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Analise dos resultados consolidados

Resultados consolidados

Em 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom subscreveu e realizou um aumento de capital da Oi através da
contribuicdo em espécie dos Ativos PT, 0os quais consistem na totalidade dos negdécios do Grupo Portugal Telecom
naquela data, com excegéo das subsididrias Bratel BV, Bratel Brasil, S.A, PTB2, S.A. e Marnaz, S.A. e dos investimentos
na Oi, na Contax e nos seus acionistas controladores. Em resultado da contribui¢do para o aumento de capital da Oi
em 5 de maio de 2014:

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

- Oinvestimento na Oi esta classificado de acordo com as disposi¢cdes da IFRS 5 desde 5 de maio de 2014
e, consequentemente, encontra-se mensurado a valor justo com base na cotacdo das agdes da Oi na
data do balanco.

- Emresultado de todas as transagcdes que foram necessarias implementar no ambito da contribui¢do dos
Ativos PT no aumento de capital da Oi e do reduzido valor contabilistico de alguns desses ativos na
demonstracéo consolidada da posicao financeira da PT, a Portugal Telecom reconheceu um ganho de
701 milhées de euros o qual foi parcialmente compensado pelo desreconhecimento de ativos por
impostos diferidos relativos a prejuizos fiscais reportaveis, no montante de 208 milhdes de euros em 5 de
maio de 2014, no seguimento da descontinuacdo dos negdcios em Portugal que suportavam esses
prejuizos fiscais.

- Os resultados de todos os negdécios que foram contribuidos no aumento de capital da Oi foram
apresentados como operacdes descontinuadas e, consequentemente, as demonstragcdes dos resultados

para os periodos de nove e trés meses findos em 30 de setembro de 2013 foram reexpressas.
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Demonstracao Consolidada dos Resultados

Milhoes de euros

3T13 9M13
3T14 Reexpresso 9M14 Reexpresso
Custos com o pessoal 1,5 2,9 8,1 8,9
Fornecimentos e servi¢os externos 16,9 0,6 21,3 2,4
Provisdes e ajustamentos 0,2 0,0 0,3 (0,8)
Impostos indiretos 3,9 0,3 5,6 1,1
Outras despesas operacionais 0,0 0,0 0,0 0,0
EBITDA (22,5) (3,8) (35,3) (11,7)
Deprecia¢des 0,0 0,1 0,1 0,2
EBIT (22,6) (3,9) (35,4) (11,9)
Outros ganhos, liquidos 0,0 0,0 0,9) (126,0)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos (22,6) (3,9) (34,5) 1141
Juros obtidos, liquidos 0,4) 4,4) (10,8) (12,5)
Perdas em empreendimentos conjuntos - 8,9 38,0 68,4
Perdas em ativos financeiros e outros investimentos, liquidas 266,3 1,2 337,7 1,2
Outros custos financeiros, liquidos 0,7 11,2 19,6 22,6
Resultado antes de impostos (289,2) (20,8) (418,9) 34,4
Imposto sobre o rendimento (5,6) 9,8 (10,1) 14,2
Resultado das operagdes continuadas (283,6) (30,6) (408,8) 20,3
Resultado das operag¢des descontinuadas - 68,8 484,1 328,3
Resultado liquido (283,6) 38,3 75,2 348,5
Interesses nao controladores - 17,2 13,6 43,5
Resultado liquido atribuivel a interesses nao controladores (283,6) 21,0 61,7 305,0

Os custos operacionais consolidados ascenderam a 35 milhdes de euros nos 9M14 e 12 milhdes de euros nos
9M13, refletindo custos mais elevados com servi¢os de terceiros, relacionados com a combinagdo de negdcios
entre a Portugal Telecom e a Oi, e maiores impostos indiretos relacionados com essas despesas.

Os outros ganhos liguidos de 126 milhdes de euros nos 9M13 incluem essencialmente um ganho de 134 milhdes
de euros decorrente da liquidacdo de obrigacdes contratuais relacionadas com a aquisicdo do investimento na Oi
em 2011 por um montante de 16 milhdes de euros, inferior ao passivo inicialmente reconhecido.

Os juros obtidos liquidos ascenderam a 11 milhdes de euros nos 9M14 e 12 milhdes de euros nos 9IM13, os quais
estdo relacionados essencialmente com depdsitos a prazo detidos pela Portugal Telecom e pela Bratel Brasil, uma
vez que a divida da Portugal Telecom antes do aumento de capital da Oi foi transferida para a Oi como parte dos
Ativos PT.

As perdas em empreendimentos conjuntos correspondem a participagao da Portugal Telecom nos prejuizos dos
empreendimentos conjuntos até 5 de maio de 2014, com base no método de equivaléncia patrimonial, uma vez
que a partir desta data o investimento na Oi passou a estar valorizado a valor justo com base na cotacdo das acoes
da Oi, sendo as respetivas variacdes no valor de mercado do investimento incluidas na rubrica “Perdas em ativos
financeiros e outros investimentos, liquidas”. A participacdo da PT nos prejuizos dos empreendimentos conjuntos
reduziu para 38 milhdes de euros nos 9M14 em comparacdo com 68 milhdes de euros nos 9M13, refletindo a mais-
valia registada pela Oi no 1T14 relativa a alienagado de torres de telecomunicacdes méveis, no montante de 1.247
milhdes de reais brasileiros (equivalente a aproximadamente 60 milhdes de euros referentes a participacao da PT,
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liquida de efeito fiscal), e menores juros suportados pelos acionistas controladores da Oi, os quais em 2014
respeitam apenas a um periodo de quatro meses em comparacdo com nove meses em 2013. Estes efeitos foram
parcialmente compensados por um aumento nos juros suportados, maiores despesas financeiras e menores
receitas operacionais na Oi.

As perdas em ativos financeiros e outros investimentos liguidas nos 9M14 correspondem a perda decorrente da
reducdo no valor de mercado do investimento na Oi entre 5 de maio e 30 de setembro de 2014, uma vez que
desde 5 de maio de 2014 que o investimento na Oi se encontra classificado como detido para distribui¢do aos
acionistas e consequentemente mensurado a valor justo com base na cotacéo das agdes da Oi.

Os outros custos financeiros liquidos refletem essencialmente determinadas comissdes bancarias e outros servicos
financeiros, incluindo no 2T14 determinados custos financeiros incorridos no ambito da combinacdo de negécios
entre a Portugal Telecom e a Oi, nomeadamente impostos financeiros pagos para a transferéncia de fundos para o
Brasil.

O imposto sobre o rendimento ascendeu a um ganho de 10 milhdes de euros nos 9M14, correspondente
essencialmente ao efeito fiscal sobre os custos operacionais e outras despesas financeiras liquidos de juros obtidos.
A variacao face ao mesmo periodo do ano anterior reflete essencialmente maiores custos operacionais.

O resultado liquido das operacdes descontinuadas nos 9M14 incluem essencialmente um ganho registado no
ambito do aumento de capital da Oi, no montante total de 701 milhdes de euros, parcialmente compensado pelo
desreconhecimento de ativos por impostos diferidos relativos a prejuizos fiscais reportaveis, no montante de 208
milhdes de euros, registado na mesma data devido a descontinuagdo dos negécios em Portugal que suportavam o
reconhecimento desses ativos por impostos diferidos. Excluindo estes efeitos, as operacdes descontinuadas
apuraram um prejuizo de 9 milhdes de euros nos 9M14, em comparagcdo com um lucro de 328 milhdes de euros
nos 9M13, que reflete essencialmente o ganho registado no dmbito da aliena¢éo do investimento na CTM no 2713
(310 milhdes de euros), parcialmente compensado por determinadas provisdes e ajustamentos registados no
mesmo periodo de forma a ajustar o valor contabilistico de determinados ativos para os correspondentes valores
recuperaveis.

O resultado atribuivel a interesses ndo controladores ascendeu a 14 milhdes de euros nos 9M14 e 43 milhdes de
euros nos 9M13, refletindo essencialmente menores lucros dos negdcios em Africa em 2014 até 5 de maio, data em
que os mesmos foram contribuidos no aumento de capital da Oi.

O resultado liguido diminuiu para 62 milhdes de euros nos 9M14 em comparagdo com 305 milhdes de euros nos
9M13, refletindo essencialmente: (1) uma perda de 338 milhdes de euros referente a reducéo no valor de mercado
do investimento na Oi desde 5 de maio de 2014; (2) o ganho de 310 milhdes de euros apurado na alienacdo da
CTM em 2T13, e (3) os outros ganhos liquidos registados nos 9M13 (126 milhdes de euros). Estes efeitos foram
parcialmente compensados pelo ganho registado no ambito do aumento de capital da Oi, conforme explicado
acima, e por menores perdas em empreendimentos conjuntos registadas pelo método de equivaléncia
patrimonial.
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Demonstracao Consolidada da Posicao Financeira

Milhées de euros

30set 2014 31dez 2013

ATIVOS

Caixa e equivalentes de caixa 105,6 1.659,0
Investimentos de curto prazo - 914,1
Contas a receber 0,0 1.170,7
Ativos ndo correntes detidos para distribuicdo aos acionistas 1.910,8 -
Investimentos em empreendimentos conjuntos - 2.408,2
Investimentos em empresas associadas - 511,3
Goodwill - 380,6
Ativos intangiveis - 717,7
Ativos tangiveis 0,2 34385
Ativos por impostos diferidos 14 564,9
Outros ativos 6,4 2554
Total do ativo 2.024,5 12.020,4
PASSIVOS

Divida bruta 0,1 73711
Contas a pagar 59 587,7
Acréscimos de custos 35,2 534,7
Beneficios de reforma - 960,9
Passivos por impostos diferidos 1,7 243,8
Provisées 27,0 91,1
Outros passivos 1,4 364,3
Total do passivo 71,4 10.153,6
Capital proprio excluindo interesses nao controladores 1.953,1 1.641,3
Interesses ndo controladores - 225,5
Total do capital préprio 1.953,1 1.866,8
Total do capital préprio e do passivo 2.024,5 12.020,4

A reducéo no total do ativo e no total do passivo reflete os ativos e passivos dos negdcios que foram contribuidos
no aumento de capital da Oi realizado em 5 de maio de 2014, explicando a diminuicdo na maioria das rubricas da
Demonstracdo Consolidada da Posicdo Financeira.

Os ativos nao correntes detidos para distribuicdo aos acionistas em 30 de setembro de 2014 correspondem ao
justo valor do investimento na Oi, determinado com base na cotagao das a¢cdes da Oi naquela data. O investimento
na Oi foi classificado de acordo com as disposicoes da IFRS 5 e, consequentemente, foi mensurado a valor justo
com base na cotacdo das acdes da Oi, uma vez que este justo valor é inferior ao anterior valor contabilistico.

O capital proprio excluindo interesses nao controladores ascendeu a 1.953 milhdes de euros em 30 de setembro de
2014, em comparagao com 1.641 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2013, um aumento de 312 milhdes de
euros, refletindo: (1) o resultado liquido gerado no periodo (62 milhdes de euros), (2) ajustamentos de conversao
cambial positivos de 160 milhdes de euros, relacionados essencialmente com o impacto da valorizagdo do Real
Brasileiro face ao Euro, e (3) a reversao das acdes préprias referentes a participacdo de 10% detida pela Oi na
Portugal Telecom (159 milhées de euros), no seguimento da remensuracdo deste investimento do método de
equivaléncia patrimonial para o valor de mercado. Estes efeitos foram parcialmente compensados pelos
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dividendos atribuidos pela PT aos seus acionistas em 30 de abril de 2014 (86 milhdes de euros) e pagos em 30 de
maio de 2014.
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Evolucao dos negocios

Combinacao dos negocios da Portugal Telecom e da Oi

Na sequéncia do memorando de entendimentos oportunamente divulgado ao mercado no dia 2 de outubro de
2013 ("Memorando de Entendimentos”), a Portugal Telecom, a Oi e os principais acionistas de ambas as sociedades
anunciaram a intencdo de proceder a combinagao dos negdcios da Portugal Telecom e da Oi (a “Combinacédo de
Negdcios”), concentrando-os numa Unica entidade cotada de direito brasileiro, tendo entretanto sido definido que
essa sociedade seria a Telemar Participagdes, S.A. (‘“TmarPart” ou “CorpCo”).

A operacdo de Combinagédo de Negdcios tal como inicialmente equacionada envolvia trés fases principais:

e Uma primeira fase, envolvendo um aumento do capital da Oi (o “Aumento de Capital da Oi"), liquidado
em 5 de maio de 2014, com a emissdao de acdes ordinarias e agdes preferenciais numa oferta de
subscricdo por um total de R$8.250 milhdes em dinheiro, incluindo o exercicio do greenshoe, e acbes
ordindrias e ac¢des preferenciais a favor da Portugal Telecom, em troca da transferéncia pela Portugal
Telecom para a Qi (i) da totalidade dos ativos operacionais da Portugal Telecom, exceto as participacdes
detidas direta ou indiretamente — através da Bratel Brasil SA (“Bratel Brasil") e da PTB2 SA (‘PTB2") - na Qi e
na Contax Participacoes, SA e na Bratel BV, e (i) substancialmente todo o passivo da Portugal Telecom no
momento da entrega, valorizados em termos liquidos (ativos menos passivos), nos termos do respetivo
laudo de avaliagao, em R$5.709,9 milhdes. Simultaneamente com o Aumento de Capital da Oi, a Portugal
Telecom, através das suas subsididrias no Brasil, subscreveu debéntures convertiveis em agdes
representativas do capital de sociedades pertencentes a cadeia de controlo da AG Telecom Participagdes
SA ("AG Telecom”) e da LF Tel SA (“LF Tel"), e estas subscreveram debéntures convertiveis em agoes
representativas do capital da TmarPart, as quais ja foram integralmente convertidas. Em resultado de tal
conversdo, a PT passou a deter uma participagao acionista adicional nas sociedades pertencentes a
cadeia de controlo da AG Telecom e da LF Tel e, indiretamente, na TmarPart e na Oj;

e Uma segunda fase, envolvendo a incorporacdo de acgdes, ao abrigo da legislacdo brasileira (a
“Incorporacéo da Oi"), nos termos da qual, sujeito a aprovagao dos titulares das acdes ordinarias da Oi e
da CorpCo, a totalidade das a¢des da Oi ndo pertencentes a CorpCo seria trocada por a¢des ordindrias da
CorpCo, tornando-se a Oi numa subsididria integral da CorpCo e, no mesmo momento, esta Ultima
passaria a estar cotada no segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA, SA — Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros (“BM&FBOVESPA”"). Simultaneamente, com a Incorporagdo da Oi estava prevista a
simplificagdo da estrutura de controlo da CorpCo, por meio da reorganizacdo societéria das diversas
sociedades holdings acionistas diretas e indiretas da CorpCo, pela qual, entre outros efeitos, a PT passaria
a deter diretamente as acdes da Oi correspondentes a sua participacdo indireta na CorpCo
("Reorganizacéo Societaria”); e

e Uma terceira fase, envolvendo a posterior fusdo por incorporagdo, nos termos das leis portuguesa e
brasileira, da Portugal Telecom na CorpCo, sendo esta a sociedade incorporante (a “Fusdo da PT"), e nos
termos da qual os acionistas da Portugal Telecom receberiam uma quantidade total de agdes da CorpCo
igual a quantidade de acdes desta sociedade detidas pela Portugal Telecom imediatamente antes da
Fusdo da PT. As acdes da CorpCo, entidade resultante das referidas operacdes, seriam cotadas no
segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA, no mercado regulamentado NYSE Euronext Lisbon
(“Euronext Lisbon”) e na New York Stock Exchange (“NYSE”).
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A operacdo resultou assim de um acordo, cabendo as administracdes de ambas as sociedades (que integravam
entre os seus membros, inclusivamente, elementos comuns a ambas as sociedades, designadamente em virtude
das participacdes reciprocas de cada uma delas no capital social da outra) a respetiva execucao, sempre sujeita ao
deliberado pelos acionistas em sede de Assembleia Geral. No caso concreto da PT, a primeira e terceira etapas
encontravam-se sujeitas a deliberacdo da Assembleia Geral de acionistas.

