas entidades identificadas

como partes relacionadas:

31dez2014 31dez2013

Equivalentes Contas Contas Contas Equivalentes Investimentos de Empréstimos e

Acionista de caixa apagar areceber a pagar de caixa (i) curtoprazo financiamentos (iii)
Novo Banco, S.A. (iv) 371430 5.755.946 - - - - -
Grupo BES (iv) - - 1428622 - 1.402.888437 (i) 14.517.265
Morgan Stanley - 3.250.000 - - - - -
Visabeira - - 34768339 20322411 - - -
Controlinveste - - 463.937 8.545.056 - - -
RS Holding - - 268.962 389.724 - - -
371.430 9.005.946 36.929.860  29.257.191 1.402.888.437 - 14.517.265

(i) Os equivalentes de caixa em 31 de dezembro de 2013 incluem essencialmente depésitos a prazo no Banco Espirito Santo e no Banco Espirito Santo

Investimento.

(ii) Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2013 estavam em balango 750 milhdes de euros de titulos de divida emitidos pela Espirito Santo International
(Nota 17), subscritos junto do BES, os quais foram reembolsados em fevereiro de 2014 e os montantes recebidos reinvestidos em titulos de divida
emitidos pela Rio Forte, conforme a descrigdo abaixo e na Nota 1 no montante total de 897 milhdes de euros, que foram transferidos para a Oi em 5 de
maio de 2014.

(iii) Adicionalmente ao montante incluido nesta rubrica, a PT SGPS emitiu papel comercial no montante de 200 milhées de euros em que o Banco Espirito
Santo atuou como agente e colocador do papel comercial.

(iv) A partir de 3 de agosto de 2014 a participagdo qualificada na PT SGPS, anteriormente detida ou imputada ao Banco Espirito Santo, S.A. passou a ser

detida ou imputada ao Novo Banco, S.A.
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2014 (i) 2013
Receitas Custos  Jurosobtidos Receitas Custos  Jurosobtidos
Acionista eganhos e perdas liquidos eganhos e perdas liquidos
Novo Banco, S.A. (ii) - 570311 -
Grupo BES (ii) 4667477 13.065.743 13.772.609 15.631.326 14.769.075 39.046.876
Morgan Stanley - 3.250.000 - - - -
Visabeira 2.245.730 22608561 - 11.290.365 79.668.692 -
Controlinveste 712744 19.898.270 - 2.469.041 47.360.248 -
RS Holding 143.861 1.228.160 - 507475 2930813 -
UBS - - (15.000) 39 - (45.000)
7.769.812 60.621.045 13.757.609 29.898.246 144.728.828 39.001.876

(i) Conforme referido acima, esta rubrica reflete essencialmente as transagdes ocorridas até 5 de maio de 2014, uma vez que a partir dessa

data a PT SGPS deixou de controlar as entidades contribuidas no aumento de capital da Oi e que constituiam a contraparte na maioria das

transacdes com acionistas com participagdes qualificadas.

(ii) A partir de 3 de agosto de 2014 a participacédo qualificada na PT SGPS anteriormente detida ou imputada ao Banco Espirito Santo, S.A.

passou a ser detida ou imputada ao Novo Banco, S.A.

Adicionalmente, no decorrer de fevereiro de 2014, determinadas empresas, entdo parte do Grupo PT SGPS,

procederam a subscricao junto do BES, entéo acionista da PT, de titulos de curto prazo (entre 50 a 70 dias)

comercializados por esta entidade e cujo emitente era a Rio Forte, uma entidade relacionada com o Grupo

BES (apesar de nédo estar incluida entre as entidades reportadas pelo BES como integrando o respetivo grupo

econdmico). O valor nominal dos referidos titulos totalizou 897 milhdes de euros. Estes titulos venceram-se no

decorrer de abril de 2014, recebendo-se integralmente os juros vencidos nessa data. O valor nominal destes

titulos foi reinvestido junto do Banco Espirito Santo novamente em instrumentos emitidos pela Rio Forte,

comercializados pelo referido banco, nos seguintes termos:

a)

b)

Em 15 de abril de 2014, a PT Finance subscreveu 647 milhdes de euros em titulos (“Notes”) que se
venceram a 15 de julho de 2014. Os termos e condi¢des desta operagdo definem os titulos como divida
ndo garantida e ndo subordinada (“unsecured and unsubordinated”), estando pari passu em termos de
pagamento com a restante divida ndo garantida e ndo subordinada do emitente. A rentabilidade definida

correspondeu a 3,75% per annum (Base Atual/360). O foro definido para qualquer litigio € o Luxemburgo;

Em 15 de abril de 2014, a PT SGPS subscreveu 200 milhdes de euros em titulos (“Notes”) que se
venceram a 15 de julho de 2014. Com efeitos a 5 de maio de 2014, esta posicao foi transferida para a PT
Portugal, no &mbito do processo de passagem de todos os ativos e passivos diretamente detidos pela PT
para a PT Portugal para fins da contribuicdo desta no Aumento de Capital da Oi. Estas emissfes foram
feitas através de oferta particular comercializada pelo Banco Espirito Santo, ao abrigo de prospeto
preparado pelo emitente, datado de 21 de setembro de 2012 e aprovado pela Commission de Surveillance
du Secteur Financier luxemburguesa, designado por “Eur 1,000,000,000 Euro Medium Term Note
Programme”. Os termos e condicdes desta operacdo definem os titulos como divida “Senior”, ndo
garantida e ndo subordinada (“unsecured and unsubordinated”), estando pari passu em termos de
pagamento com a restante divida ndo garantida e ndo subordinada do emitente. A rentabilidade definida

correspondeu a 3% per annum (Base Atual/360). O foro definido para qualquer litigio € o Luxemburgo; e

Em 17 de abril de 2014, a PT Finance subscreveu 50 milhGes de euros em titulos (“Notes”) que se

venceram a 17 de julho de 2014. Esta emisséo foi realizada através de oferta particular comercializada
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pelo Banco Espirito Santo, ao abrigo de prospeto preparado pelo emitente, datado de 21 de setembro de
2012 e aprovado pela Commission de Surveillance du Secteur Financier luxemburguesa, designado por
“Eur 1,000,000,000 Euro Medium Term Note Programme”. Os termos e condi¢cdes desta operacao definem
os titulos como divida “Senior”, ndo garantida e ndo subordinada (“‘unsecured and unsubordinated”),
estando pari passu em termos de pagamento com a restante divida ndo garantida e ndo subordinada do
emitente. A rentabilidade definida correspondeu a 3,75% per annum (Base Atual/360). O foro definido para

qualquer litigio € o Luxemburgo.