Aumento de capital da Oi

No ambito do processo conducente a referida Combinagdo de Negécios, foi ja realizado o Aumento de Capital da
Oi, tendo, como previsto, uma parte das novas a¢des emitidas pela Oi sido subscrita pela Portugal Telecom e
realizada mediante uma contribuicdo em espécie correspondente a totalidade da participacdo acionista da
Portugal Telecom na PT Portugal, SGPS, SA ("PT Portugal”), empresa que entdo detinha a totalidade dos ativos
operacionais correspondentes ao negdcio das empresas do grupo Portugal Telecom (“Grupo Portugal Telecom”)
(com excecdo das acdes, direta ou indiretamente detidas na propria Oi, na Contax Participacdes, SA e na Bratel BV )
e dos respetivos passivos na data da sua contribuicdo (“Ativos PT"). Os Ativos PT foram contribuidos por um valor
resultante de uma proposta do conselho de administracdo da Oi a Assembleia Geral da Oi, suportada por um laudo
de avaliacdo realizado por uma empresa especializada independente — o Banco Santander (Brasil) SA, contratado
para o efeito pela Oi — nos termos da legislacdo brasileira aplicével, tendo o referido laudo sido aprovado na
Assembleia Geral da Qi realizada no dia 27 de marco de 2014. Para mais informacao sobre os métodos e critérios de
avaliagdo utilizados pelo Banco Santander (Brasil) SA para efeitos do laudo de avaliacdo, ver a respetiva copia, junta
como Anexo 1 a proposta do Conselho de Administracdo da PT a Assembleia Geral realizada em 27 de marco
ultimo, e disponivel em www.cmvm.pt.

Conforme acima referido, a participacédo da PT no Aumento de Capital da Oi, atenta a respetiva magnitude, foi
sujeita a aprovacao pela Assembleia Geral de acionistas da PT.

Apds o Aumento de Capital, a Oi tornou-se numa empresa com presenca relevante nos principais segmentos do
mercado de telecomunicacdes em Portugal e no Brasil, concentrando igualmente as participacdes anteriormente
detidas pela PT em Africa.

A Assembleia Geral da Oi aprovou, em 27 de marco de 2014, o laudo de avaliacdo acima referido e a contribuicao
dos Ativos PT para a Oi, valorizados em R$5.709,9 milhdes — correspondentes ao contravalor de 1.750 milhdes de
euros, por aplicacdo da taxa de conversao de Reais para Euros do dia 20 de fevereiro de 2014 (ou seja, de 3,2628
Reais por Euro), tal como previsto nos acordos anteriores — montante pelo qual a Assembleia Geral da Portugal
Telecom, reunida igualmente em 27 de marco de 2014, aprovou a contribuicdo de tais Ativos PT no ambito do
Aumento de Capital da Oi.

Em 5 de maio de 2014, ocorreu a liquidacéo do referido aumento de capital, tendo a Portugal Telecom subscrito
1.045.803.934 acdes ordindrias e 1.720.252.731 acbes preferenciais representativas do capital social da Oi como
contrapartida da contribuicdo da totalidade da participacdo acionista detida na PT Portugal, titular dos Ativos PT.
Deste modo, atualmente a Portugal Telecom detém, como Unico ativo relevante no seu patriménio, uma
participacdo, direta e indireta, de 39,7% no capital social da Oi, incluindo uma participacdo de 39,0% do respetivo
capital social com direito de voto (excluindo a participacdo indireta detida através da TmarPart, da AG Telecom e da
LF Tel na Oi).
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Entre os Ativos PT, contribuidos no ambito do Aumento de Capital da Oi, encontrava-se uma posicdo crediticia
sobre a sociedade Rioforte Investments, SA (“Rioforte”) — empresa compreendida no Grupo Espirito Santo (“GES”") —
correspondente a aplicagdes de curto prazo subscritas ou adquiridas por duas das, ao tempo, subsididrias integrais
da Portugal Telecom - a saber, a PT Portugal e a Portugal Telecom International Finance, BV ("PTIF") — com o valor
nominal de 897 milhdes de euros, abaixo identificada como “Instrumentos Rioforte”.

Em 15 de julho de 2014, ocorreu o vencimento de Instrumentos Rioforte detidos pelas referidas subsidiarias no
montante de 847 milhdes de euros. Em 17 de julho, ocorreu o vencimento da parcela adicional de 50 milhdes de
euros dos Instrumentos Rioforte.

A Rioforte néo liquidou as suas obrigacdes dentro do respetivo prazo de vencimento e, nos dias 22 e 24 de julho de
2014, terminaram os periodos adicionais durante os quais poderia ainda ter sido efetuado o pagamento dos
Instrumentos Rioforte com vencimento em 15 e 17 de julho, respetivamente, sem que tivessem sido pagos os
valores devidos.

Acordos parassociais

Conforme os documentos da operacdo de Combinacdo de Negdcios em vigor, caso a segunda fase da
Combinacgdo de Negdcios, envolvendo a Incorporacdo da Oi e a Reorganizacdo Societéria, ndo seja concluida até 31
de marco de 2015, as partes deixardo de estar vinculadas a exercer os respetivos direitos de voto nas sociedades
envolvidas no sentido de aprovar todas as etapas da Reorganizacdo Societéria e a Incorporacao da O, previstas na
segunda fase da operacao de Combinacdo de Negécios.

Nesta hipdtese, permanecerdo em vigor os acordos de acionistas da TmarPart (“Acordos de Acionistas da
TmarPart”) celebrados ou aditados em 25 de janeiro de 2011, em 19 de fevereiro de 2014 e em 8 de setembro de
2014, sendo os quoéruns estabelecidos nos acordos ajustados tendo em consideracdo a percentagem dos
interesses detidos pela AG Telecom, pela LF Tel, pelo BNDES Participacdes SA — BNDESPAR (“"BNDESPAR"), pela Caixa
de Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil (‘PREVI"), pela Fundacdo Atlantico de Seguridade Social
("FATL"), pela Fundagao Petrobras de Seguridade Social — PETROS ("PETROS") e pela Fundacdo dos Economiérios
Federais - FUNCEF (“FUNCEF") e pela Bratel Brasil S.A. ("Bratel Brasil”) a 31 de marco de 2015, por forma a assegurar
que os direitos de voto destes acionistas serdo idénticos aqueles detidos em 19 de fevereiro de 2014, e desde que
tais acionistas ndo tenham reduzido as respetivas participagdes sociais antes de 31 de marco de 2015 através da
venda de acdes a terceiros que ndo sejam signatarios originais do Acordo de Acionistas Global (conforme definido
abaixo) ou respetivas partes relacionadas.

Os Acordos de Acionistas da TmarPart compreendem (a) um acordo de acionistas geral, celebrado por todos os
acionistas da TmarPart — AG Telecom, LF Tel, FATL, Bratel Brasil, BNDESPAR, PREVI, PETROS e FUNCEF — como partes,
e pela TmarPart e Portugal Telecom, como partes intervenientes (“Acordo de Acionistas Global”) e (b) um acordo de
acionistas celebrado apenas entre a AG Telecom, a LF Tel e a FATL como partes e pela TmarPart como
interveniente (“"Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo”).

Os Acordos de Acionistas da TmarPart preveem os seguintes direitos e obrigagdes relevantes:
(1) Acordo de Acionistas Global

(M) O periodo de duragao inicial do Acordo de Acionistas Global termina em 25 de abril de 2048,
ou na data em que a Ultima concessdo ou autorizacdo a caducar, detida pela TmarPart ou por
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qualquer das suas subsidiarias, caduque, conforme o que ocorrer mais tarde, sem prejuizo do
acordo das partes do Acordo de Acionistas Global. A duracdo do Acordo de Acionistas Global
poderd ser prorrogada por periodos sucessivos de dez anos com o consentimento de todas as
respetivas partes.

(i) Aplicam-se as seguintes regras relativamente a eleicdo de membros do conselho de
administracao e de diretores, e ao voto das respetivas agdes, da TmarPart e de cada uma das
subsididrias da TmarPart que tenham uma receita operacional liquida igual ou superior a R$100
milhdes, as quais serdo referidas como “subsidiarias controladas”:

a. O conselho de administracdo da TmarPart serd composto por onze membros efetivos e
igual niUmero de suplentes;

b. A AG Telecom, a LF Tel e a FATL terdo, em conjunto, o direito de designar a maioria dos
membros do conselho de administracdo da TmarPart e de cada uma das subsidiarias
controladas;

c.  Cadaincremento de 7% do capital social com direito de voto da TmarPart detido por uma
parte do Acordo de Acionistas Global atribuird a tal parte o direito de designar um
membro do conselho de administracdo da TmarPart e de cada uma das subsidiarias
controladas e o respetivo suplente;

d.  Enquanto detiver pelo menos 7% do capital social com direito de voto da TmarPart, a
Portugal Telecom terd o direito de designar um membro do conselho de administracdo
da TmarPart e dois membros do conselho de administracdo da Oi e os respetivos
suplentes, de entre os administradores executivos e diretores executivos da Portugal
Telecom;

e. (Cada incremento de 7% do capital social com direito de voto da TmarPart detido em
conjunto pela BNDESPAR, pela PREVI, pela PETROS e pela FUNCEF atribuird a estas
entidades o direito de designar coletivamente (@) um membro do conselho de
administracdo da TmarPart e de cada uma das subsididrias controladas e o respetivo
suplente; e (b) um membro efetivo e respetivo suplente do conselho de administracdo da
Oi;

f.  Adiretoria da TmarPart serd composta por quatro diretores;

g. A AG Telecom, a LF Tel e a FATL terdo, em conjunto, o direito de nomear o CEQO da
TmarPart e um outro membro da diretoria da TmarPart;

h.  Enquanto detiverem, em conjunto, pelo menos 12% do capital social com direito de voto
da TmarPart, a PREVI, a PETROS e a FUNCEF terdo, em conjunto, o direito de nomear um
membro da diretoria da TmarPart;

Enquanto detiver pelo menos 12% do capital social com direito de voto da TmarPart, a
Portugal Telecom terd o direito de eleger um membro da diretoria da TmarPart;

j. A AGTelecom, a LF Tel, a BNDESPAR, a Bratel Brasil, a FATL, a PREVI, a PETROS e a FUNCEF
elegerdo, em conjunto, através das regras estabelecidas no Acordo de Acionistas Global, o
CEO de cada uma das subsidiarias controladas;

k. A BNDESPAR, a PREVI, a PETROS e a FUNCEF tém o direito de designar, em conjunto, um
membro do conselho fiscal da TmarPart , quando em funcionamento, e de cada uma das
subsididrias controladas; e

l. A AG Telecom, a LF Tel, a BNDESPAR, a Bratel Brasil, a FATL, a PREVI, a FUNCEF e a PETROS
terdo reunides prévias antes das reunides de acionistas e do conselho de administragdo
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(if)

da TmarPart e das subsididrias controladas, e exercerdo os seus direitos de voto na
TmarPart e nas subsididrias controladas e instruirdo 0s seus representantes nestes
conselhos de administracdo a votar de acordo com as decisdbes tomadas nas reunides
prévias. Tais partes ndo poderdo exercer os seus votos, incluindo das agdes diretamente
detidas na Oi e demais controladas relevantes, para obstar a aprovacdo de matérias ja
previamente aprovadas em reunido prévia realizada nos termos deste Acordo de
Acionistas.

Ao abrigo do Acordo de Acionistas Global, cada uma das partes acordou:

Nao celebrar outros acordos de acionistas relativos as agdes da TmarPart, além (i) do
Acordo de Acionistas Global, (ii) do Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo, (iii) dos
acordos de acionistas celebrados entre a Bratel Brasil, a Andrade Gutierrez SA ("AGSA”") e a
Jereissati Telecom SA (“Jereissati Telecom”), e (iv) do acordo de acionistas celebrado entre
a BNDESPAR, a PREVI, a FUNCEF e a PETROS;

Nao alterar o Acordo de Acionistas Global, o Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo,
0s acordos de acionistas celebrados entre a Bratel Brasil, a AGSA e a Jereissati Telecom,
nem o acordo de acionistas celebrado entre a BNDESPAR, a PREVI, a FUNCEF e a PETROS,
sem o consentimento de todas as partes do Acordo de Acionistas Global;

N&o constituir quaisquer énus sobre as acdes que detém na TmarPart, com excegao de
penhor ou caugdo, nos termos previstos no Acordo de Acionistas Global;

Atribuir determinados direitos de preferéncia e de acompanhamento em caso de venda
(tag along) as demais partes do Acordo de Acionistas Global relativamente a qualquer
transmissdo das acdes que detém na TmarPart e a qualquer transmissdo de acgoes
representativas do controle da TmarPart, respectivamente;

Que as demais partes do Acordo de Acionistas Global tém o direito de vender, e a
Portugal Telecom (por meio da Bratel Brasil) tem o dever de comprar, até todas as acdes
detidas na TmarPart pelas outras partes, caso a Bratel Brasil adquira o controlo da
TmarPart;

A oferecer as agdes que detenham as demais partes do Acordo de Acionistas Global caso
0 acionista sofra uma alteracdo do respetivo controlo; e

Que os demais acionistas tenham o direito de adquirir todas as acdes da TmarPart detidas
pela Bratel Brasil no caso de uma alteracao do controlo da PT.

(2) Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo

i)

(ii)

O periodo de duracéo inicial do Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo termina em 25 de
abril de 2048, podendo ser prorrogado por periodos sucessivos de dez anos com o
consentimento de todas as respetivas partes.

Ao abrigo do Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo, cada uma das partes acordou:

Ter reunides prévias antes das reunides prévias a ter lugar nos termos do Acordo de
Acionistas Global, e exercer os direitos de voto correspondentes as suas agdes ordindrias
na TmarPart de acordo com as decisdes tomadas em tais reunides prévias;
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b.  Que quaisquer a¢bes ordinérias da TmarPart vendidas por uma das partes do Acordo de
Acionistas do Grupo de Controlo a qualquer outra parte do mesmo acordo manter-se-ao
sujeitas a este acordo; e

c.  Se uma das partes do Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo vender a totalidade ou
parte das suas acdes ordinarias na TmarPart a qualquer outra das partes ou a terceiro, o(s)
comprador(es) e o vendedor, consoante o caso, serdo considerados um bloco para efeitos
do exercicio do direito de voto ao abrigo do Acordo de Acionistas do Grupo de Controlo
(mesmo se o(s) comprador(es) ja for(em) parte(s) deste acordo) e tal bloco tera reunides
prévias antes das reunides prévias das partes do Acordo de Acionistas do Grupo de
Controlo.