Estes instrumentos de divida foram contribuidos no ambito do Aumento de Capital da Oi entre os ativos
contribuidos pela PT SGPS no ambito do aumento de capital da Oi, tendo em 15 e 17 de julho de 2014
ocorrido o vencimento dos referidos instrumentos, sem que a emitente tenha liquidado as suas obrigacdes.
Descrevem-se na Introducdo as Notas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas as vicissitudes ocorridas
em relacdo aos referidos instrumentos, bem como os acordos celebrados com a Oi tendo por objeto a permuta

dos mesmos por parte das a¢fes subscritas pela PT no Aumento de Capital da Oi.

29. Acontecimentos ocorridos apés a data do balanco

Conforme explicado em maior detalhe na Nota 1, a CVM aprovou em 4 de marco de 2015 os contratos de
permuta de acdes e de opcdo de compra de acdes celebrados entre a Empresa e a Oi, PT Portugal e PT
Finance, tendo os mesmos sido subsequentemente aprovados em sede de Assembleia Geral de Acionistas da
Oi realizada no dia 26 de marco de 2015. O contrato de permuta foi executado em 30 de mar¢o de 2015, pelo
gue a partir desta data a PT SGPS passou a deter os titulos de divida emitidos pela Rio Forte, cujo valor
nominal ascende a 897 milhdes de euros, tendo reduzido a sua participacdo direta e efetiva na Oi de 35,8%

para 22,8% e de 39,7% para 27,5%, respetivamente.

Em 31 de marco de 2015, o Conselho de Administracdo da PT SGPS concluiu as negocia¢cées com os demais
acionistas de referéncia da Oi no sentido de celebrar um novo acordo entre as partes em relacdo ao modelo

de estrutura societaria e de governo da Oi, cujas principais caracteristicas se encontram descritas na Nota 1.

Abaixo encontra-se a evolugéo do valor da cotacéo da Oi entre 31 de dezembro de 2014 e 31 de margo de 2015:

Preco por acdo

2014 2015
3112 31.03
Cotagzo O ON (Reais) 915 514
Cotagzp Oi PN (Redis) 861 513
Cambio Real/Euro 32207 34958
Cotagzo Oi ON (Euros) 284 147
Cotagzp Oi PN (Euros) 267 147
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Participacoes Qualificadas

Nos termos do Regulamento n°® 5/2008 da CMVM, presta-se a seguinte informacéo quanto as participacdes qualificadas e
posicdes econdmicas longas detidas por terceiros no capital social da PT de que a sociedade foi informada por referéncia
a 31 de dezembro de 2014 ou a data anterior conforme indicado:

>

>

A 12 de novembro de 2014, a PT informou que, a 31 de outubro de 2014 eram imputadas ao Novo Banco 112.702.533
acOes representativas de 12,6% dos direitos de voto do capital social da PT, conforme descrito na tabela seguinte:

Entidades N° acdes
Ac0es detidas por sociedades em relagdo de dominio ou de grupo com o Novo Banco, S.A. 137.447
Acdes detidas pelo Novo Banco, S.A. 112.564.086
Acdes detidas por dirigentes e elementos dos Orgéos Sociais 868
Total 112.702.533

A 21 de agosto de 2014, a PT informou que era imputavel a Ongoing — Strategy Investments, SGPS, S.A. (“Ongoing”)
uma participacéo qualificada e posicdo econdmica longa correspondentes a 90.111.159 a¢des da PT, correspondentes
a 10,05% do respetivo capital social e direitos de voto, nos seguintes termos:

a) 57.539.969 ac¢des ordinarias representativas de 6,41% do capital social da PT e correspondentes direitos de voto
detidas pela Nivalis Holding B.V. (“Nivalis”) e imputaveis a Ongoing nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 20°
do Codigo dos Valores Mobiliarios;

b) 10.000.000 acdes ordinarias representativas de 1,12 % do capital social da PT e correspondentes direitos de voto
imputaveis a Nivalis nos termos da alinea €) do n.° 1 do artigo 20° do Co6digo dos Valores Mobiliarios e a Ongoing
nos termos das alineas b) e i) do n.° 1 do artigo 20° do Cédigo dos Valores Mobiliarios;

c) 22.560.000 agdes ordinarias representativas de 2,51% do capital social da PT e correspondentes direitos de voto
imputaveis a Ongoing nos termos de um contrato de Swap, ao abrigo da alinea e) do n.° 1 do artigo 20.° do Cédigo
dos Valores Mobiliarios.

A PT foi ainda informada de que a participacdo da Nivalis era igualmente imputada, ao abrigo da alinea b) do n.° 1 do
artigo 20.° do Cadigo dos Valores Mobiliarios, a sociedade Insight Strategic Investments, SGPS, S.A. (“Insight”), a qual
detinha uma participacdo correspondente a 62,55% dos direitos de voto na Nivalis, sendo a Ongoing a acionista
maioritaria da Insight. Acresce que os votos imputaveis a Nivalis, a Insight e a Ongoing eram também imputaveis a
sociedade RS Holding, SGPS, S.A. (‘RS Holding”), a acionista maioritaria da Ongoing, e a Senhora D. Isabel Rocha
dos Santos, a acionista maioritaria da RS Holding.

Por seu turno, o Dr. Nuno Rocha dos Santos Almeida Vasconcellos, membro do Conselho de Administragdo da Insight,
da Ongoing e da RS Holding, detinha 11.190 ag¢des ordinarias representativas de 0,001% do capital social da PT e
correspondentes direitos de voto, que eram também imputaveis aquelas sociedades, ao abrigo da alinea d) do n.° 1 do
artigo 20.° do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, e a Senhora D. Isabel Rocha dos Santos, nos termos das alineas b) e i),
ambas do n.° 1 do artigo 20.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

A 31 de maio de 2012, a PT divulgou que a Telemar Norte Leste SA ("TMAR") detinha uma participacdo qualificada
correspondente a 89.651.205 a¢Bes da PT, representativas de 10,0% do respetivo capital social e direitos de voto. O
Unico acionista da TMAR é a Ol, S.A., a qual é diretamente controlada pela Telemar ParticipagGes S.A. Por sua vez, a
Telemar Participagbes S.A. é conjuntamente controlada pelas seguintes entidades: AG Telecom Participagdes, S.A.,
L.F. Tel S.A., Fundacao Atlantico de Seguridade Social, BNDES Participa¢gfes S.A. - BNDESPar., Caixa de Previdéncia
dos Funcionarios do Banco do Brasil — PREVI, Fundagdo dos Economiarios Federais - FUNCEF, Fundacéo Petrobras
de Seguridade Social - PETROS e Bratel Brasil, S.A.
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>

>

A 6 de fevereiro de 2012, a PT divulgou que o Norges Bank detinha uma participacdo qualificada correspondente a
44.442.888 acdes da PT, representativas de 4,96% do capital social e dos correspondentes direitos de voto.