Além dos Acordos de Acionistas da TmarPart, caso a segunda fase da operacdo de Combinacao de Negdcios entre
a Portugal Telecom e a Oi, envolvendo a Incorporacgdo da Oi e a Reorganizagdo Societdria, ndo seja concluida até 31
de marco de 2015, também permanecerdo em vigor os acordos de acionistas celebrados entre a Bratel Brasil, a
AGSA e a Jereissati Telecom, os quais compreendem os seguintes acordos de acionistas celebrados por tais partes
em 25 de janeiro de 2011 e aditados em 19 de fevereiro de 2014 e 8 de setembro de 2014: (i) acordo de acionistas
celebrado pela Jereissati Telecom e pela Bratel Brasil em relacdo a EDSP75 Participacdes SA (“EDSP”), tendo a EDSP,
a LF Tel, a AGSA, a Pasa Participacdes SA (‘PASA"), a Andrade Gutierrez Telecomunica¢bes Ltda. (que
posteriormente se fundiu na AGSA), a AG Telecom e a Portugal Telecom, a Sayed RJ Participacdes S.A. (“Sayed”), a
Venus RJ Participacdes S.A. ("Venus”) e a PTB2 S.A. ("PTB2") como partes intervenientes (o “Acordo de Acionistas da
EDSP"), e (i) acordo de acionistas celebrado pela AGSA e pela Bratel Brasil em relacdo a PASA, tendo a PASA, a AG
Telecom, a Jereissati Telecom, a ESDP, a LF Tel, a Portugal Telecom, a Sayed, a Venus e a PTB2 como partes
intervenientes (o “Acordo de Acionistas da PASA"). Os periodos de duracdo inicial destes acordos de acionistas
também terminam em 25 de abril de 2048 mas poderéo ser prorrogados por periodos sucessivos de dez anos com
o consentimento de todas as partes.

Estes acordos de acionistas da EDSP e da PASA destinam-se a coordenar o governo societario da PASA e da EDSP e
a simplificar o processo de tomada de decisées entre a Jereissati Telecom, a AGSA e a Portugal Telecom no ambito
dos acionistas da TmarPart. Estes acordos de acionistas dispdem, entre outros aspetos:

e Que os acionistas terdo reunides prévias para decidir com antecedéncia as matérias a analisar nas
reunides prévias a ter lugar nos termos do Acordo de Acionistas Global e do Acordo de Acionistas do
Grupo de Controlo; e

e  Queaaprovacao de certas matérias esta sujeita a maioria qualificada, incluindo:

> A aprovacdo e alteracdo do orcamento anual e dos planos de investimentos anuais da PASA,
EDSP, AG Telecom e LF Tel, as quais estdo sujeitas a uma maioria qualificada de 83% dos votos;

> A celebracdo, pela PASA, EDSP, AG Telecom ou LF Tel, de contratos empréstimo ou de
financiamento de montante superior a R$50 milhdes, ou a celebracdo de qualquer contrato
que envolva, para a PASA, EDSP, AG Telecom ou LF Tel, uma obrigacdo pecuniaria de valor
superior a R$50 milhdes, ou a prestacao de quaisquer garantias pela PASA, EDSP, AG Telecom
ou LF Tel em obrigacoes de terceiros de valor superior a R$50 milhdes, as quais estéo sujeitas a
uma maioria qualificada de 90% dos votos; e

> Qualquer alteracdo ao Acordo de Acionistas Global ou a emissdo de acdes preferenciais pela
PASA, EDSP, AG Telecom ou LF Tel, a aprovacdo de qualquer decisdo sujeita a uma maioria
qualificada ao abrigo do Acordo de Acionistas Global (definido como uma “decisdo material”
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no Acordo de Acionistas da PASA e do Acordo de Acionistas da EDSP), entre outras matérias, as
quais estdo sujeitas a votagdo unanime dos acionistas.
e Sobre direitos de preferéncia a favor dos acionistas relativamente a transmissédo das acdes emitidas pela
PASA e EDSP;
e  Sobre direitos de acompanhamento (tag along), a favor da Portugal Telecom, no caso de venda das a¢oes
da PASA e da EDSP por parte da AGSA ou da Jereissati Telecom, conforme o caso; e
e  Sobre uma restricao geral a venda das acbes emitidas pela PASA e EDSP por parte da AGSA ou da
Jereissati Telecom, conforme o caso, a concorrentes da Portugal Telecom.

Caso a Combinacao de Negdcios ndo seja concluida até 31 de marco de 2015, qualquer dos acionistas parte do
Acordo de Acionistas da PASA ou do Acordo de Acionistas da EDSP poderd enviar uma notificacdo de nao
ocorréncia da reorganizacao e requerer a adocao das medidas necessarias por forma a que a Bratel Brasil, a PTB2, a
AGSA e a Jereissati Telecom recebam agdes representativas do capital da Oi detidas pela AG Telecom e a LF Tel,
proporcionalmente as respetivas participacdes sociais detidas direta e indiretamente naquelas entidades.

A efetiva implementacao da segunda fase da operacdo de Combinacéo de Negdcios, envolvendo a Reorganizagao
Societéria e a Incorporacdo da Oi, ainda depende de nova reunido prévia da CorpCo para aprovar os laudos de
avaliagdo necessarios para a realizacdo daquelas operagdes, entre outras matérias.

Acordo sobre os termos definitivos para prosseguir com a Combinacao de
Negocios

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 Memorando de Entendimentos anunciado em 16 de julho de 2014.
Os principais termos desses contratos estabeleciam que:

> A PT SGPS iria permutar (“Permuta”) com a Oi os Instrumentos Rioforte no montante de 897 milhdes de
euros, em contrapartida de 474.348.720 acdes ON acrescidas de 948.697.440 acdes PN da Oi ("A¢des da
Oi Objeto da Op¢ao”):

> APT SGPS seria atribuida uma opcao de compra nio transferfvel de tipo Americano (“Opcao de Compra”)
para readquirir as A¢des da Oi Objeto da Opgéo (com o preco de exercicio de R$2,0104 para acdes ON e
R$1,8529 para acdes PN), a qual seria ajustada pela taxa brasileira CDI acrescida de 1,5% por ano;

> A Opcdo de Compra sobre as A¢cdes da Oi Objeto da Opcéo entraria em vigor a data da Permuta e, teria
uma maturidade de 6 anos, expirando a possibilidade de exercicio pela PT SGPS em 10% das A¢des da Oi

Objeto da Opcédo no fim do primeiro ano e 18% em cada ano seguinte;

> Qualquer montante recebido como resultado da monetizacdo da Opc¢do de Compra através da emisséo
de instrumentos derivados teria de ser utilizado para o exercicio da Opcao de Compra;

> APTSGPS s6 poderia adquirir agdes da Oi ou da CorpCo através do exercicio da Opgao de Compra;
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> A Opcéo de Compra seria cancelada se (i) os estatutos da PT SGPS fossem voluntariamente alterados para
remover a limitacdo de voto de 10%, (i) a PT SGPS atuasse como concorrente da Oi, ou (iii) a PT SGPS
violasse certas obrigacdes decorrentes da documentagao definitiva, e

> Os contratos seriam celebrados assim que todas as aprovacdes societérias fossem obtidas e a Permuta
estaria sujeita a aprovagdo da Comisséo de Valores Mobilidrios no Brasil e deveria ser executada em ou
antes de 31 de marc¢o 2015.

Os termos dos acordos incluiam também um acordo alternativo a incorporagao da PT SGPS na CorpCo anunciada
previamente, de modo a atingir os seguintes objetivos:

> Permitir que a incorporagao da Oi na CorpCo e a migragdo para o Novo Mercado sejam implementadas o
mais rapidamente possivel, com a cotacdo da CorpCo na BM&F Bovespa, Euronext Lisboa e NYSE;

> Sujeito a aprovagdo do Conselho de Administracdo e em Assembleia Geral de Acionistas, convocada
especificamente para o efeito, os acionistas da PT SGPS irdo receber todas as acdes da CorpCo detidas
pela PT SGPS, apds a execucdo da Permuta e antes de qualquer exercicio da Opcdo de Compra,
correspondendo a uma participagao de 25,6% na CorpCo, ajustada pelas agdes em tesouraria, e

> A PT SGPS continuaréd cotada com a participagcao nos Instrumentos Rioforte e a Opcao de Compra como
05 seus Unicos ativos relevantes.

Os termos dos acordos, conforme acima descritos, foram aprovados no dia 8 de setembro de 2014 em Assembleia
Geral de Acionistas da PT SGPS, tendo os contratos definitivos sido celebrados no mesmo dia. No entanto, a
execucdo da Permuta estd ainda sujeita a aprovacgao pela Comissdo de Valores Mobilidrios brasileira, devendo tal
aprovacao ser concedida até 31 de margo de 2015.

Acontecimentos subsequentes

e Em 9 de novembro de 2014, foi publicado um anuincio preliminar de lancamento de oferta publica de
aquisicao da totalidade das agdes ordindrias e de categoria A representativas da totalidade do capital
social e direitos de voto da Portugal Telecom (incluindo as acdes correspondentes ao capital da Portugal
Telecom que se encontram subjacentes aos ADRs), por parte da sociedade Terra Peregrin - Participacdes
SGPS, S.A,, entidade cujos direitos de voto sao totalmente imputéveis a Isabel dos Santos e/ou uma ou
mais sociedades (com sede em Portugal ou no estrangeiro) em relagdo de dominio ou de grupo com a
oferente e/ou com Isabel dos Santos.

A oferta é geral e voluntaria, sendo a contrapartida oferecida, a pagar em numerério, de €1,35 por cada
acdo, representando um prémio de cerca de 11% relativamente a cotacdo de fecho das acbes da
Portugal Telecom em 7 de novembro de 2014 (€1,217). A eficicia da oferta estd condicionada a aquisi¢cdo
de, pelo menos, 50,01% dos direitos de voto correspondentes ao capital social da Portugal Telecom.

Nos termos do anudncio preliminar, o lancamento da oferta encontra-se sujeito as seguintes condigoes:
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Obtencédo do registo prévio da oferta junto da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios
(CMVMY):

Declaracdo pela CMVM da derrogacéo do dever de langamento de oferta publica de aquisicdo
subsequente, em resultado da aquisicdo de a¢des da Portugal Telecom no dmbito desta oferta;

Obtencdo das aprovacdes e autorizacdes legais e administrativas que se revelem necessarias,
nos termos da legislacdo portuguesa e/ou estrangeira aplicavel, nomeadamente por parte das
autoridades de defesa da concorréncia em Portugal, no Brasil e/ou na Unido Europeia
(entendendo, porém, a oferente que a sua oferta ndo levanta questdes concorrenciais em
qualquer jurisdicdo);

Obtencdo de autorizagdo por parte da assembleia geral de acionistas da Portugal Telecom
(ainda que condicionada ao sucesso da oferta) a que a oferente adquira uma participacao
superior a 10% das acoes representantivas do capital social da Portugal Telecom, sem qualquer
outro limite ou condicéo;

Alteracdo dos estatutos da Portugal Telecom (ainda que condicionada ao sucesso da oferta ou
ainda que apenas aplicével a oferente ou a entidades na condicao da oferente) de forma a que
ndo subsista qualquer limite a contagem de votos emitidos por um sé acionista, por si ou
através de representante, em nome proprio ou como representante de outro acionista;

Adogdo de deliberagdes pelo(s) érgao(s) competente(s) da Portugal Telecom e/ou da Oi e/ou
de outras sociedades envolvidas na Combinacao de Negdcios, com vista a suspensdo imediata
(e até ao trigésimo dia posterior a liquidagao fisica e financeira da oferta) do processo de
Combinagéo de Negdcios;

Eliminagdo ou ndo consagracdo (consoante o caso) de limites estatutdrios a contagem de
votos emitidos por um sé acionista, por si ou através de representante, em nome préprio ou
como representante de outro, independentemente da participacdo que cada acionista
detenha na CorpCo e/ou na Oi (ainda que condicionado ao sucesso da oferta ou ainda que
apenas aplicavel a Portugal Telecom e a oferente ou a entidades na condicédo da oferente);

Alteracao dos termos da Opgao de Compra acordados com a Oi (ainda que condicionada ao
sucesso da oferta), com (i) eliminacdo da obrigacdo de a Portugal Telecom apenas adquirir
agdes da Oi ou da CorpCo através do exercicio da Opgao de Compra, e (i) ndo atribuicéo a Oi
da opcédo de cancelamento ou extingdo da Opcdo de Compra em caso de (a) alteracdo dos
estatutos da Portugal Telecom nos termos do ponto 5 supra, e (b) exercicio direto ou indireto
pela Portugal Telecom de atividades concorrentes com as mantidas pela Oi e qualquer das
suas controladas nos pafses em que estas atuem;

Modificagdo (ainda que condicionada ao sucesso da oferta) de quaisquer instrumentos que
estabelecam consequéncias negativas em caso de alteracdo de controlo da Portugal Telecom;

Adogdo de deliberagdes pelo(s) érgao(s) competente(s) da Portugal Telecom, e/ou da Oi, e/ou
da CorpCo, e/ou de sociedades suas acionistas controladoras, e/ou de outras sociedades
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envolvidas em processos, anunciados ou nédo, de alienacdo ou oneracdo de ativos relevantes,
que aprovem a interrupcdo ou a ndo prossecucao, a qualquer titulo, de tais processos, ou a
rejeicdo de quaisquer propostas apresentadas neste ambito.

Adicionalmente, constam do referido anuncio preliminar um conjunto de pressupostos de manutengao
da oferta.

Por comunicado datado de 10 de novembro, a Oi considerou “inaceitaveis” as condi¢des de lancamento
da oferta cuja adogdo implicaria a alteracdo aos termos da Combinacdo de Negdcios entretanto
renegociada entre a Portugal Telecom e a Oi — nomeadamente as condi¢oes referidas nos pontos 6, 7, 8
e 9 supra -, mais referindo que nao iria efetuar qualquer modificacdo nos atos societarios, contratos
definitivos e demais instrumentos assinados para satisfazer qualquer das condi¢cdes de langamento da
oferta.