A 5 de dezembro de 2014, a PT informou que a UBS AG detinha uma participacdo qualificada na PT correspondente a
31.888.104 acdes, representativas de 3,56% do respetivo capital social e direitos de voto, de acordo com o quadro
seguinte:

Entidades N° acbes
UBS AG 26.155.158
CCR Asset Management 58.500
UBS Financial Services Inc. 424.749
UBS Fund Management (Switzerland) AG 165.048
UBS Fund Services (Luxembourg) SA 4.667.275
UBS Global Asset Management (Australia) 12.538
UBS Global Asset Management (Japan)Ltd 164.084
UBS Global Asset Management (Singapore) Ltd 27.438
UBS Global Asset Management (UK) Ltd 40.728
UBS Global Asset Management Life Ltd 172.586
Total 31.888.104

No dia 2 de janeiro de 2014 a PT divulgou que era imputavel ao Grupo Visabeira SGPS, S.A. (“Grupo Visabeira”,
empresa detida em 77,85% pelo Senhor Engenheiro Fernando Campos Nunes) uma participacdo qualificada de
23.642.885 acgles da PT, representativas de 2,637% do respetivo capital social e direitos de voto, nos seguintes
termos:

Entidades N° acdes
Grupo Visabeira 11.523.213
Visabeira Estudos e Investimentos, S.A., (empresa detida em 100% pela 12.119.672

Visabeira Participacdes Financeiras, SGPS, S.A., que por sua vez era
detida em 100% pelo Grupo Visabeira)

Total 23.642.885

A PT foi ainda informada de que uma participagéo correspondente a 78,2642% do capital social do Grupo Visabeira e
correspondes direitos de voto é detida diretamente pela sociedade NCFGEST, SGPS, S.A., a qual é detida a 100%
pelo Senhor Engenheiro Fernando Campo Nunes, pelo que a participagdo qualificada do Grupo Visabeira é igualmente
imputavel a estas entidades.

A 3 de fevereiro de 2010, a PT informou que a Controlinveste International Finance, S.A. detinha uma participacdo
qualificada na PT de 20.419.325 agbes, representativas de 2,28% do capital social e dos respetivos direitos de voto.
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A PT foi informada de que a Controlinveste International Finance, S.A. era integralmente detida pela Controlinveste
International, S.a.r.l., que era detida pela Controlinveste ComunicagSes, SGPS, S.A. e pela Olivedesportos —
Publicidade, Televisdo e Media, S.A., sendo a Controlinveste Comunicac¢des, SGPS, S.A. integralmente detida pela
Olivedesportos — Publicidade, Televisao e Media, S.A., a qual era, por sua vez, integralmente detida pela Sportinveste,
SGPS, S.A. Esta ultima sociedade era integralmente detida pela Controlinveste, SGPS, S.A., que era, por sua vez,
integralmente detida pelo Senhor Joaquim Francisco Alves Ferreira de Oliveira, ao qual continuavam a ser imputaveis,
nos termos do n° 1 do artigo 20° do CVM, os direitos de voto correspondentes a referida participacdo social de
20.419.325 acgdes da PT representativas de 2,28% do respetivo capital social.

A 24 de fevereiro de 2015, a PT informou ainda que passou a ser imputavel a estas entidades uma participagdo social
inferior a 2% do capital social da PT e correspondentes direitos de voto.

A 6 de maio de 2014, a PT divulgou que o Instituto de Gestdo de Fundos de Capitalizacdo da Seguranca Social, IP na
qualidade de entidade gestora do Fundo de Estabilizacdo Financeira da Seguranca Social detinha uma participagdo
qualificada correspondente 20.260.743 acdes ordinarias representativas de 2,26% do capital social da PT e dos
correspondentes direitos de voto.

A 17 de mar¢o de 2015, a PT informou ainda que o Instituto de Gestdo de Fundos de Capitalizagdo da Seguranga
Social, IP passou a deter uma participacao social inferior a 2% do capital social da PT SGPS e correspondentes direitos
de voto.

A 18 de novembro de 2014, a PT divulgou que a Morgan Stanley detinha uma participacdo qualificada na PT
correspondente a 19.400.557 ac¢0Oes, representativas de 2,16% do respetivo capital social e direitos de voto, de acordo
com o quadro seguinte:

Entidades N° acbes
Morgan Stanley & Co. International plc 15.002.334
Morgan Stanley & Co. LLC 4.249.518
Morgan Stanley Smith Barney LLC 148.705
Total 19.400.557

A 3 de fevereiro de 2015, a PT divulgou que a Morgan Stanley detinha uma participacdo qualificada na PT
correspondente a 30.566.011 acdes, representativas de 3,41% do respetivo capital social e direitos de voto, de acordo
com o quadro seguinte:

Entidades N° acdes
Morgan Stanley & Co. International plc 29.274.820
Morgan Stanley & Co. LLC 1.147.850
Morgan Stanley Smith Barney LLC 143.341
Total 30.566.011
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A PT foi igualmente informada de que a Morgan Stanley controla a Morgan Stanley & Co. International plc, a Morgan
Stanley & Co. LLC e a Morgan Stanley Smith Barney LLC, através das seguintes cadeias de entidades:

> Morgan Stanley & Co. International plc: Morgan Stanley International Holdings Inc., Morgan Stanley
International Limited, Morgan Stanley Group (Europe), Morgan Stanley UK Group e Morgan Stanley
Investments (UK);

> Morgan Stanley & Co. LLC: Morgan Stanley Capital Management LLC e Morgan Stanley Domestic Holdings
Inc;

> Morgan Stanley Smith Barney LLC: Morgan Stanley Capital Management LLC, Morgan Stanley Domestic
Holdings Inc. e Morgan Stanley Smith Barney Holdings LLC.
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4. Informacdo a Prestar nos, Termos do Artigo 447° do Cdédigo
s Sociedades Comerciais

1. Numero de acdes e de obrigacdes emitidas pela PT e por sociedades que com esta se encontram
em relacdo de dominio ou de grupo de que séo titulares os membros dos 6rgaos de administracao
e de fiscalizacdo da PT, a 31 de Dezembro de 2014:

Conselho de Administracao (incluindo membros da Comisséo de Auditoria)

Henrique Granadeiro € titular de 150 a¢6es da PT. Henrique Granadeiro renunciou ao respetivo cargo de Presidente da PT
do Conselho de Administragdo, conforme carta de rentncia datada de 7 de agosto de 2014.

Alfredo José Silva de Oliveira Baptista é titular de 8.193 a¢des da PT.

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires é titular de 3.242 acbes da PT. Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires era
membro do Conselho de Administracdo do BES que a 30 de junho de 2014 detinha uma participagdo qualificada
equivalente a um total de 90.056.087 acdes da PT representativas de 10,05% do capital social e dos direitos de voto da
PT. Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires renunciou ao respetivo cargo de Administrador ndo executivo da PT a 30 de
julho de 2014.

Carlos Alves Duarte é titular de 40 agdes da PT. Apresentou renlncia ao respetivo cargo de Administrador da PT,
conforme carta de renincia datada de 28 de novembro de 2014.

Eurico de Jesus Teles Neto néo é titular de quaisquer valores mobiliarios da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Foi cooptado administrador da PT, a 16 de outubro de 2015.