Na sequéncia da tomada de posicao da Oi, a 17 de novembro de 2014, a Terra Peregrin - Participacdes
SGPS, S.A. emitiu um comunicado mediante o qual manifestou a “sua disposicdo de principio” para
prescindir de uma série de condicdes previamente colocadas ao lancamento da oferta sobre as acoes
representativas do capital social da Portugal Telecom:

a.  Em primeiro lugar, a oferente manifestou a “sua disposicdo de principio” para prescindir da
condicao referida no ponto 6 supra. No entanto, a oferente acrescentou um novo pressuposto
de manutencédo da oferta, consubstanciado na ndo conclusao do processo de Combinacéo de
Negocios antes do décimo-quinto dia anterior a liquidacao fisica e financeira da oferta.

b. Adicionalmente, a oferente manifestou a “sua disposicdo de principio” para prescindir da
condicéo referida no ponto 7 supra.

c.  Em terceiro lugar, a oferente manifestou a “sua disposi¢cdo de principio” para prescindir da
condicdo referida no ponto 8 supra. Neste ambito, a oferente comunicou a alteracdo da
redacdo desta condicdo no sentido de passar a prever a modificacdo (ainda que condicionada
ao sucesso da oferta) dos instrumentos que atribuem a Oi a opgdo de cancelamento ou
extincdo da Opcdo de Compra nos casos (a) e (b) do ponto 8 supra, em termos tais que a
Opcao de Compra apenas seja atribuida aos acionistas da Portugal Telecom que entendam
ndo alienar as suas acdes na oferta, ou seja, em termos tais que a oferente ndo seja beneficiaria
da Opgéo de Compra.

d.  Finalmente, a oferente manifestou a “sua disposicdo de principio” para prescindir das
condicoes referidas nos pontos 9 e 10 supra. No entanto, a oferente acrescentou um novo
pressuposto de manutencdo da oferta, consubstanciado na inexisténcia de (i) quaisquer
instrumentos que estabelecam consequéncias negativas em caso de alteracdo de controlo da
Portugal Telecom, e (ii) deliberagdes de alienacdo ou oneragcdo de ativos relevantes pelo(s)
6rgdo(s) competente(s) da Portugal Telecom, e/ou da Oi, e/ou da CorpCo, e/ou de sociedades
suas acionistas controladoras, e/ou de outras sociedades envolvidas em processos, anunciados
ou nao, de alienagdo ou oneragao de ativos relevantes.
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Na mesma data, a CMVM pronunciou-se sobre a alteracdo das condicées pela oferente, tendo esclarecido
que (i) a oferente anunciou a sua disposicdo de principio para prescindir ou alterar determinadas
condicdes por si incluidas no anuncio preliminar de lancamento de oferta, devendo qualquer deciséo
definitiva traduzir-se numa altera¢do as condigdes do referido anuincio, com reflexo no pedido de registo
a apresentar a CMVM até ao dia 1 de dezembro de 2014; e (ii) uma vez que a contrapartida indicada no
anuncio preliminar ndo cumpre com o preco médio ponderado no periodo de seis meses que antecede
0 anuncio preliminar, a CMVM iria apreciar, aquando do registo da oferta, a justificacdo e equidade da
contrapartida proposta, a ser devidamente fundamentada pela oferente no respetivo pedido de registo
da oferta, para decidir se a oferta deverd ser considerada derrogatéria de uma oferta obrigatéria
subsequente na sequéncia da aquisicdo de mais de 50% dos direitos de voto da Portugal Telecom.

Nos termos do artigo 181° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, o Conselho de Administracdo pronunciar-
se-a no prazo de 8 dias a contar da rececao do projeto de prospeto e anuncio de lancamento que venha
a ser entregue pela oferente até ao dia 1 de dezembro de 2014.

e Em novembro de 2014, a Africatel GmbH e a Portugal Telecom foram informadas de que a Samba Luxco
Sarl. ("Samba”), detentora de uma participagdo de 25% na Africatel Holdings B.V, tinha iniciado um
processo arbitral contra a Africatel GmbH (ex-subsidiaria da Portugal Telecom, detida atualmente pela Oi
SAA) e a Portugal Telecom no Tribunal de Arbitragem da Camara de Comércio Internacional
relativamente a sua pretensa opcao de vender a participacdo na Africatel Holdings B.V.. A Samba entende
que o seu direito a essa opcao de venda foi desencadeado pela transferéncia das acdes da Africatel
GmbH para a Oi S.A. no contexto do aumento de capital desta Ultima em maio de 2014, entre outros
processos. Tanto a Africatel GmbH como a Portugal Telecom tém a intencdo de se defender
energicamente neste processo.

No dmbito do Acordo de Subscricdo celebrado entre a Portugal Telecom e a Oi S.A. relativamente ao
aumento de capital desta ultima, a Oi, S.A. concordou em suceder a Portugal Telecom em qualquer
direito ou obrigacdo contratado por esta ultima, desde que os acordos que previam esse direito ou
obrigagao tivessem sido indicados na documentacéo relativa a oferta global que fazia parte do aumento
de capital da Oi. Foi divulgado no prospeto do aumento de capital da Oi S.A. que, entre outros temas, a
Samba tinha afirmado que a combinacao de negdcios entre a Portugal Telecom e a Oi SA. tinha
desencadeado determinados direitos no ambito do acordo de acionistas da Africatel, incluindo uma
opcao de venda relativamente a participacao da Samba na Africatel Holdings B.V..

e No dia 8 de outubro de 2014, alguns acionistas da sociedade, propuseram no Tribunal Judicial da
Comarca de Lisboa agdo declarativa com processo comum visando a declaragdo de nulidade e/ou
anulacdo da deliberacédo social tomada na Assembleia Geral da Sociedade no dia 8 de setembro de 2014,
com fundamento em alegado impedimento de voto de determinados acionistas da Sociedade, em
alegada violagao do fim ou objeto da Sociedade e em alegado voto abusivo. A Sociedade foi citada para
contestar no dia 13 de outubro de 2014 e apresentou a sua contestacdo no dia 12 de novembro de 2014,

Adicionalmente, no dia 19 de setembro de 2014, um acionista detentor de 500 acdes da Sociedade
requereu junto do Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa providéncia cautelar de suspensdo de
deliberacdo social, nos termos da qual requer ao tribunal a suspensdo da deliberagcao social tomada em
Assembleia Geral da Sociedade realizada no passado dia 8 de setembro de 2014. Ndo obstante a
requerente da indicada providéncia ndo reunir o pressuposto de legitimidade para a providéncia pedida,
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02 Evolucao dos negocios

a qual s6 pode ser requerida por sécios que, isolada ou conjuntamente, possuam agdes correspondentes,
pelo menos, a 0,5% do capital social, o tribunal ordenou a citacdo da Sociedade para, querendo, deduzir
0posicdo, 0 que ocorreu no passado dia 5 de novembro de 2014. A Sociedade apresentou a sua 0posicao
no dia 17 de novembro de 2014, encontrando-se a aguardar uma decisdo sobre a providéncia.

e Em 18 de novembro de 2014, em sede de Assembleia Geral Extraordinéria da Oi, foi aprovado o
grupamento da totalidade das acdes ordinarias e preferenciais de emisséo da Oi, na proporcéo de 10:1,
de forma a que cada lote de dez acbes de cada classe seja agrupado em uma Unica agdo da mesma
classe, com a consequente alteragdo do Artigo 5° do Estatuto Social da Oi.

Como resultado do grupamento, as atuais 2.861.553.190 acdes ordindrias e 5.723.166.910 agdes
preferenciais passaram a representar 286.155.319 acdes ordinarias e 572.316.691 acbes preferenciais,
respectivamente, com a consequente alteracdo do artigo 5° do Estatuto Social da Oi. Assim, na
Assembleia Geral Extraordinéria realizada em 18 de novembro de 2014, os acionistas da Oi também
aprovaram a alteragdo do primeiro paragrafo do artigo 5° do Estatuto Social da Oi para refletir as
alteracées no capital social e na quantidade de a¢ées de emissdo da Oi aprovadas pelo Conselho de
Administracdo, de forma que o capital social passou a ser representado por 858.472.010 agdes, sendo
286.155.319 acdes ordinarias e 572.316.691 acbes preferenciais, todas nominativas e sem valor nominal.

A proposta de grupamento teve por objetivo a reducdo da volatilidade das a¢des de emissdo da O,
decorrente do momento em que a cotacdo das a¢des no mercado se encontra reduzida, de modo a
proteger a Oi e os seus acionistas das flutuacdes percentuais resultantes de pequenas alteracdes na
cotacdo das agdes e, a0 mesmo tempo, evitar que acionistas, especialmente fundos de investimento
estrangeiros, sejam impedidos de investir em acdes da Oi por conta da cotagdo das agdes. Além disso, o
grupamento visa atender aos requisitos do Regulamento de listagem da NYSE que exige, entre outros
requisitos, que o preco médio de fecho das acdes das sociedades nela listadas se mantenha igual ou
superior a USD 1 por ac¢do para qualquer periodo consecutivo de 30 dias de negociagéo.
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Demonstracoes financeiras consolidadas

PORTUGAL TELECOM | Relatdrio Consolidado | Primeiros Nove Meses 2014 20/ 48



PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DOS RESULTADOS
PERIODOS DE NOVE E TRES MESES FINDOS EM 30 DE SETEMBRO DE2014 E2013

3T13
Notas 9M14 9M13 Reexpresso 3T14 Reexpresso
OPERACG ES CONTINUADAS
CUSTOS, PERDAS E (GANHOS)
Custos com o pessoal 5 8.058.183 8935.163 1534927 2.939.738
Custos comerciais 29.763 24324 25.000 5.864
Fornecimentos, servigos externos e outras despesas 6 21.328488 2447248 16.926.051 637.718
Impostos indiretos 7 5.620.927 1.075.181 3.858481 253.688
Provisdes e ajustamentos 276.792 (797.542) 203.292 1.050
Amortizagdes e depreciacdes 85.733 179.828 21234 53.602
Perdas (ganhos) com a alienacao de ativos fixos, liquidos 31.690 (18.281) - -
Outras perdas (ganhos), liquidos 8 (922.169) (125.993.199) 68 5.822
34.509.407 (114.147.278) 22.569.053 3.897.482
Resultado antes de resultados financeiros e impostos (34.509.407) 114.147.278 (22.569.053) (3.897.482)
CUSTOS E (GANHOS) FINANCEIROS
Juros obtidos, liquidos 9 (10.842.355) (12.499.249) (384.394) (4.391.467)
Perdas (ganhos) com variagoes cambiais, liquidos 87.050 241073 (224.351) 4.290.429
Perdas em ativos financeiros e outros investimentos, liquidas 16 337.677.151 1.199.426 266.299.279 1.152.021
Perdas em empreendimentos conjuntos 17 38.027.775 68400.567 - 8.900.064
Outras despesas financeiras, liquidas 10 19.483.539 22.402.707 932.782 6.907.464
384.433.160 79.744.524 266.623.316 16.858.511
Resultado antes de impostos (418.942.567) 34.402.754 (289.192.369) (20.755.993)
Imposto sobre o rendimento 11 (10.107.250) 14.150.951 (5.634.976) 9.816.156
Resultado das operagdes continuadas (408.835.317) 20.251.804 (283.557.393) (30.572.148)
OPERACOES DESCONTINUADAS
Resultado das operacdes descontinuadas 12 484.071.230 328.274.093 - 68.846.054
RESULTADO LIQUIDO 75.235.913 348.525.897 (283.557.393) 38.273.906
Atribuivel a interesses ndo controladores 13.554.384 43.480.984 - 17.230.538
Atribuivel a acionistas da Portugal Telecom 13 61.681.529 305.044.913 (283.557.393) 21.043.368
Resultado liquido por acao das operagées continuadas
Bésico 13 (0,49) (0,03) 032 (0,06)
Diluido 13 (0,49) (0,03) 032 (0,06)
Resultado liquido por acao
Basico 13 0,07 0,36 0,32) 0,02
Diluido 13 0,07 0,35 (0,32) 0,02

As notas fazem parte integrante destas demonstracoes financeiras.
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.
DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL

PERIODOS DE NOVE E TRES MESES FINDOS EM 30 DE SETEMBRO DE 2014 E2013

IM14 9M13 3T14 3T13

Resultados reconhecidos nad agao dos resultad: 75.235.913 348.525.897  (283.557.393) 38.273.906

Ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital préprio
Itens que poderaéo vir a ser reclassificados para a demonstracao dos resultados
Ajustamentos de conversao cambial

Conversao de operagées em moeda estrangeira (i) 158.750.163 (402.188.450) (54.239.816) (185.153.726)
Transferéncias para resultados (3.784.493) (3.129.234) - -
Contabilidade de cobertura de instrumentos financeiros
Variagdes no justo valor - 2488621 - 1510618
Efeito fiscal - (622.155) - (377.654)
Participagdo em montantes reconhecidos por empreendimentos conjuntos 7.183.894 (3.323.254) - 988.002
Itens que nao irao ser reclassificados paraad agao dos resultad:
Beneficios de reforma
Ganhos (perdas) atuariais, liquidos 19 28.349.892 (13.539.460) - 11.319.867
Efeito fiscal (6.520.475) 3.384.865 - (2.818.652)
Outros ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital préprio, liquidos (9.015.825) (24.577.839) (275.553) (10.112611)
Total deresultados e reservas reconhecidos diretamente no capital proprio 174.963.156 (441.506.906) (54.515.369) (184.644.156)
Total do rendimento integral 250.199.069 (92.981.009) (338.072.762) (146.370.250)
Atribuivel a interesses ndo controladores 12.336.053 22.751.296 - 8511.521
Atribuivel aos acionistas da Portugal Telecom 237.863.016  (115.732.305) (338.072.762) (154.881.771)

(i) Os ganhos registados em 201 e as perdas registadas em 2013 estao relacionados essencialmente com o impacto da, respetivamente, valorizagéo e desvalorizagao do Real Brasileiro face ao Euro nos
investimentos no Brasil.

As notas fazem parte integrante destas demonstracoes financeiras.
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.
DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DA POSICAO FINANCEIRA

30 SETEMBRO DE2014 E 31 DEDEZEMBRO DE2013

Notas 30set2014 31dez2013
ATIVO
Ativo corrente
Caixa e equivalentes de caixa 22f 105.591478 1.658.950.514
Investimentos de curto prazo 15 - 914.128.757
Contas a receber - clientes - 762936473
Contas a receber - outros 22565 406451496
Existéncias - 85.872.948
Impostos a recuperar 6373738 70.932459
Custos diferidos 63.599 65.244.104
Outros ativos correntes - 3.985415
Ativos nao correntes detidos para venda - 4653.741
Ativos nao correntes detidos para distribuicdo aos acionistas 16 1.910.836.660 -
Total do ativo corrente 2.022.888.040 3.973.155.907
Ativo nao corrente
Contas a receber - clientes - 204316
Contas a receber - outros - 1.080.306
Impostos a recuperar 3440 24739
Investimentos em empreendimentos conjuntos 17 - 2.408.246.860
Investimentos em empresas associadas - 511.316.161
Outros investimentos 6.235 22243652
Goodwill 18 - 380.616.265
Ativos intangiveis 18 - 717.703.676
Ativos tangiveis 18 167.788 3438479384
Beneficios de reforma 19 - 1.834.000
Ativos por impostos diferidos 1 1429622 564.894918
Outros ativos ndo correntes - 594.998
Total do ativo ndo corrente 1.607.085 8.047.239.275
Total do ativo 2.024.495.125 12.020.395.182
PASSIVO
Passivo corrente
Divida de curto prazo 20 58.530 1.491.976.460
Contas a pagar 5931530 568.270.540
Acréscimos de custos 35.182974 534.656.119
Proveitos diferidos - 246.784.244
Impostos a pagar 453.988 80.107.942
Provisdes 21 27.049.691 88.789.844
Outros passivos correntes 856.550 13.980.981
Total do passivo corrente 69.533.263 3.024.566.130
Passivo nao corrente
Divida de médio e longo prazo 20 60.014 5.879.161.433
Contas a pagar - 19470.144
Impostos a pagar 39.864 -
Provises 21 - 2271075
Beneficios de reforma 19 - 960.880.069
Passivos por impostos diferidos 1 1.740.804 243.824.693
Outros passivos ndo correntes - 23.406.523
Total do passivo nédo corrente 1.840.682 7.129.013.937
Total do passivo 71.373.945 10.153.580.067
CAPITAL PROPRIO
Capital social 26.895.375 26.895.375
Acbes proprias (178.071.827) (337.520.916)
Reserva legal 6.773.139 6.773.139
Reserva de a¢des préprias 185.042.147 6.970.320
Outras reservas e resultados acumulados 1.912.482.346 1.938.201.459
Capital proprio excluindo interesses ndo controladores 1.953.121.180 1.641.319.377
Interesses ndo controladores - 225.495.738
Total do capital proprio 1.953.121.180 1.866.815.115
Total do capital proprio e do passivo 2.024.495.125 12.020.395.182

As notas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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PORTUGAL TELECOM, SGPS, S.A.

DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO
PERIODOS DENOVE MESES FINDOS EM 30 DE SETEMBRO DE2013 E2014

Capital préprio,

Reserva Outrasreservas excluindo Totaldo

Capital Acdes Reserva deagoes eresultados interessesnao Interesses nao capital

social préprias legal préprias lad controladores controladores préprio

Saldo em 31 de dezembro de 2012 26.895.375 (337.520.916) 6.773.139 6.970.320 2.601.464.676 2.304.582.594 232.674.346 2.537.256.940
Dividendos (Nota 14) - - - - (277.884.293) (277.884.293) (21.856.960) (299.741.253)
Aquisicoes, alienagoes e aumentos/redugoes de capital - - - - - - (792.784) (792.784)
Reestruturagao societaria na Contax - - - - 13.260.000 13.260.000 - 13.260.000
Resultados reconhecidos diretamente no capital préprio - - - - (420.777.218) (420.777.218) (20.729.688) (441.506.906)
Resultados reconhecidos na demonstragao dos resultados (reexpresso) - - - - 305.044913 305.044913 43.480.984 348.525.897
Saldo em 30 de setembro de 2013 26.895.375 (337.520.916) 6.773.139 6.970.320 2.221.108.078 1.924.225.996 232.775.898 2.157.001.894

Capital préprio,

Reserva Outrasreservas excluindo Totaldo

Capital Acdes Reserva deagées eresultados interessesndo Interesses nao capital

social proprias legal proéprias lad controladores  controladores préprio

Saldo em 31 ded: brode2013 26.895.375 (337.520.916) 6.773.139 6.970.320 1.938.201.459 1.641.319.377  225.495.738 1.866.815.115
- - - (85.510.302) (85.510.302) (101.991) (85.612.293)

Dividendos (Nota 14) -

Aquisi¢oes, alienagdes e aumentos/redugoes de capital (Nota 1) - - - - - - (237.729.800) (237.729.800)

Acoes proprias referentes a participagao da Empresa no

investimento de 10% detido pela Oi na Portugal Telecom (Nota 1) - 159.449.089 - - - 159.449.089 - 159.449.089
Exercicio fisico de equity swaps sobre agdes proprias (Nota 20) - 178.071.827 (178.071.827) - - -
Resultados reconhecidos diretamente no capital proprio - - - - 176.181.487 176.181.487 (1218331) 174.963.156
Resultados reconhecidos na demonstracdo dos resultados - - - - 61.681.529 61.681.529 13554384 75.235913
Saldo em 30 de setembro de 2014 26.895.375 (178.071.827) 6.773.139 185.042.147 1.912.482.346 1.953.121.180 - 1.953.121.180

As notas fazem parte integrante destas demonstragoes financeiras.
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PORTUGAL TELECOM SGPS, S.A.

DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA
PERIODOS DE NOVE MESES FINDOS EM 30 DE SETEMBRO DE2014 E2013

Notas IM14 9M1 3 Reexpresso
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores (10.091.047) (3.320.191)
Pagamentos ao pessoal (15.561.199) (6.488.541)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (13.363.846) (4.300.163)
Outros recebimentos (pagamentos), liquidos 1.724.758 (277.217)
Fluxos das atividades operacionais de operagées continuadas (1) (37.291.334) (14.386.112)
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Aplicacdes financeiras de curto prazo 22a 215.085.554 941.724
Investimentos financeiros - 85.965
Ativos tangiveis e intangiveis 967.959 13651
Juros e proveitos similares 14.568.229 14435510
Dividendos 22b - 55.711.833
230.621.742 71.188.683
Pagamentos respeitantes a:
Aplicagdes financeiras de curto prazo 22a (27.070.616) (46.935.051)
Investimentos financeiros 22.¢c (1.554.545.455) -
Ativos tangiveis e intangiveis (54.702) -
Outras atividades de investimento 8 - (16.000.000)
(1.581.670.773) (62.935.051)
Fluxos das atividades de investimento de operac¢oes continuadas (2) (1.351.049.031) 8.253.632
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 22d (73.246.846) -
Juros e custos similares (2.511.097) -
Dividendos 14 (87.587.250) (284.658.563)
Fluxos das atividades de financiamento de operacgdes continuadas (3) (163.345.193) (284.658.563)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 1.658.950.514 1.988.797.138
Variagdo de caixa e seus equivalentes das operagdes continuadas (4)=(1)+(2)+(3) (1.551.685.558) (290.791.043)
Variacdo de caixa e seus equivalentes das operagdes descontinuadas 22e 371.576.861 (25.618421)
Efeito das diferencas de cambio 7747343 (29.380.655)
Caixa e seus equivalentes das operagdes descontinuadas em 5 de maio de 2014 1 (380.997.683) -
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 22f 105.591.478 1.643.007.019
As notas fazem parte integrante destas demonstra¢des financeiras.
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Portugal Telecom, SGPS, S.A.

Notas as Demonstracoes Financeiras Consolidadas em 30 de setembro de 2014

(Montantes expressos em euros exceto quando indicado em contrario)

1. Introducao

Em 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom, SGPS, S.A. ("Portugal Telecom” ou “Empresa”) subscreveu e realizou 1.045.803.934 acoes
ordindrias e 1.720.252.731 acdes preferenciais emitidas pela Oi, S.A. (“Oi"), através da contribuicdo em espécie dos Ativos PT,
definidos como a participacdo de 100% da Empresa na PT Portugal, SGPS, S.A, a qual aquela data incluia todos os negdécios
operacionais do Grupo Portugal Telecom com excec¢do 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. Em resultado da contribuicdo para o aumento de capital da Oi:

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

- Atualmente, a Portugal Telecom detém apenas o investimento na Oi acima referido, participacbes nos acionistas
controladores da Oi (os quais essencialmente detém apenas a¢des da Oi) e 100% das empresas holding Bratel BV, Bratel

Brasil, PTB2 e Marnaz.

Até 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom e as suas empresas subsididrias e empreendimentos conjuntos operavam

essencialmente nos setores de telecomunicacdes e multimédia, em Portugal, no Brasil e em outros paises de Africa e da Asia.
Aumento de capital da Oi

Em 1 de outubro de 2013, a Portugal Telecom, a Oi S.A, a AG Telecom Participagdes S.A. ("AG"), a LF Tel S.A. (“LF"), a Bratel Brasil, a
Pasa Participagcdes S.A. (“Pasa”), a EDSP 75 Participacoes ("EDSP75"), (que conjuntamente com a Telemar Participacdes S.A. (“Tpart”)
sao denominadas como “Holdings da Oi"), o Banco Espirito Santo, S.A. (“BES”) e a Nivalis Holding B.V. ("Ongoing”) assinaram um
acordo de intencoes que define os principios essenciais para uma proposta de fuséo entre a Portugal Telecom, a Qi e as Holdings da
Oi (a "Combinacdo de Negdcios”), com vista a constituirem uma Unica e integrada sociedade cotada brasileira (“CorpCo” ou “Telemar

Participacoes”).

Em 19 de fevereiro de 2014, a Portugal Telecom e a Oi assinaram os instrumentos contratuais definitivos relacionados com a

Combinacédo de Negocios entre as partes. Estes documentos definem e regulam as etapas necessarias para a conclusao desta

Combinacédo de Negdcios, que incluem as principais transacées descritas abaixo, algumas das quais ja foram concluidas e outras se
espera que sejam concluidas em 2015:

— Em 5 de maio de 2014, a Oi concretizou um aumento de capital com a emisséo total de 2.142.279.524 acdes ordinarias ao

preco de 2,17 Reais por acdo e 4.284.559.049 acdes preferenciais ao preco de 2,00 Reais por acdo, e, nessa mesma data, o

Banco BTG Pactual S.A. (Banco Pactual), na qualidade de Agente Estabilizador da Oferta Publica e nos termos do artigo 24 da

Instrucdo CVM 400, exerceu parcialmente a opgdo de colocar mais 120.265.046 acdes ordindrias e 240.530.092 acdes

preferenciais de emissdo pela Oi; 0 montante total do aumento de capital, incluindo a opcdo exercida pelo Banco Pactual,

ascendeu a 13.960 milhées de reais brasileiros, composto por (1) 5.710 milhdes de reais brasileiros (1.750 milhdes de euros

ao cambio de 21 de fevereiro de 2014) realizados em ativos contribuidos pela Portugal Telecom, tendo por base a avaliacdo

dos Ativos PT (como definido abaixo) feita pelo Banco Santander (Brasil), S.A, tendo a Portugal Telecom subscrito

1.045.803.934 acdes ordinarias e 1.720.252.731 acdes preferenciais emitidas pela Oi, e (2) 8.250 milhdes de reais brasileiros

PORTUGAL TELECOM | Relatério Consolidado | Primeiros Nove Meses 2014 26/ 48



em dinheiro obtido de outros investidores, 0s quais subscreveram as remanescentes 1.216.740.636 a¢bes ordindrias e
2.804.836.410 acbes preferenciais emitidas pela Oi; a participacdo da Portugal Telecom no aumento de capital da O,
realizada através da contribuicdo dos ativos que representam todos os ativos operacionais direta ou indiretamente detidos
pelo Grupo Portugal Telecom e as correspondentes responsabilidades, com exce¢do das acdes da Oi, da Contax
Participacdes SA e da Bratel BV ("Ativos PT"), pelo valor de 5.710 milhdes de reais brasileiros (1.750 milhdes de euros), foi
aprovada por uma maioria de 99,87% dos votos presentes em Assembleia Geral de acionistas da Portugal Telecom realizada
em 27 de marco de 2014,

Em 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom, através das suas subsididrias Bratel Brasil e PTB2, subscreveu 4.788 milhdes de
reais brasileiros (1.555 milhdes de euros ao cambio de 5 de maio de 2014) de obriga¢des convertiveis em acbes de
determinadas empresas que controlam 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 obrigacdes convertiveis a serem emitidas pela Telemar Participacdes,
a qual, por sua vez, também utilizou esses recursos para reembolsar a sua propria divida; também em 5 de maio de 2014, a
Portugal Telecom trocou as suas participagdes na CTX e na Contax por uma participagdo adicional nas empresas que
controlam direta ou indiretamente a AG e a LF, as quais nessa data detinham apenas acdes da Oi e da Telemar Participagdes;
em resultado destas transacdes, a Portugal Telecom aumentou a participacdo econdmica na AG e na LF de 35% para 85,1%
e na Telemar Participagdes de 25,6% para 68,4%, tendo desta forma obtido indiretamente uma participa¢do adicional na Oi
de 2,4%.

Pendente da aprovacao dos titulares de agdes ordinérias da Oi e da Telemar Participacdes, as acdes da Oi ndo detidas pela
Telemar Participacdes serdo trocadas por acdes ordindrias da Telemar Participacdes e a Oi tornar-se-4 uma subsidiaria

integral da Telemar Participacdes.

No dmbito do aumento de capital da Oi acima referido, o Grupo Portugal Telecom realizou previamente um conjunto de transacoes

de restruturagdo interna com o objetivo de concentrar todos 0s seus ativos operacionais e respetivos passivos, com exce¢do dos

investimentos na Oi e na Contax, na PT Portugal (“Ativos PT"), uma empresa que era detida integralmente pela Portugal Telecom.

Esta restruturacdo interna envolveu apenas entidades sob controlo comum e, como tal, ndo foram apurados quaisquer ganhos ou

perdas nestas demonstracdes financeiras consolidadas. Anteriormente ao aumento de capital da Oi, foram realizadas as seguintes

principais transagdes societarias no ambito desta restruturagdo interna:

Em 31 de marco de 2014, a Portugal Telecom vendeu a PT Portugal, pelos montantes de 1,5 milhdes de euros e 4,7
milhdes de euros, as participagdes de 100% na PT Centro Corporativo e na Portugal Telecom Investimentos,
respetivamente.

Em 30 de abril de 2014, a PT Mdveis, SGPS, S.A. (“‘PT Mdveis”), uma empresa detida a 100% indiretamente pela PT Portugal,
subscreveu um aumento de capital na Bratel BV no montante de aproximadamente 1.303 milhdes de euros, o qual,
juntamente com caixa e equivalentes que a Bratel Brasil ja detinha anteriormente, foi utilizado, depois da aquisicdo da
Bratel BV, para subscrever 4.788 milhdes de reais brasileiros (1.555 milhdes de euros) de obrigacdes convertiveis em agdes
de determinadas empresas que controlam direta ou indiretamente a AG e a LF, conforme referido acima.

Em 2 de maio de 2014, a PT Moveis, alienou a Portugal Telecom, por um montante total de 4.195 milhdes de euros, a sua
participacdo de 100% na Bratel BV, a empresa que detinha indiretamente, através da Bratel Brasil, o investimento na O,
uma vez que este investimento nao fazia parte dos ativos liquidos a serem transferidos para a Oi no aumento de capital.
Em 2 de maio de 2014, a Portugal Telecom alienou a PT Mdveis, por um montante total de 1.590 milhdes de euros, a sua
participacdo de 100% na PT Participacdes, SGPS, S.A,, a empresa que detinha indiretamente a participacdo do Grupo (de
75% ) na Africatel Holdings BV.

Em 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom alienou a PT Portugal, por um montante total de 255 milhées de euros, a sua

participacdo de 100% na PT Finance.
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—  Em 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom transferiu para a PT Portugal a maioria dos seus financiamentos em divida
pelos respetivos valores nominais, uma vez que esses financiamentos foram incluidos na avaliagdo da PT Portugal para

efeitos do aumento de capital da Oi.

Conforme antes referido, em 5 de maio de 2014, no seguimento da conclusao da reestruturacdo interna, a Portugal Telecom
participou no aumento de capital da Oi através da contribuicdo em espécie da participacdo de 100% que detinha na PT Portugal, a
qual aquela data detinha apenas os Ativos PT, uma vez que os investimentos em empreendimentos conjuntos (Oi, Telemar
Participacdes, AG e LF) eram detidos diretamente pela Bratel Brasil e PTB2, ambas detidas integralmente pela Bratel BV, a qual por
sua vez era integralmente detida pela Portugal Telecom. Para além dos investimentos em empreendimentos conjuntos, outros
ativos e passivos da Portugal Telecom né&o foram transferidos para a PT Portugal como parte dos Ativos PT e como tal continuaram a
ser consolidados integralmente nas demonstracdes financeiras consolidadas da Portugal Telecom, incluindo essencialmente os
dividendos a pagar aos seus acionistas, o financiamento associado ao contrato de equity swap sobre a¢des proprias, determinadas
obrigagdes fiscais e determinados acréscimos de custos bem como os montantes de disponibilidades necessérios para liquidar essas
responsabilidades e outros custos que se espera vir a incorrer. Adicionalmente, como a Portugal Telecom deixou de controlar os
Ativos PT a partir de 5 de maio de 2014, os respetivos ganhos e perdas até a esta data foram apresentados como resultados de
operagdes descontinuadas, motivo pelo qual a demonstracdo consolidada dos resultados e dos fluxos de caixa para o periodo de

nove meses findo em 30 de setembro de 2013 foi reexpressa (Nota 3).