Fernando Magalhdes Portella ndo é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que com ela
se encontram em relacéo de dominio ou de grupo. Fernando Magalhdes Portella € membro do Conselho de Administragdo
da Oi que a 30 de junho de 2013 detinha uma participacdo qualificada equivalente a um total de 89.651.205 acdes da PT
representativas de 10,00% do capital social e dos direitos de voto da PT. Fernando Magalhdes Portella renunciou ao
respetivo cargo de Administrador ndo executivo da PT, conforme carta de renuncia datada de 30 de junho de 2014.

Francisco Teixeira Pereira Soares nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PT nem de outras sociedades que com
ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo. Francisco Teixeira Pereira Soares apresentou renlincia ao respetivo
cargo de Administrador da PT, conforme carta de rendncia datada de 27 de fevereiro de 2015.

Francisco Ravara Cary é titular de 20.000 ac¢des da PT. Foi cooptado como administrador ndo executivo da PT, a 16 de
setembro de 2014.

Gerald Stephen McGowan é titular de 60.000 ac6es da PT.

Jodo Manuel de Mello Franco é titular de 12.986 acdes da PT. O conjuge é titular de 322 ac¢des da PT.
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Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes é titular de 2.437 a¢des da PT. Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes era membro
do Conselho de Administracdo do BES que a 30 de junho de 2014 detinha uma participacéo qualificada equivalente a um
total de 90.056.087 acbes da PT representativas de 10,05% do capital social e dos direitos de voto da PT. Joaquim Anibal
Brito Freixial de Goes renunciou ao respetivo cargo de Administrador ndo executivo da PT a 4 de agosto de 2014.

José Guilherme Xavier de Basto nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PT nem de outras sociedades que com
ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo.

Jorge Freire Cardoso nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Foi nomeado administrador da PT, a 5 de novembro de 2014.

Luis Pacheco de Melo é titular de 45 acdes da PT. Apresentou renlncia ao respetivo cargo de Administrador da PT,
conforme carta de rentincia datada de 18 de marco de 2015.

Manuel Rosa da Siva é titular de 90 ac¢des da PT. Apresentou renincia ao respetivo cargo de Administrador da PT,
conforme carta de rentncia datada de 28 de novembro de 2014.

Marco Norci Schroeder nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Foi cooptado administrador da PT, a 16 de outubro de 2014.

Maria Helena Nazaré nao é titular de quaisquer valores mobilidrios da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Maria Helena Nazaré apresentou renlincia ao respetivo cargo de
Administradora da PT, conforme carta de rentincia datada de 31 de margo de 2015.

Mario Jodo de Matos Gomes n&o ¢ titular de quaisquer valores mobiliarios da PT nem de outras sociedades que com ela
se encontram em relagdo de dominio ou de grupo.

Milton Almicar Silva Vargas nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de grupo.

Nuno Rocha dos Santos de Almeida e Vasconcellos é titular de 11.190 a¢bes da PT. Nuno de Almeida e Vasconcellos é
Presidente do Conselho de Administragdo da RS Holding. SGPS. S.A. que em 30 de junho de 2014 detinha uma
participacdo qualificada de 90.111.159 ac¢bes ordinarias da PT correspondente a 10,05% do respetivo capital social e
direitos de voto.

Otavio Marques de Azevedo nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Otavio Marques de Azevedo é Presidente do Conselho de Administragcao
da Telemar Participagdes S.A. holding controladora da Oi que detém uma participacéo qualificada correspondente a um
total de 89.651.205 a¢des ordinarias da PT representativas de 10,0% do capital social e respetivos direitos de voto. Otavio
Marques de Azevedo renunciou ao respetivo cargo de Administrador ndo executivo, conforme carta de renlincia datada de
30 de junho de 2014.
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Paulo José Lopes Varela é titular de 7.134 agBGes da PT. Paulo José Lopes Varela € membro do Conselho de
Administracdo do Grupo Visabeira que detém uma participacdo qualificada de 23.642.885 acdes ordinarias da PT
correspondente a 2,64% do respetivo capital social e direitos de voto. Paulo José Lopes Varela apresentou rendncia ao
respetivo cargo de Administrador, conforme carta de renincia datada de 16 de margo de 2015.

Pedro Humberto Monteiro Durdo Leitdo € titular de 758 agdes da PT. Apresentou renuncia ao respetivo cargo de
Administrador da PT, conforme carta de renlincia datada de 28 de novembro de 2014.

Rafael Luis Mora Funes néo é titular de quaisquer valores mobiliarios da PT nem de outras sociedades que com ela se
encontram em relacdo de dominio ou de grupo, sendo o conjuge titular de 501 acdes da PT. Rafael Luis Mora Funes é
membro do Conselho de Administracdo da RS Holding. SGPS. S.A. que em 30 de junho de 2014 detinha uma participa¢éo
qualificada de 90.111.159 correspondente a 10,05% do capital social e dos direitos de voto.

Rolando Antoénio Durdo Ferreira de Oliveira é titular de 5.000 a¢des da PT. Foi nomeado administrador ndo executivo da
PT, a 16 de setembro de 2014.

Shakhaf Wine nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PT nem de outras sociedades que com ela se encontram
em relagédo de dominio ou de grupo.

Revisor Oficial de Contas

Pedro Jodo Reis de Matos Silva e Jodo Paulo Raimundo Henriques Ferreira, sécios que representaram a Sociedade
Revisora Oficial de Contas da PT SGPS relativamente ao exercicio de 2014, ndo sé&o titulares de quaisquer valores
mobiliarios da PT nem de outras sociedades que com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo.
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2. Transacdes sobre acdes e obrigacGes emitidas pela PT, ou por sociedades que com ela estejam em
relacdo de dominio ou de grupo, realizadas pelos membros dos 6rgdos de administragdo e de
fiscalizacdo da PT:

Nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 248°-B do Cddigo dos Valores Mobiliarios e no artigo 14°,
n.° 7 do Regulamento da CMVM n.° 5/2008, presta-se a seguinte informacéo sobre transacdes de acdes da PT
e instrumentos financeiros com elas relacionadas, realizadas durante o ano 2014, por dirigentes da PT e

pessoas com estes estreitamente relacionadas:

A 21 de agosto de 2014, a PT informou que foi notificada acerca da seguinte transacgéo relativa a instrumentos
financeiros sobre ac6es da PT, realizada pela Ongoing— Strategy Investments, SGPS, S.A. (“Ongoing”):

Natureza Data Local Preco Volume
Equity Swap Transaction Celebragdo a 12 de | Fora de mercado Nao O ativo subjacente
(“Swap”), na modalidade de agosto de 2014 e regulamentado aplicavel (o nocional) do
Total Return (TRS — Total com vigéncia até 12 | (OTC) Swap séo
Return Swap), com liquidagcdo | de agosto de 2015 22.560.000 acdes
fisica no término do Swap (ou da PT
financeira, se a Ongoing assim
optar)

A PT foi ainda informada de que a presente comunicacgdo resultou do facto de a Ongoing constituir uma entidade
estritamente relacionada com os Srs. Administradores da PT Dr. Nuno Rocha dos Santos Almeida Vasconcellos e Dr.
Rafael Mora Funes, que sdo igualmente administradores da Ongoing.

Em resultado desta transacdo, a Ongoing ndo passou a deter diretamente quaisquer a¢des da PT. Em todo o caso, a
participacao qualificada na PT imputavel a Ongoing e outras entidades dominadas ou dominantes da Ongoing,
incluindo as acdes da PT detidas pelo Dr. Nuno Rocha dos Santos Almeida Vasconcellos.

A 29 de julho de 2014, a PT informou que o Banco Espirito Santo, S.A. (“BES”) Ihe comunicou que este e a Avistar,
SGPS, S.A. (“Avistar”), sociedade integralmente detida pelo BES, procederam, no dia 16 de julho de 2014, a
celebracdo de um acordo relativo a transmissédo fora de mercado regulamentado, e ao preco de 1,83 euros por agao,
de 90.000.000 agdes ordindrias representativas de 10,04% do capital social da PT e dos correspondentes direitos de
voto detidas pela Avistar, a favor do BES.

A PT foi ainda informada de que a presente obrigacdo de comunicacgdo resulta do facto de, nos termos e para os
efeitos do disposto na alinea b) do n.° 4 do artigo 248.°-B do Cddigo dos Valores Mobiliarios (“Céd. VM), 0o BES e a
Avistar serem consideradas pessoas estreitamente relacionadas com os Administradores Ndo Executivos da PT
Joaquim Goes e Amilcar de Morais Pires, desempenhando igualmente o Ultimo o cargo de Presidente do Conselho
de Administracdo da Avistar.
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Ocorreram as seguintes alteracdes a composicédo dos Orgdos Sociais da PT SGPS, ao longo do exercicio de 2015:

Cessagdo de fungdes por renincia de vogais do Conselho de Administracéo:
«  Francisco Teixeira Pereira Soares, em 27 de fevereiro de 2015
o Paulo José Lopes Varela, em 16 de marco de 2015
o Luis Pacheco de Melo, em 18 de mar¢o de 2015
o Maria Helena Vaz de Carvalho Nazaré, em 31 de margo de 2015

Designacéo, por cooptacéo, de vogais do Conselho de Administragéo:
o Joado Manuel Pisco de Castro, em 17 de marco de 2015

Designac¢édo de novo representante para as relacdes com o mercado e a CMVM:
o Luis Manuel da Costa de Sousa de Macedo, em 26 de janeiro de 2015
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Sociedade Aberta « Numero unico de matricula @ identificacao fiscal 503 215 058 « CRC de Lisboa « Capital Social € 26.895.375,00

Portugal Telecom, SGPS S.A.

RELATORIO E PARECER DA COMISSAO DE AUDITORIA
SOBRE O RELATORIO DE GESTAO E CONTAS INDIVIDUAIS
DO EXERCICIO DE 2014

1 - Introdugdo

Nos termos e para os efeitos do disposto na alinea g) do artigo 423.°-F do Cédigo das Sociedades
Comerciais e no artigo 28.° dos Estatutos da Sociedade, vem a Comissdo de Auditoria da Portugal
Telecom, SGPS, SA ("Sociedade” ou “PT SGPS") emitir o seu relatério e dar o seu parecer sobre o
Relatdrio e Contas Individuais da Sociedade para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e sobre

a correspondente proposta de aplicagdo de resultados apresentada pelo Conselho de Administracéo.

As demonstrac¢des financeiras incluidas no Relatério e Contas Individuais referem-se a atividade da
Sociedade a nivel individual e foram preparadas de acordo com os principios contabilisticos geralmente
aceites em Portugal, conforme previstos no SNC - Sistema de Normalizagdo Contabilistica. Conforme
exigido pela legislagdo aplicavel, a Sociedade preparou também demonstracdes financeiras
consolidadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adoptadas na

Unido Europeia, publicadas em separado.

2 — Atividades de fiscalizagdo

No @mbito das suas competéncias enquanto érgdo de fiscalizacdo da Sociedade, em 2014, a Comissio
de Auditoria acompanhou a gestdo e a evolugdo dos negécios da Sociedade e o cumprimento das
normas legais, regulamentares e contabilisticas aplicdveis e desenvolveu um conjunto de acdes de
fiscalizagdo quanto a qualidade e integridade dos processos de elaboracdo e divulgagdo da informacio

financeira.

No decurso de 2014, e dada a sua especial relevancia, a Comissdo de Auditoria continuou a
acompanhar o desenvolvimento do processo de combinacdo dos negécios da PT e da Oi, prevista
realizar nos termos do Memorando de Entendimentos anunciado ao mercado em 02/10/2013, com as
alteragGes decorrentes dos Contratos de Opgao de Compra de Ac¢bes e QOutras Avencas e de Permuta e
Outras Avencas, celebrados em 08/09/2014, e do Aditivo anunciado ao mercado em 31/03/2015, no
qual as partes acordaram um novo modelo de estrutura societdria e de governa da Oi, sendo de notar
que aquela combinagdo de negécios foi entretanto posta em causa pela decisdo da Oi de proceder 4

venda da PT Portugal, aprovada também pela Assembleia Geral da PT SGPS.

1
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Logo que a Comissdo de Auditoria da PT SGPS tomou conhecimento da existéncia de aplicacGes
financeiras significativas, por parte de varias empresas do Grupo PT, em instrumentos financeiros da
Rio Forte Investments, S.A. (uma entidade do Grupo Espirito Santo), que vieram a entrar em
incumprimento, a Comissdo de Auditoria iniciou a analise deste assunto e emitiu trés relatdrios de
conclusées dirigidos ao Conselho de Administracdao, datados, respetivamente, de 10/07, 25/07 e
05/08/2014; em resultado da discussao deste assunto, em 07/08/2014, o Conselho de Administracdo
da PT SGPS decidiu contratar a PriceWaterhouseCoopers (PwC) para efetuar uma revisdo independente
dos procedimentos e atos relacionados com aquelas aplicacdes financeiras, tendo a Comissao de
Auditoria acompanhado o desenvolvimento desses trabalhos. A sintese das conclusdes destes trabalhos

de revisdo independente foi divulgada aoc mercado em 08/01/2015.

Apesar de os sistemas de controlo interno e de gestdo de riscos implementados na PT se considerarem
genericamente adequados, no que concerne a contratagdo de instrumentos representativos de divida
emitidos primeiro pela ES| e depois pela Rio Forte, os normativos em vigor no Grupo ndo foram
suficientemente robustos para impedir essa contratagdo ou para determinar a sua sujeigdo a aprovagado
do Conselho de Administracdo com prévio controlo pela Comissdo de Auditoria, ou ainda o seu
adequado e completo reporte. O Conselho de Administragdo estd a desenvolver um processo de revisdo
global das regras e estruturas de controlo interno, gestdo de riscos e whistleblowing em vigor na
Sociedade, procurando nao apenas corrigir os referidos mecanismos por forma a impedir que a situagdo
ocorrida se volte a verificar, mas também a adequé-los as novas particularidades da Sociedade, apés o
aumento de capital da Oi e as alteragdes, jd atras referidas, que foram introduzidas no projeto inicial de

Combinagao de Negdcios.