No seguimento do aumento do capital acima mencionado e da opcédo exercida pelo Banco Pactual, a Portugal Telecom passou a
deter uma participacao efetiva de 39,7% no capital social emitido e em circulagédo da Oi, incluindo (1) uma participacao de 35,8%
detida diretamente na Oi através da Portugal Telecom (32,8%) e da Bratel Brasil (3,0%), e (2) uma participacao de 3,9% detida
indiretamente através das a¢des da Oi detidas pela Telemar Participacdes, AG e LF. Adicionalmente, em resultado do aumento de

capital da Oi, a PT Portugal passou a ser uma subsidiaria integral da Oi.

A Portugal Telecom registou um ganho de aproximadamente 701 milhdes de euros (Nota 12) no ambito do aumento de capital da
Oi, o qual reflete essencialmente (1) a diferenca entre o justo valor das agdes obtidas no aumento de capital da Oi e o valor
contabilistico dos Ativos PT (negativo em 2.676 milhdes de euros), parcialmente compensada pelo (2) efeito de diluicdo no
investimento anteriormente detido na Oi através da Bratel Brasil e pelo efeito de remensuracdo do anterior investimento na Oi para
o justo valor, uma vez que a partir de 5 de maio de 2014 este investimento se encontra classificado de acordo com a IFRS 5 (Nota 3).

O detalhe do ganho total registado no dambito do aumento de capital é como segue:

milhoes de euros

Justo valor das acdes obtidas no aumento de capital da Qi (i) 1.854
Menos: valor dos activos liquidos contribuidos para o aumento de capital da Oi (ii) (2.676)
Mais: Remensuragao do anterior investimento na Oi ao valor de mercado, e outros efeitos (iii) (3.829)
Ganho total (Nota 12) (iv) 701

(i) Estarubrica corresponde ao justo valor das agdes obtidas pela Portugal Telecom no aumento de capital da Oi de 5 de maio de 2014, com base no preco dessas
acoes (2,17 reais por acdo ordinaria e 2,00 reais por acao preferencial), no montante de 5.710 milhdes de reais brasileiros, equivalentes a 1.854 milhdes de euros a
taxa de cambio daquela data.

(i) Em 5 de maio de 2014, o valor contabilistico dos ativos liquidos contribuidos no aumento de capital da Oi era negativo em 2.676 milhdes de euros, cujo detalhe se
encontra apresentado abaixo. Deve ser mencionado que este montante reflete aproximadamente o total do capital préprio atribuivel aos acionistas controladores
da Empresa antes desta transacao, deduzido do valor contabilistico do investimento na Oi, na Contax e nos seus acionistas controladores, do montante de 1.555
milhdes de euros que foi utilizado pela Bratel Brasil e pela PTB2 para subscrever as obrigagdes convertiveis acima mencionadas, de forma a obter a¢des adicionais
dos acionistas controladores da AG e LF e indiretamente da Oi, e de ativos por impostos diferidos relativos a prejuizos fiscais.

(i)  Conforme referido acima, esta rubrica reflete o efeito de dilui¢ao sobre o anterior investimento na Oi detido através da Bratel Brasil e o impacto de remensurar esse
mesmo investimento do método de equivaléncia patrimonial para o justo valor com base no preco das agdes da Oi no aumento de capital (2,17 reais por acao
ordindria e 2,00 reais por acao preferencial), ajustado por um montante de 159 milhdes de euros referente a participagdo da Empresa no investimento de 10%

detido pela Oi na Portugal Telecom que se encontrava classificado como agdes préprias na Demonstracédo Consolidada da Posicao Financeira. No seguimento do
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aumento de capital, o justo valor do investimento total na Oi, incluindo as participagdes detidas direta e indiretamente, ascendia a 2.244 milhdes de euros (6.914
milhdes de reais brasileiros) em 5 de maio de 2014.

(iv) Esta rubrica representa (1) o ganho atribuivel a diferenca entre o justo valor das agoes obtidas (valor positivo de 1.854 milhdes de euros, conforme referido acima)
e o valor contabilistico dos ativos liquidos contribuidos (valor negativo de 2.676 milhdes de euros, conforme detalhe abaixo) no aumento de capital da Oi, (2)
deduzido dos efeitos negativos relativos a remensuracdo do anterior investimento para justo valor, o qual € menor que o valor contabilistico, e ao efeito diluicdo
sobre esse mesmo investimento anterior. Adicionalmente, em resultado do aumento de capital , a Portugal Telecom desreconheceu ativos por impostos diferidos
relativos a prejuizos fiscais no montante de 208 milhdes de euros (Nota 11) em resultado da descontinuagéo dos negdcios em Portugal que suportavam esses
mesmos prejuizos fiscais, resultando deste modo num ganho total liquido de 493 milhdes de euros em 5 de maio de 2014 relacionado diretamente com o

aumento de capital da Oi.

A tabela abaixo apresenta o detalhe do valor contabilistico dos Ativos PT em 5 de maio de 2014, data a partir da qual esses ativos

deixaram de ser consolidados integralmente nas demonstracées financeiras consolidadas da Portugal Telecom:

milhdes de euros

ATIVO

Caixa e equivalentes de caixa 381
Investimentos de curto prazo 904
Contas a receber 1375
Existéncias 93
Custos diferidos 69
Investimentos financeiros 438
Ativos intangiveis 1.088
Ativos tangiveis 3.345
Beneficios de reforma 2
Impostos diferidos 341
Outros ativos 95
Total do ativo 8.130
PASSIVOS

Divida bruta 8051
Beneficios de reforma 873
Impostos diferidos 229
Contas a pagar 549
Acréscimos de custos 484
Proveitos diferidos 207
Impostos a pagar 95
Provisées 54
Outros passivos 26
Total do passivo 10.569
Interesses ndo controladores 238

Ativos (Liquidos) PT (2.676)

Os investimentos de curto prazo em 5 de maio de 2014 na tabela acima incluem um montante total de 897 milhdes de euros
relativo a papel comercial emitido pela Rio Forte Investments, S.A. (“Rioforte”, uma empresa holding do Grupo Espirito Santo com
sede no Luxemburgo essencialmente para os seus servicos ndo financeiros), o qual foi contribuido no aumento de capital da Oi
como parte dos Ativos PT. A composicao do montante em divida em 5 de maio de 2014 é como segue:
— 200 milhdes de euros subscritos pela Portugal Telecom em 15 de abril de 2014 e transferidos para a PT Portugal em 5 de
maio de 2014, 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.

O papel comercial acima mencionado nao foi reembolsado pela Rioforte nas respetivas datas de maturidade, tendo a RioForte

solicitado a adogao do regime de gestdo controlada de acordo com a legislagdo do Luxemburgo, uma vez que entendia ndo ter
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capacidade financeira para cumprir com os seus compromissos financeiros, situacao que foi rejeitada pelo tribunal do Luxemburgo,
pelo que a Rioforte entrou em processo de liquidacdo. Em 28 de julho de 2014, no seguimento do incumprimento por parte da
Rioforte, a Portugal Telecom e a Oi celebraram um acordo para a troca das aplicacdes na Rioforte no montante de 897 milhdes de
euros por uma participacdo de 16,9% do capital social da Oi, representada por 474.348.720 acdes ordinérias da Oi e 948.697.440
acoes preferenciais da Oi. Este acordo foi aprovado em Assembleia Geral de Acionistas da Portugal Telecom em 8 de setembro de
2014, e pelo Conselho de Administracdo da Oi, estando a sua execucao pendente da aprovacdo da Comissao de Valores Mobiliarios

no Brasil. Os termos deste acordo estabelecem que:

- APortugal Telecom ird permutar (“Permuta”) com a Oi as aplicacdes de tesouraria na Rio Forte Investments em contrapartida
de 474.348.720 acdes ordindrias mais 948.697.440 acoes preferéncias da Oi ("A¢des da Oi Objeto da Opgédo”), representativas
de 16,9% do seu capital social;

- A Portugal Telecom seré atribuida uma opcao de compra nao transferivel de tipo Americano (“Opcao de Compra’) para
readquirir as Acoes da Oi Objeto da Opcéo (com o preco de exercicio de R$2,0104 para acdes ON e R$1,8529 para acdes PN),
a qual serd ajustada pela taxa brasileira CDI acrescida de 1,5% por ano;

- A Opcdo de Compra sobre as A¢des da Oi Objeto da Opgéo entrard em vigor a data da Permuta, terd uma maturidade de 6
anos, expirando a possibilidade de exercicio da opgao pela Portugal Telecom correspondente a 10% das A¢des da Oi Objeto
da Opgéo no fim do primeiro ano e a 18% no fim de cada ano seguinte;

- Qualquer montante recebido como resultado da monetizacdo da Opcdo de Compra através da emissdo de instrumentos
derivados tem de ser utilizado para o exercicio da Op¢ao de Compra;

- APortugal Telecom s6 pode adquirir agdes da Oi ou da CorpCo através do exercicio da Opcao de Compra;

- A Opcéao de Compra sera cancelada se (i) os estatutos da Portugal Telecom forem voluntariamente alterados para remover a
limitacdo de voto de 10%, (i) a Portugal Telecom atuar como concorrente da Oi, ou (i) a Portugal Telecom violar certas
obrigagdes decorrentes da documentagdo definitiva; e

- Os contratos foram celebrados em 8 de setembro de 2014 e a Permuta esté sujeita a aprovagdo da Comissao de Valores

Mobilidrios no Brasil e deve ser executada até margo de 2015.

Em complemento dos ativos e passivos incluidos na tabela acima que foram contribuidos no aumento de capital da Oi, e uma vez
que a fusdo da Portugal Telecom na CorpCo j& ndo é expectdvel ocorrer no curto prazo como anteriormente previsto, a Portugal
Telecom e a Oi estdo a finalizar um acordo para a transferéncia para a Oi de determinados passivos registados na Demonstracao da
Posicdo Financeira da Portugal Telecom, juntamente com os montantes de equivalentes de caixa necessarios para a liquidagdo
desses mesmos passivos, 0s quais incluem acréscimos de custos e responsabilidades com a administracdo e provisdes para
contingéncias fiscais relativas a antigas subsididrias da Portugal Telecom, no montante total de aproximadamente 28 milhdes de

euros.

As demonstracdes financeiras consolidadas anexas foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e autorizadas para publicacao
em 27 de novembro de 2014.
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2. Basesde apresentacao

Estas demonstracoes financeiras consolidadas intercalares foram apresentadas de acordo com a norma IAS 34 Relato Financeiro
Intercalar (“IAS 34"). Consequentemente, estas demonstracdes financeiras ndo incluem toda a informacao requerida pelas Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS") conforme adotadas pela Unido Europeia, pelo que devem ser lidas em conjunto com as
demonstracdes financeiras consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2013. Adicionalmente, sdo divulgadas no
relatério de gestdo intercalar explicacdes complementares sobre as principais variagdes nos proveitos e custos, pelo que estas

demonstracdes financeiras consolidadas intercalares deveréo ser lidas em conjunto com esse relatério de gestao.

Conforme referido na Nota 1, apds 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom deixou de consolidar integralmente a maioria dos
negocios que detinha anteriormente a essa data, os quais foram contribuidos no aumento de capital da Oi. As receitas, custos e
fluxos de caixa destes negdcios até aquela data foram apresentados em rubricas de operagdes descontinuadas, motivo pelo qual as
Demonstracdes Consolidadas dos Resultados e dos Fluxos de Caixa para o periodo de nove meses findo em 30 de setembro de

2013 foram reexpressas (Nota 3).

3. Alteracoes de politicas contabilisticas

Conforme referido no relatério anual de 2013, no quarto trimestre de 2013, a Portugal Telecom adotou antecipadamente o conjunto
de 5 normas emitidas pelo IASB em maio de 2011 (IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12 e versdes revistas da IAS 27 e IAS 28), embora a sua
aplicacdo na Unido Europeia fosse obrigatdria apenas a partir de 1 de janeiro de 2014. Os impactos da adogao da IFRS 11 consistiram
em reconhecer os investimentos em empreendimentos conjuntos pelo método da equivaléncia patrimonial, aplicavel
fundamentalmente a Oi, Contax e seus acionistas controladores, 0s quais anteriormente a ado¢do desta norma eram consolidados

pelo método da consolidacao proporcional, conforme era permitido pela IAS 31, norma que foi substituida pela IFRS 11.

Em resultado da adocgdo da IFRS 11 pela primeira vez no quarto trimestre de 2013, a Demonstracdo Consolidada da Posicdo
Financeira em 31 de dezembro de 2013 apresentada pela Empresa no ultimo relatério anual jé reflete os impactos da adogdo deste
normativo, mas as Demonstracdes Consolidadas dos Resultados e dos Fluxos de Caixa para os periodos de nove e trés meses findos
em 30 de setembro de 2013 apresentadas no relatoério intercalar do terceiro trimestre de 2013 nao refletiam ainda os impactos da

adocao da IFRS 11, pelo que foram reexpressas em conformidade.