No exercicio de 2014, a Comissdo de Auditoria emitiu 1 Parecer Prévio sobre a proposta de
participacdo da PT SGPS no aumento de capital da Oi, a realizar mediante a entrada em espécie dos

“Ativos PT”, nos termos definidos na Ordem de Servico n.° 111CA, de 23 de fevereiro de 2011.

Na sequéncia da renincia as fungbes de Auditor Externo da PT SGPS para o exercicio de 2014,
apresentada pela Deloitte & Associados, SROC, SA em 18/12/2014, a Comissao de Auditoria adjudicou,
em 07/01/2015, tais fungdes a KPMG & Associados, SROC, S.A,, nos termos da correspondente
proposta de prestacdo de servicos de 05/01/2015. Face a carta de 06/02/2015, em que a KPMG &

Associados, SRQOC, S.A. informou a PT SGPS que nda estava em condigdes de pader aceitar aquela
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incumbéncia, a Comissdo de Auditoria continuou a desenvolver as diligéncias consideradas
convenientes nas circunstancias, tendo, em 16/03/2015, confirmado a BDO & Associados, SROC, Lda. a
adjudicacdo dos trabalhos de auditoria integrada da PT SGPS para 2014, bem como de auditoria das

correspondentes demonstragdes financeiras estatutdrias individuais e consolidadas.

Ao longo do exercicio de 2014, a Comissdo de Auditoria reuniu periodicamente com os responsaveis
pela preparacdo do Relatério e Contas Individuais da Sociedade e das contas de subsidiarias relevantes,
bem como com os Auditores Externos e o Revisor Oficial de Contas da Sociedade, com quem comentou
a adequacdo dos principios contabilisticos e critérios valorimétricos adoptados no fecho das contas e
dos critérios adoptados na elaboragdo do relatério de gestdo. Adicionalmente, a Comissdo de Auditoria
apreciou os termos da Certificagdo Legal das Contas emitida pelo Revisor Oficial de Contas e do
Relatério de Auditoria dos Auditores Externos, ambos sobre as referidas demonstracdes financeiras

individuais aprovadas pelo Conselho de Administracdo.

A Comissdo de Auditoria exerceu também as suas competéncias em matéria de supervisio das
habilitagbes, independéncia e exercicio de fun¢Ges dos Auditores Externos e do Revisor Oficial de
Contas da Sociedade e de supervisdo da qualidade, integridade e eficicia do sistema de controlo
interno e de gestdo de riscos e da Fungdo Auditoria Interna do Grupo PT, a qual se encontra certificada
pelo lIA. Relativamente ao sistema de controlo interno, destaca-se a sua certificagdo em 2014 pelos
anteriores Auditores Externos da Sociedade, por referéncia ao exercicio de 2013, com base na
metodologia definida pelo COSO (Committee of Sponsoring Organizations), em conformidade com os
requisitos definidos na Section 404 do Sarbanes-Oxley Act, encontrando-se ainda em curso idéntica

revisdo com referéncia a 31/12/2014.

Conforme previsto no n.° 5 do Artigo 420.° do Cddigo das Sociedades Comerciais, a Comissdo de
Auditoria verificou, ainda, que o relatério sobre a estrutura e préticas de governo societdrio divulgado
inclui os elementos referidos no Artigo 245.°-A do Cddigo dos Valores Mobilidrios que sdo aplicdveis ao
Grupo PT.

As atividades de fiscalizacdo acima descritas serdo tratadas mais pormenorizadamente no relatério de
atividades da Comissdo de Auditoria relativo ao exercicio de 2014, a divulgar no website da Sociedade

apos a emissdo do seu Parecer sobre a aprovagdo da inclusdo das contas anuais consolidadas no Form
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20-F do exercicio de 2014, a entregar na U.S. SEC, com o qual se encerrardo os trabalhos da Comissio

de Auditoria relativamente ao exercicio de 2014.

3 - Parecer sobre o relatério e contas individuais relativos ao exercicio de 2014
e a correspondente proposta de aplicagdo de resultados

Em face do exposto, é convicgdo da Comissao de Auditoria que:

1 - O Relatdrio de Gestao e as Demonstracées Financeiras Individuais da Portugal Telecom, SGPS, S.A.
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, as quais compreendem o balanco e as demonstracées
dos resultados, das alteracdes no capital préprio e dos fluxos de caixa e respectivo anexo as
demonstragdes financeiras individuais, referentes ao exercicio findo naquela data, estdo de acordo com
os principios contabilisticos e as disposicbes legais e estatutdrias aplicaveis e ddo uma imagem
verdadeira e apropriada da posicdo financeira, dos resultados, das alteragdes no capital préprio e dos
fluxos de caixa individuais da Portugal Telecom, SGPS, S.A,, pelo que deverdo ser aprovados pela
Assembleia Geral Anual da PT SGPS; e,

2 - A proposta de aplicagdo de resultados apresentada pelo Conselho de Administracdo da Sociedade, e
incluida no Relatério de Gestao do exercicio de 2014, no sentido de que o resultado liquido negativo do
exercicio no montante de 175.082.979 Euros seja transferido para resultados transitados, devera

igualmente ser aprovada pela Assembleia Geral Anual da PT SGPS.
Lisboa, 30 de abril de 2015
O PRESIDENTE DA COMISSAO DE AUDITORIA

_;lt__r__._)(ﬁ_._-f.LB_.;L

José Guilhérme Xavier de Basto)

OS VOGAIS * ‘

(Alfredo José Silva de Oliveira Baptista) (Mario Jodo de Matos Gomes)
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS INDIVIDUAIS

INTRODUCAO

1. Examindmos as demonstracdes financeiras individuais da Portugal Telecom, SGPS,
S.A. (“Empresa”) do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014, as quais
compreendem o balanco em 31 de Dezembro de 2014 (que evidencia um total de
1.218.237.770 Euros e um total do capital proprio de 1.152.501.003 Euros, incluindo um
resultado liquido negativo de 175.082.979 Euros), as demonsiracdes dos resultados por
naturezas, das alteracdes no capital préprio e dos fluxos de caixa do exercicio findo
naguela data e o comrespondente anexo. Estas demonsiracoes financeiras referem-se
a actividade da Empresa a nivel individual e foram preparadas de acordo com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal.