Além da adocao da IFRS 11, a Empresa também reexpressou as Demonstracdes Consolidadas dos Resultados e dos Fluxos de Caixa
para os periodos de nove e trés meses findos em 30 de setembro de 2013 pela apresentacdo das receitas, custos e fluxos de caixa

dos negodcios contribuidos no aumento de capital da Oi em rubricas de operagdes descontinuadas.
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Os impactos da reexpressdo (devido a adogdo da IFRS 11 e a descontinuagdo dos negodcios incluidos nos Ativos PT) das
Demonstracdes Consolidadas dos Resultados e dos Fluxos de Caixa para os periodos de nove e trés meses findos em 30 de

setembro de 2013 sdo como segue:

Demonstracao Consolidada dos Resultados para o periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2013 euros

Demonstragao Adogao Operagoes Demonstragao
antes dos efeitos dalFRS11 desc d reexpressa
Receitas totais 4.546.738.739 (2.371.282.929) (2.175.455.810) -
Custos, perdas e (ganhos)
Custos com o pessoal 763.175.330 (461.226.347) (293.013.820) 8935.163
Custos diretos dos servicos prestados 770.596.966 (431.279.976) (339.316.990) -
Custos comerciais 388436.103 (168.511.296) (219.900.483) 24324
Fornecimentos, servicos externos e outras despesas 863.605.510 (480.346.799) (380.811.463) 2447248
Impostos indiretos 171.682.182 (138.600.196) (32.006.805) 1.075.181
Provisdes e ajustamentos 74893816 (58.052.329) (17.639.029) (797.542)
Amortizagoes e depreciagdes 1.001.377.059 (458.100.814) (543.096.417) 179.828
Custos com beneficios de reforma 37.031.206 (5.211.340) (31.819.866) -
Custos com reducao de efetivos 128.306.339 - (128.306.339) -
Perdas (ganhos) com a alienagéo de ativos fixos, liquidos (17.857.136) 14.867.321 2971534 (18.281)
Outros custos (ganhos) operacionais, liquidos (77.723.021) (6.943.089) (41.327.089) (125.993.199)
Resultado antes der Itados financeiros e impostos 443.214.385 (177.878.064) (151.189.043) 114.147.278
Juros suportados, liquidos 425611374 (232.025.017) (206.085.606) (12.499.249)
Perdas em empreendimentos conjuntos - 58429.563 9.971.004 68400.567
Ganhos em empresas participadas, liquidos (411.424.078) 7.964.625 403.459.453 -
QOutros custos financeiros, liquidos 89449403 (35.866.997) (29.739.200) 23.843.206
Imposto sobre o rendimento (5.492.073) 20.163.624 (520.600) 14.150.951
Resultado liquido das operacdes continuadas 345.069.759 3.456.138 (328.274.093) 20.251.804
Resultado das operagdes descontinuadas - - 328.274.093 328.274.093
Resultado liquido 345.069.759 3.456.138 - 348.525.897
Atribuivel a interesses nao-controladores 40.024.846 3456.138 - 43.480.984
Atribuivel a acionistas da Portugal Telecom 305.044.913 - - 305.044.913
Resultado liquido por acao atribuivel a acionistas da Portugal Telecom
Basico 0,36 - - 0,36
Diluido 0,35 - - 0,35

Demonstracao Consolidada dos Resultados para o periodo de trés meses findo em 30 de setembro de 2013 euros

Demonstragao
antes dos efeitos Adogao Operagées Demonstragao
dareexpressao dalFRS11 desc d reexpressa
Receitas totais 1.454.326.342 (731.293.088) (723.033.254) -
Custos, perdas e (ganhos)

Custos com o pessoal 246.523.102 (151.855.247) (91.728.117) 2939.738
Custos diretos dos servicos prestados 235.901.780 (125.054.476) (110.847.304) -
Custos comerciais 121.561.683 (43.604.847) (77.950.972) 5.864
Fornecimentos, servicos externos e outras despesas 279.048.017 (150.057.403) (128.352.896) 637.718
Impostos indiretos 57.856.133 (47.156.753) (10.445.692) 253.688
Provisdes e ajustamentos 15.893.334 (11.194.921) (4.697.363) 1.050
Amortizagdes e depreciagdes 315.929.230 (138.846.668) (177.028.960) 53.602
Custos com beneficios de reforma 12.196.503 (1.576.768) (10.619.735) -
Custos com reducao de efetivos 89.385 - (89.385) -
Perdas (ganhos) com a alienacéo de ativos fixos, liquidos (16.747.046) 15.386.394 1.360.652 -
Outros custos (ganhos) operacionais, liquidos 2.873.202 (1.707.360) (1.160.020) 5.822
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 183.201.019 (75.625.039) (111.473.462) (3.897.482)
Juros suportados, liquidos 132.970.259 (67.669.181) (69.692.545) (4.391.467)
Perdas em empreendimentos conjuntos - - 8.900.064 8.900.064
Ganhos em empresas participadas, liquidos (35.504.383) 8037.627 27.466.756 -
QOutros custos financeiros, liquidos 47.875.160 (18.821.325) (16.703.921) 12349914
Imposto sobre o rendimento (853.759) 3.267.676 7.402.239 9.816.156
Resultado liquido das operacdes continuadas 38.713.742 (439.836) (68.846.054) (30.572.148)
Resultado das operagdes descontinuadas - - 68.846.054 68.846.054
Resultado liquido 38.713.742 (439.836) - 38.273.906
Atribuivel a interesses ndo-controladores 17670374 (439.836) - 17.230.538
Atribuivel a acionistas da Portugal Telecom 21.043.368 - - 21.043.368

Resultado liquido por acéo atribuivel a acionistas da Portugal Telecom
Basico 0,02 - - 0,02
Diluido 0,02 . . 0,02
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Demonstracao Consolidada dos Fluxos de Caixa para o periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2013

Demonstragao
antes dos efeitos Adogao Operagoes Demonstragao
dareexpressao dalFRS11 desc d reexpressa

ATIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de clientes 5.490.728.886 (2.991.626.663) (2.499.102.223) -
Pagamentos a fornecedores (2.282.539.950) 1.170.690.148 1.108.529.611 (3.320.191)
Pagamentos ao pessoal (800.897.905) 470.553.641 323.855.723 (6:488.541)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (87.905.580) 41438801 42.166.616 (4.300.163)
Pagamentos relacionados com beneficios de reforma, liquidos (145.281.282) 8.515.506 136.765.776 -
Pagamentos relativos a impostos indiretos, taxas e outros (1.081.413.344) 855.616.742 225.519.385 (277.217)
Fluxos das atividades operacionais de operagées continuadas (1) 1.092.690.825 (444.811.825) (662.265.112) (14.386.112)
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Aplicacdes financeiras de curto prazo (86.751.435) (201.631.121) 242.389.229 (45.993.327)
Juros e proveitos similares 103.103.738 (15.801.126) (72.867.102) 14435510
Dividendos 26446.747 1.155.042 28.110.044 55.711.833
Investimentos financeiros 322.640.668 3.574.082 (326.128.785) 85.965
Ativos tangiveis e intangiveis (984.501.232) 515.653.957 468.860.926 13.651
Outras atividades de investimento (18.382.614) 1.930.956 451658 (16.000.000)
Fluxos das atividades de i imento de operac¢oes continuadas (2) (637.444.128) 304.881.790 340.815.970 8.253.632
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Empréstimos obtidos (126.521.803) 14.230.297.175 (14.103.775.372) -
Empréstimos reembolsados - (14.160.514.302) 14.160.514.302 -
Juros e custos similares (481.213.257) 161.138.498 320.074.759 -
Dividendos (329.438.779) 73.182.530 (28.402.314) (284.658.563)
Subsidios 1344043 (1.344.043) - -
Outras atividades de financiamento 35.606.244 (34.262.201) (1.344.043) -
Fluxos das atividades de financiamento de operagées continuadas (3) (900.223.552) 268.497.657 347.067.332 (284.658.563)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 2.507.099.156 (518.302.018) - 1.988.797.138
Variagao de caixa e seus equivalentes das operagdes continuadas (4)=(1)+(2)+(3) (444.976.855) 128.567.622 25.618.190 (290.791.043)
Variacao de caixa e seus equivalentes das operagdes descontinuadas - - (25.618.190) (25618.421)
Efeito das diferencas de cambio (73.236.648) 43.855.993 - (29.380.655)
Caixa e seus equival no fimdo periodo 1.988.885.653 (345.878.403) - 1.643.007.019

Além das alteracoes de politicas contabilisticas acima referidas, no seguimento do aumento de capital da Oi em 5 de maio de 2014,
a Portugal Telecom alterou o critério de reconhecimento do investimento na Oi do método de equivaléncia patrimonial para um
ativo ndo corrente detido para distribuicdo aos acionistas, de acordo com o previsto na IFRS 5 (Nota 16), e consequentemente
mensurou este investimento ao justo valor com base no preco de mercado das a¢des da Oi, uma vez que 0 mesmo é menor que O
anterior valor contabilistico do investimento. Qualquer futura distribuicdo estara sujeita a aprovacao formal por parte do Conselho
de Administracdo da Portugal Telecom, dos acionistas da Portugal Telecom em assembleia geral de acionistas a agendar para esse
efeito, entre outras condic¢des. Relativamente ao reconhecimento das alteracdes no justo valor deste investimento, as alteragées
atribuiveis a valorizacdo ou desvalorizacdo do Real Brasileiro face ao Euro sdo registadas diretamente na Demonstracdo do
Rendimento Integral como ajustamentos de conversdo cambial, sendo as restantes alteracdes nesse justo valor registadas na

Demonstracao dos Resultados.

4. Taxas de cambio utilizadas na conversao de demonstracoes financeiras expressas

em moeda estrangeira

Em 30 de setembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, os ativos e passivos expressos nas principais moedas estrangeiras foram

convertidos para euros com base nas seguintes taxas de cambio relativamente ao Euro:

Moeda 30set2014 31dez2013
Real do Brasil 3,0821 3,2576
Dolar dos EUA 1,2583 1,3791
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Nos periodos de nove meses findos em 30 de setembro de 2014 e 2013, as demonstracdes dos resultados e dos fluxos de caixa de
empresas subsididrias, associadas e conjuntamente controladas expressas em moeda estrangeira foram convertidas para euros com

base nas seguintes taxas de cambio médias:

Moeda 9IM14 9IM13
Real do Brasil 3,1028 2,7934
Délar dos EUA 1,3549 13171

5. Custos com o pessoal

Nos periodos de nove e trés meses findos em 30 de setembro de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

9IM14 9M13 3T14 3T13
Remuneracoes fixas e variaveis 6.248.638 8.400.537 1.247.238 2.778.060
Encargos sociais 1.714.217 439567 270964 143.030
Cuidados de saide com empregados no ativo 27.665 24.762 3493 224
Formacéo 11.213 (1.303) (4.546) (2.750)
Outros 56.450 71.600 17.778 21.174

8.058.183 8.935.163 1.534.927 2.939.738

6. Fornecimentos, servi¢os externos e outras despesas

Nos periodos de nove e trés meses findos em 30 de setembro de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

IM14 9M13 3T14 3T13

Trabalhos especializados 20.073.321 1.860.551 16.507.270 652.561
Servicos de suporte 15.048 19.245 4017 4.664
Seguros 381.823 308.755 150.654 51.697
Locacédo operacional 265418 9.825 88912 -
Outros 592.878 248872 175.198 (71.204)
21.328.488 2.447.248 16.926.051 637.718

O aumento nos custos durante os periodos de nove e trés meses findos em 30 de setembro de 2014 reflete essencialmente
determinados honordrios de consultoria e assessoria legal incorridos no ambito da operagédo de concentragdo empresarial entre a

Portugal Telecom e a Oi.

7. Impostos indiretos

Nos periodos de nove e trés meses findos em 30 de setembro de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

9IM14 9M13 3T14 3T13

Imposto sobre o valor acrescentado 2.706.442 950.124 1.002.908 222.206
Outros 2914485 125.057 2855573 31482
5.620.927 1.075.181 3.858.481 253.688
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8. Outros ganhos, liquidos

Nos periodos de nove meses findos em 30 de setembro de 2014 e 2013, os outros ganhos ascenderam a 1 milhdo de euros e 126
milhdes de euros, respetivamente. No periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2013, esta rubrica inclui um ganho de
134 milhdes de euros decorrente da liquidagao de obrigagdes contratuais relacionadas com a aquisicdo do investimento na Oi em

2011 por um montante de 16 milhdes de euros, inferior ao passivo inicialmente reconhecido.

9. Juros obtidos, liquidos

Nos periodos de nove e trés meses findos em 30 de setembro de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢do:

9IM14 9M13 3T14 3T13
Juros suportados
Relacionados com empréstimos obtidos e instrumentos financeiros 525466 1.742.698 - 587.283
Juros obtidos
Relacionados com caixa e equivalentes de caixa (10.999.139) (12.941.905) (384.394) (4.330.243)
Outros (368.682) (1.300.042) - (648.507)

(10.842.355) (12.499.249) (384.394) (4.391.467)

10. Outras despesas financeiras, liquidas

Nos periodos de nove e trés meses findos em 30 de setembro de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

9IM14 9M13 3T14 3T13

Comissbes e outros servicos bancarios 10.447.669 19.479.983 533.778 6.797.589
Outros (i) 9.035.870 2922.724 399.004 109.875
19.483.539  22.402.707 932.782 6.907.464

() No periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2014, esta rubrica inclui despesas financeiras incorridas no dmbito da operagao de concentragao

empresarial com a Oi, nomeadamente impostos financeiros (IOF) pagos no Brasil devido a transferéncia de fundos de Portugal.

11. Impostos

Nos periodos de nove e trés meses findos em 30 de setembro de 2014 e 2013, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

9IM14 9M13 3T14 3T13
Imposto corrente (12.025.502) 12.745970 (5.634.976) 9.827.462
Imposto diferido 1.918.252 1.404.981 - (11.306)

(10.107.250) 14.150.951 (5.634.976) 9.816.156
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A composicdo dos ativos e passivos por impostos diferidos em 30 de setembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 é como segue:

30set2014 31dez2013

Ativos por impostos diferidos

Beneficios de reforma - 288222361
Prejuizos fiscais reportaveis - 208.913.360
Provisbes e ajustamentos - 56.620.020
Outros 1429.622 11.139.177

1.429.622 564.894.918

Passivos por impostos diferidos

Reavaliacdo de ativos fixos - 148.113.148
Instrumentos financeiros - 13.143.452
Outros 1.740.804 82.568.093

1.740.804 243.824.693

A reducdo no total dos ativos por impostos diferidos reflete essencialmente os impostos diferidos ativos das operacoes
descontinuadas em 5 de maio de 2014 (341 milhdes de euros), os quais deixaram de ser consolidados a partir dessa data, e o
desreconhecimento de ativos por impostos diferidos relativos a prejuizos fiscais (208 milhdes de euros). Estes ativos por impostos
diferidos relacionados com prejuizos fiscais encontravam-se registados na Portugal Telecom no ambito do regime especial de
tributacdo dos grupos de sociedades. Este desreconhecimento foi refletido como parte dos resultados das operacoes
descontinuadas uma vez que esses prejuizos fiscais deixaram de ser recuperdveis no sequimento da descontinuagao dos negécios

em Portugal que suportavam o grupo de consolidacéo fiscal.

A reducao no total dos passivos por impostos diferidos reflete essencialmente os passivos por impostos diferidos das operagdes
descontinuadas em 5 de maio de 2014 (229 milhdes de euros), os quais deixaram de ser consolidados a partir dessa data, e a
reversdo de um passivo por imposto diferido de 13 milhdes de euros registado na Portugal Telecom, o qual respeitava ao efeito

fiscal sobre a opgéo de conversédo do empréstimo convertivel que também foi contribuido no aumento de capital da Oi.