RESPONSABILIDADES

2. E da responsabilidade do Conselho de AdministracGo a preparacGo de
demonstracdes financeiras individuais que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicdo financeira da Empresa, o resultado das suas operacoes, as
alteracdes no seu capital préprio e os seus fluxos de caixa, a adopgdo de politicas e
critérios contabilisticos adequados e a manutencdo de um sistema de controlo intemo
apropriado, bem como a informagcdo de quaisquer factos relevantes que tenham
influenciado a sua actividade, posicGo financeira ou resuliados.

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

AMBITO

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e
as Directrizes de Revisao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as
quais exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um
grau de seguranca aceitavel sobre se as demonsiracoes financeiras individuais estdo
isentas de distorcoes materialmente relevantes. Para tanto, o referido exame incluivu a
verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e informacdoes
divulgadas nas demonstracdes financeiras e a avaliacdo das estimativas, baseadas
em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administracdo, utilizadas na sua
preparacdo, a apreciacdo da adequacdo das politicas contabilisticas adoptadas e
da sua divulgacGo, tendo em conta as circunsiGncias, a verificacGo da
aplicabilidade do principio da continuidade das operacdes, € a apreciacdo da
adequacdo, em termos globais, da apresentacdo das demonstracoes financeiras.

Sacios: Pedro Matos Silva, Anténio Pires Caiado, Jodo Paulo Ferreira, Luisa Maria Rebordao

Rua de Olivenca, Edificio Topazio 11 - Sala 502 - 3000-306 Coimbra Telf.: 239 836 532  Fax: 239 836 937 E-mail: geral@sroc44 pt
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5. O nosso exame abrangeu ginda a verificacdo da concordancia da informacdo
constante do relatdrio de gestGo com os restantes documentos de prestacGo de
contas, bem como as verificagcoes previstas nos nimeros 4 e 5 do artigo 451° do
Caédigo das Sociedades Comerciais.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a
expressado da nossa opinido.

OPINIAO

7. Em nossa opinido, as demonsiracdes financeiras individuagis acima referidas
apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente
relevantes, a posicdo financeira da Portugal Telecom, SGPS, S.A. em 31 de Dezembro
de 2014, o resultado das suas operacoes, as alteracoes no seu capital proprio e os
seus fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Porfugal.

ENFASES

Sem afectar a opinido expressa no paragrafo anterior, chamamos a atencdo para as
situagoes seguintes:

8. O Relatdrio dos auditores independentes sobre as demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas da componente significativa Oi, SA, relativas ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2014, datado de 25 de marco de 2015, evidencia as
seguintes Enfases:

a) “Investimento na Unitel - O valor do investimento na Unitel, S.A., de R$ 4.157 milhdes
em 31 de dezembro de 2014, o qual inclui os dividendos a receber desta entidade no
montante de R$ 944 milhdes, foi determinado pela Administracdo com base em
avaliacdo econdémica e financeira efetuada de forma a refletir a melhor estimativa
do seu valor justo. Chamamos a afencdo para as incertezas divuigadas nas Notas
Explicativas n° 1 e n® 28 as demonsiracoes financeiras uma vez que o valor de
realizacdo do referido investimento depende da concretizacdo dos pressupostos
assumidos na mencionada avgaliacGo e quanto as condicdes de venda da
participacdo na Unitel. Nossa opinido ndo contém ressalva relacionada a esse
assunfo.”

b) “Operacoes descontinuadas - Chamamos a atencdo para a Nota Explicativa n® 28
as demonstracoes financeiras, a qual descreve a conclusdo da aprovagdo do
Conselho de Administracdo da Oi S.A. dos termos e condigcdes gerais para a venda da
totalidade das acdes da PT Portugal, SGPS, S.A. @ Altice Portugal, S.A., uma subsidiaria
detida pela Alfice, S.A. Esta decisdo foi posteriormente aprovada em 22 de janeiro de

Sécios: Pedro Matos Silva, Antonio Pires Caiiado, Jodo Paulo Femreira, Luisa Maria Rebordao
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2015, em assembleia geral dos acionistas da Portugal Telecom, SGPS, S.A., sendo que
a eficacia do confrato depende ainda da obtencdo das autorizacdes concorrenciais
necessarias, na forma da lei aplicavel. Neste sentido, em 31 de dezembro de 2014, a
Companhia registrou em suas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas
uma perda por ajuste a valor justo, como operacdes descontinuadas, o montante de
R$ 4.164 milhoes. Nossa opinido ndo contém ressalva relacionada a esse assunto.”

9. O Relatério de revisdo limitada emilido pelo entdo Auditor Externo sobre a
informacado semestral consolidada do semestre findo em 30 de junho de 2014, da
Portugal Telecom, SGPS, S.A., datado de 29 de agosto de 2014, evidenciava uma
reserva por incertezas, reiativa ao desfecho e consequente impacio sobre as
demonstracoes financeiras consolidadas, relacionadas, fundamentalmente, com a
evolucdo do valor de cotagdo em Bolsa da componente significativa Oi, SA, e com o
incumprimento no reembolso dos titulos de divida emitidos pela Rio Forte Investments,
SA, contribuidos no aumento de capital da Oi, SA. Em 31 de Dezembro de 2014, a
evolucdo do valor de cotacdo em Bolsa da Oi, SA, e a estimativa da quantia
recuperavel dos titulos de divida emitidos pela Rio Forte Investments, SA, foram
levadas em consideracdo na preparacdo das presentes demonstracdes financeiras
individuais referentes a essa data, nos termos descritos no Relatério de GestGo e nas
notas 1, 7.1, 7.2 e 15 do anexo as demonstracoes financeiras individuais.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS
10. E também nossa opinido que a informacdo constante do relatério de gestdo é
concordante com as demonstracdes financeiras do exercicio e que o relatdrio do

governo da sociedade inclui os elementos exigiveis nos termos do arfigo 245°-A do
Caodigo dos Valores Mobilicrios.

Lisboga, 30 de Abril de 2015

P. Matos Sitva, Garcia Jr., P. Caiado & Associados,
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
representada por

vt (ol Vet

JoGo Paulo Raimundo Henriques Ferreira (ROC n° 851)

Sécios: Pedro Matos Sitva, Antbnio Pires Caiado, Jodo Paulo Femeira, Luisa Maria Rebordao
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RELATORIO DE AUDITORIA SOBRE INFORMAGCAO FINANCEIRA INDIVIDUAL ELABORADO
POR AUDITOR REGISTADO NA CMVM

Introducéo

1. Nos termos da legislacé@o aplicavel, apresentamos o nosso Relatério de Auditoria sobre a
informacéo financeira do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, da Portugal
Telecom, SGPS, SA (adiante também designada por Empresa), incluida: no Relatério de
Gestdo, no Balango em 31 de dezembro de 2014 (que evidencia um total de 1 218 237 770
euros e um total de Capital préprio de 1 152 501 003 euros, incluindo um Resultado liquido
negativo de 175 082 979 euros), na Demonstracao dos resultados por naturezas, na
Demonstracao das alteracdes no capital préprio, na Demonstracéo dos fluxos de caixa, do
exercicio findo naquela data, e no correspondente Anexo.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracéo: (i) a preparacéo de demonstracdes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicdo financeira da
Empresa, o resultado das suas operacges, as alteracdes no capital proprio e os fluxos de
caixa; (ii) que a informacéo financeira histérica seja preparada de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal e que seja completa, verdadeira, atual,
clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo Cddigo dos Valores Mobiliarios; (iii) a adocéo
de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manutencdo de um sistema de
controlo interno apropriado; e (v) a informacéo de qualquer facto relevante que tenha
influenciado a sua atividade, posicao financeira ou resultados.

3. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacao financeira contida nos
documentos de prestacdo de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa,
verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no
NOSso exame.

Ambito

4. O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Diretrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem
que o mesmo seja planeado e executado com o objetivo de obter um grau de seguranca
aceitavel sobre se as demonstracdes financeiras estdo isentas de distor¢cbes materialmente
relevantes. Para tanto, o referido exame incluiu: (i) a verificacdo, huma base de
amostragem, do suporte das quantias e divulgacfes constantes das demonstracdes
financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo
Conselho de Administracéo, utilizadas na sua preparacado, sendo que a verificacédo da
aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial compreendeu a revisdo do exame das
demonstracdes financeiras da componente significativa Oi, SA, realizado por outros
auditores; (ii) a apreciacao sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adotadas e a
sua divulgacédo, tendo em conta as circunstancias; (iii) a verificacdo da aplicabilidade do
principio da continuidade; (iv) a apreciacao sobre se é adequada, em termos globais, a
apresentacao das demonstracg@es financeiras; e (v) a apreciacdo se a informacéo financeira
é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Republica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa,
NIPC 501 340 467, Capital 100 000 euros. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob 0 nimero 29 e na CMVM sob o nimero 1122.

A BDO & Associados, SROC, Lda., sociedade por quotas registada em Portugal, € membro da BDO International Limited, sociedade inglesa limitada por garantia, e faz
parte da rede internacional BDO de firmas independentes.
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5. O nosso exame abrangeu ainda a verificacdo da concordancia da informacéo constante
do Relatério de Gestdo com os restantes documentos de prestacdo de contas, bem como as
verificagbes previstas nos numeros 4 e 5 do artigo 451.° do Cédigo das Sociedades
Comerciais.

6. Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceitavel para a expressao da
nossa opiniao.

Opinido

7. Em nossa opinido, as referidas demonstracdes financeiras apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materialmente relevantes, a posicéo
financeira da Portugal Telecom, SGPS, SA, em 31 de dezembro de 2014, o resultado das
suas operag0es, as alteracdes no capital proprio e os fluxos de caixa, no exercicio findo
nagquela data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal e a informacao nelas constante é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e
licita.

Enfases

8. Sem afetar a opinido expressa no paragrafo anterior, chamamos a atencao para as
situacdes seguintes:

8.1. O Relatério dos auditores independentes sobre as demonstragdes financeiras
individuais e consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 da componente
significativa Oi, SA, datado de 25 de margo de 2015, evidencia as seguintes énfases:

8.1.1. “Investimento na Unitel - O valor do investimento na Unitel, S.A., de R$ 4.157
milhGes em 31 de dezembro de 2014, o qual inclui os dividendos a receber desta entidade
no montante de R$ 944 milhdes, foi determinado pela Administracdo com base em
avaliacdo econ6mica e financeira efetuada de forma a refletir a melhor estimativa do seu
valor justo. Chamamos a atencdo para as incertezas divulgadas nas Notas Explicativas n° 1
e n° 28 as demonstracgdes financeiras uma vez que o valor de realiza¢édo do referido
investimento depende da concretizacdo dos pressupostos assumidos na mencionada
avaliacdo e quanto as condi¢des de venda da participacdo na Unitel. Nossa opinido ndo
contém ressalva relacionada a esse assunto.”

8.1.2. “Operacdes descontinuadas - Chamamos a atencdo para a Nota Explicativa n° 28 as
demonstracg@es financeiras, a qual descreve a conclusdo da aprovacdo do Conselho de
Administracdo da Oi S.A. dos termos e condi¢fes gerais para a venda da totalidade das
acOes da PT Portugal, SGPS, S.A. a Altice Portugal, S.A., uma subsidiaria detida pela
Altice, S.A. Esta decisdo foi posteriormente aprovada em 22 de janeiro de 2015, em
assembleia geral dos acionistas da Portugal Telecom, SGPS, S.A., sendo que a eficacia do
contrato depende ainda da obtencdo das autorizacdes concorrenciais necessarias, na
forma da lei aplicavel. Neste sentido, em 31 de dezembro de 2014, a Companhia registrou
em suas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas uma perda por ajuste a
valor justo, como operag@es descontinuadas, o montante de R$ 4.164 milhdes. Nossa
opinido ndo contém ressalva relacionada a esse assunto”.
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8.2. A nossa homeacao ocorreu em meados de marco de 2015. A informacéao financeira
individual do exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, da Portugal Telecom, SGPS, SA,
foi examinada por outro auditor registado na CMVM, cujo relatério de auditoria, datado de
24 de marcgo de 2014, emitido sem reservas, evidenciava uma énfase sobre a natureza das
contas individuais.

8.3. O Relatério de revisdo limitada elaborado por outro auditor registado na CMVM sobre
informacgé&o semestral consolidada do semestre findo em 30 de junho de 2014, da Portugal
Telecom, SGPS, SA, datado de 29 de agosto de 2014, evidenciava uma reserva por
incertezas, relativamente ao desfecho e consequente impacto sobre as demonstracdes
financeiras consolidadas, relacionadas fundamentalmente com a evolucéo do valor de
cotacdo em Bolsa da componente significativa Oi, SA, e com o incumprimento no
reembolso dos titulos de divida emitidos pela Rio Forte Investments, SA, contribuidos no
aumento de capital da Oi, SA. Em 31 de dezembro de 2014, a evolucédo do valor de cotacao
em Bolsa da Oi, SA, e a estimativa da quantia recuperavel dos titulos de divida emitidos
pela Rio Forte Investments, SA, foram levadas em consideracdo na preparacao das
presentes demonstracdes financeiras referentes a essa data, nos termos descritos no
Relatério de Gestédo e nas notas 1, 7.1, 7.2 e 15 do Anexo.

Relato sobre outros requisitos legais

9. E também nossa opinido que a informacdo constante do Relatério de Gestéo é
concordante com as demonstracées financeiras do exercicio e o Relatorio do Governo da
Sociedade inclui os elementos exigiveis nos termos do artigo 245.°-A do Codigo dos Valores
Mobiliérios.

Lisboa, 30 de abril de 2015

Rui Carlos Lourenco Helena, em representacéo de
BDO & Associados, SROC, Lda.
(inscrita no Registo de Auditores da CMVM sob o n.° 1122)