12. Operacoes descontinuadas

Conforme mencionado na Nota 1, em 5 de maio de 2014, a Portugal Telecom contribuiu com a maioria dos seus negdécios para a
realizacdo do aumento de capital da Oi. Consequentemente, as receitas e custos destes negdcios no periodo entre 1 de janeiro e 5
de maio de 2014 e nos periodos de nove e trés meses findos em 30 de setembro de 2013, foram apresentados na rubrica “Resultado
das operagdes descontinuadas”. Adicionalmente, esta rubrica inclui um ganho registado no ambito da referida contribui¢do destes

negocios no aumento de capital da Oi, conforme explicado na Nota 1. A composi¢do desta rubrica é como segue:

9IM14 9M13 3T14 3T13
Ganho liquido registado no ambito da contribuicdo dos Ativos PT
para a realizacdo do aumento de capital da Oi (Nota 1) 701.378.600 - - -
Resultado liquido antes de interesses ndo controladores dos
negdcios contribuidos para o aumento de capital da Oi (i) (217.307.370) 328.274.093 - 68.846.054
Resultado liquido das operacoes descontinuadas 484.071.230 328.274.093 - 68.846.054

(i) Esta rubrica corresponde ao resultado liquido antes de interesses ndo controladores dos negécios contribuidos no aumento de capital da Oi, no periodo entre 1
de janeiro e 5 de maio de 2014 e nos periodos de nove e trés meses findos em 30 de setembro de 2013. A composicao desta rubrica é apresentada na tabela

abaixo.
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A composicdo do resultado liquido antes de interesses ndo controladores dos negécios contribuidos no aumento de capital da Oi,

no periodo entre 1 de janeiro e 5 de maio de 2014, e nos periodos de nove e trés meses findos em 30 de setembro de 2013 é como

segue:

IM14 9M13 3T14 3T13
Receitas operacionais 945500482  2.175455810 - 723.033.254
Custos operacionais 834.880.672  2.024.266.767 - 611.559.792
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 110.619.810 151.189.043 - 111.473.462
Ganhos (perdas) financeiros (i) (73.051.332) 177.605.651 - (50.029.646)
Resultados antes de impostos 37.568.478 328.794.694 - 61.443.816
Imposto sobre o rendimento (ii) (254.875.848) (520.600) - 7.402.239
Resultado liquido antes de interesses nao controladores dos negacios
contribuidos para o aumento de capital da Oi (217.307.370) 328.274.093 - 68.846.054

0]

(ii)

13.

No periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2013, esta rubrica inclui um ganho de 310 milhdes de euros relacionado com a alienagéo do investimento
na CTM concluida em junho de 2013.
No periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2014, conforme mencionado na Nota 11, esta rubrica inclui uma perda pelo desreconhecimento de ativos

por impostos diferidos referentes a prejuizos fiscais, no montante de 208 milhdes de euros.

Resultados por acao

Os resultados por acdo nos periodos de nove e de trés meses findos em 30 de setembro de 2014 e 2013 foram calculados da

seguinte forma:
L euros

9M14 9M13 3T14 3T13

Resultado das operagdes continuadas (1) (422.389.701) (23.229.180) (283.557.393) (47.802.686)
Resultado das operagdes descontinuadas, liquido de interesses nao controladores ) 484.071.230 328.274.093 - 68.846.054
Resultado liquido atribuivel a acionistas da Portugal Telecom (3) 61.681.529 305.044.913 (283.557.393) 21.043.368
Juros das obrigagoes convertiveis (liquido de imposto) (4) 10.866.947 23.070.181 - 7.713.367
Resultado liquido iderado para efeitos do calculo do resultado liquido por acao diluido (5) 72.548.476 328.115.094  (283.557.393) 28.756.735
Numero médio de agées ordindrias em circulagao no periodo (i) (6) 866.362.658 855.028.595 875.872.500 855.028.595
Efeito das obrigacdes convertiveis (i) 38.541.705 84.175.084 - 84.175.084

(7) 904.904.363 939.203.679 875.872.500 939.203.679
Resultado por acao das operagoes continuadas
Basico (1)/(6) (0/49) 0,03) 032) (0,06)
Diluido [(1)+@)/(7) (0/49) 0,03) (032) (0,06)
Resultado por agao das operagées descontinuadas, liquido de interesses nao controladores
Basico (2)/(6) 0,56 0,38 - 0,08
Diluido 2)/(7) 053 035 - 0,07
Resultado liquido por acao atribuivel a acionistas da Portugal Telecom
Basico (3)/(6) 0,07 0,36 032) 0,02
Diluido (5)/(7) 0,07 0,35 0,32) 0,02

(0}

(ii)

14.

O numero médio de a¢des em circulagéo foi calculado considerando as 896.512.500 a¢oes emitidas ajustadas por (1) 20.640.000 acoes proprias, aplicavel para
todos os periodos apresentados, e (2) a participacao da Portugal Telecom nas suas préprias agoes adquiridas pela Telemar Norte Leste em 2011 e 2012, no dambito
da parceria estratégica celebrada entre a Portugal Telecom e a Oj, situagao aplicavel até 5 de maio de 2014, uma vez que a partir desta data o investimento na Oi
se encontra classificado de acordo com a IFRS 5 e, consequentemente, mensurado a justo valor, motivo pelo qual a Empresa desreconheceu estas agdes préprias
detidas indiretamente através do investimento na Oi.

Os efeitos diluitivos correspondem ao impacto dos empréstimos por obrigagdes convertiveis emitidos em agosto de 2007, situagéo aplicavel até 5 de maio de

2014, data em que este financiamento foi transferido para a PT Portugal no dmbito do aumento de capital da Oi.

Dividendos

Na Assembleia Geral Anual da Portugal Telecom de 19 de abril de 2013, foi aprovada a proposta do Conselho de Administragdo de

distribuicdo de um dividendo por agcdo de 32,5 céntimos, o qual foi pago em 17 de maio de 2013, no montante total de 284.658.563

euros

relativamente a 875.872.500 acdes, o qual inclui 6.774.270 euros pagos a Telemar Norte Leste relativos a parcela das 89.651.205

acoes da Portugal Telecom detidas por esta entidade, resultando num efeito liquido no capital proprio de 277.884.293 euros.
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Na Assembleia Geral Anual da Portugal Telecom de 30 de abril de 2014, foi aprovada a proposta do Conselho de Administracdo de
distribuicdo de um dividendo por acdo 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 a¢des, o qual inclui 2.076.949 euros pagos a Telemar Norte Leste relativos a parcela das 89.651.205

acoes da Portugal Telecom detidas por esta entidade, resultando num efeito liquido no capital proprio de 85.510.302 euros.

Os montantes pagos acima mencionados correspondem ao dividendo unitdrio pago considerando as 896.512.500 a¢des emitidas

ajustadas por 20.640.000 a¢des proprias.

15. Investimentos de curto prazo

Em 31 de dezembro de 2013, a composicao desta rubrica era como segue:

31dez2013

Titulos de divida (Nota 23) (i) 750.000.000
Debéntures (ii) 161.820.445
Outras aplicagoes financeiras de curto prazo 2308312
914.128.757

(i) Em 31 de dezembro de 2013, esta rubrica inclui titulos de divida emitidos pela empresa Espirito Santo International nos seguintes montantes: (a) 500 milhdes de
euros subscritos pela PT Finance em 8 de novembro de 2013 e que foram liquidados na data de vencimento em 10 de fevereiro de 2014 pelo respetivo valor
nominal acrescido de juros; (b) 200 milhdes de euros subscritos pela PT Portugal em 29 de outubro de 2013 e que foram liquidados na data de vencimento em 29
de janeiro de 2014 pelo respetivo valor nominal acrescido de juros; e (c) 50 milhdes de euros subscritos pela PT Finance em 20 de novembro de 2013 e que foram
liquidados na data de vencimento em 20 de fevereiro de 2014 pelo respetivo valor nominal acrescido de juros. Estes reembolsos foram classificados como
recebimentos provenientes de atividades de investimento das atividades descontinuadas.

(i) Em 31 de dezembro de 2013, as debéntures, no montante de aproximadamente 162 milhdes de euros, foram emitidas pelo Banco Santander do Brasil, S.A. e pela
Dibens Leasing S.A. e foram subscritas por empresas subsididrias da Portugal Telecom com sede no Brasil. Até 5 de maio de 2014, as debentures incluidas nesta
rubrica foram reembolsadas e os montantes obtidos pelo reembolso destes investimentos, acrescidos do montante obtido no aumento de capital realizado pela
Bratel BV na Bratel Brasil e na PTB2, foram utilizados por estas entidades para a subscricao de debéntures convertiveis emitidas por acionistas controladores da O,

conforme explicado na Nota 1.

16. Ativos nao correntes detidos para distribuicao aos acionistas

Em 28 de margo de 2011, conforme referido na Nota 1, a Portugal Telecom concluiu o processo de aquisicdo do investimento na Oi
e 0s acordos com os acionistas controladores da Oi. Este investimento foi realizado através da aquisicdo de uma participacéo direta
nesta empresa e indiretamente através da aquisicao de participacdes no capital social dos acionistas controladores da Oi. O grupo Oi
é lider na prestacao de servicos de telecomunicacdes no mercado brasileiro, prestando estes servicos através da Oi e das suas
subsididrias.

Conforme mencionado na Nota 3, o investimento na Oi encontra-se reconhecido de acordo com o previsto na IFRS 5 desde 5 de
maio de 2014. Consequentemente, em 30 de setembro de 2014, este investimento estd mensurado a justo valor com base no preco
das ac¢bes da Oi nessa data, uma vez que este corresponde ao melhor referencial de justo valor, sendo 0 mesmo inferior ao seu

anterior valor contabilistico.

Com base no preco das acdes da Oi para efeitos do aumento de capital de 5 de maio de 2014 (2,17 reais brasileiros por acao
ordindria e 2,00 reais brasileiros por acdo preferencial) e no preco das acdes da Oi em 30 de setembro de 2014 (1,79 reais brasileiros
por agdo ordindria e 1,74 reais brasileiros por acdo preferencial), o investimento na Qi foi valorizado em 2.244 milhées de euros (6.914
milhdes de reais brasileiros) em 5 de maio de 2014 e em 1.911 milhdes de euros (5.889 milhdes de reais brasileiros) em 30 de

setembro de 2014.
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A reducao do valor de balan¢o do investimento na Oi entre 5 de maio e 30 de setembro de 2014, no montante de 334 milhdes de
euros, reflete:

- Uma perda de 338 milhdes de euros registada na Demonstragao Consolidada dos Resultados na rubrica “Perdas liquidas em
ativos financeiros e outros investimentos”, correspondente a variacdo no justo valor do investimento na Oi devido a reducao
no preco das suas agdes, no montante total de 1.024 milhdes de reais brasileiros;

- Um ganho de 4 milhdes de euros registado diretamente na Demonstracao Consolidada do Rendimento Integral, o qual

reflete o impacto da valorizacdo do real brasileiro face ao euro entre 5 de maio e 30 de setembro de 2014,

A reducdo do valor de balango do investimento na Oi entre 30 de junho e 30 de setembro de 2014, no montante de 321 milhdes de
euros, reflete:

- Uma perda de 266 milhées de euros registada na Demonstracdo Consolidada dos Resultados na rubrica “Perdas liquidas em
ativos financeiros e outros investimentos”, correspondente a variacdo no justo valor do investimento na Oi devido a reducao
no preco das suas agdes, no montante total de 806 milhdes de reais brasileiros;

- Um perda de 54 milhées de euros registada diretamente na Demonstracdo Consolidada do Rendimento Integral, a qual

reflete o impacto da desvalorizagao do real brasileiro face ao euro durante o terceiro trimestre de 2014.

17. Investimentos em empreendimentos conjuntos

Em 31 de dezembro de 2013, esta rubrica corresponde aos investimentos na Oi, Contax e acionistas controladores que antes de 5 de
maio de 2014, conforme mencionado anteriormente, eram reconhecidos pelo método de equivaléncia patrimonial, com base na

participacdo efetiva de 23,2% na Oi detida antes do aumento de capital da Oi.

Em 31 de dezembro de 2013, o detalhe dos investimentos da Portugal Telecom em empreendimentos conjuntos era como segue:

31dez2013

Oi 2.013.310.333
Investimento financeiro (i) 1.254.256.430
Goodwill 759.053.903
Contax 54.251.514
Investimento financeiro 18.246.588
Goodwill 36.004.926
Telemar Participacdes (ii) 77.907.584
LF (iii) 120.551.271
AG (jii) 124.513.850
CTX 16.181.157
Outras 1.531.151
2.408.246.860

() Em 31 de dezembro de 2013, este investimento financeiro reflete a participacdo direta de 15,4% nos ativos liquidos da Oi, no montante de 8.162 milhdes de euros,
cujo detalhe se encontra apresentado abaixo.

(i) Em 31 de dezembro de 2013, a Portugal Telecom detinha uma participacao direta de 12,1% na Telemar Participagdes. O investimento na Telemar Participagdes
reflete a participagao de 12,1% nos seus ativos liquidos, incluindo (1) a participagao direta de 18,8% detida na Oj, e (2) a sua divida bruta no montante total de 942
milhdes de euros.

(iii) Em 31 de dezembro de 2013, a Portugal Telecom detinha uma participacao direta de 35% tanto na AG como na LF. O investimento nestas empresas reflete a
participacdo de 35% nos seus ativos liquidos, cuja composicao inclui (1) os investimentos detidos por estas entidades na Telemar Participacoes, através de uma
participacéo direta de 19,4% cada uma, e na Oi por via de uma participagao direta de 4,25% cada uma, e (2) a divida bruta de ambas as empresas, nos montantes

de 196 milhdes de euros no caso da AG e 199 milhdes de euros no caso da LF.
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Os ativos liquidos da Oi apresentados abaixo encontram-se ajustados pelos efeitos da alocacdo do preco de compra realizada pela
Portugal Telecom no ambito da aquisicdo deste investimento, bem como outros ajustamentos de alinhamento com as politicas

contabilisticas do Grupo. O detalhe dos ativos liquidos da Oi em 31 de dezembro de 2013 é como segue:

31dez2013
Caixa e equivalentes de caixa 762.768.814
Investimentos de curto prazo 163.210.160
Contas a receber correntes 3.050.513483
Impostos a recuperar correntes 713511917
Depésitos judiciais correntes 404.055.634
Goodwill 22.692.638
Ativos tangiveis 8.011.567.784
Ativos intangiveis 8.284.614.390
Beneficios de reforma 18479.119
Impostos diferidos 1.867.025.458
Depésitos judiciais ndo correntes 3.392.355.244
Outros 755.899.047

Total do activo

27.446.693.687

Divida de curto prazo

Contas a pagar correntes
Acréscimos de custos correntes
Impostos a pagar correntes
Provisdes correntes

Divida de médio e longo prazo
Impostos a pagar nao correntes
Provis6es nao correntes
Beneficios de reforma
Impostos diferidos

Outros

1.075.578.550
847.752.589
1.014.419.828
841.981404
375591309
9.062.011.675
849.402.537
1.348.916.630
197.557.853
1.984.575.960
1.687.211.722

Total do passivo

19.285.000.057

Total dos ativos liquidos

8.161.693.630

A participagdo nas perdas de empreendimentos conjuntos, reconhecidos de acordo com o método de equivaléncia patrimonial,
ascenderam a 38 milhdes de euros no periodo de quatro meses findo em 30 de abril de 2014 e a 68 milhdes de euros no periodo de
nove meses findo em 30 de setembro de 2013. A redugéo nestas perdas reflete essencialmente (1) a mais-valia registada pela Oi no
primeiro trimestre de 2014 relativa a alienacado de torres moéveis de telecomunicacdes, no montante de 1.247 milhdes de reais
brasileiros (equivalente a aproximadamente 60 milhdes de euros referentes a participacdo da Portugal Telecom, liquida de efeito
fiscal), e (2) menores juros suportados nos acionistas controladores da Oi, 0s quais em 2014 respeitam a um periodo de apenas
quatro meses em comparagado com nove meses em 2013. Estes efeitos foram parcialmente compensados por um aumento nos

juros suportados, maiores despesas financeiras e menores receitas operacionais na Oi.

18. Ativos tangiveis e Intangiveis, incluindo Goodwill

30set2014 31dez2013

Ativos tangiveis 167.788 3.438479.384
Ativos intangiveis - 717.703.676
Goodwill - 380.616.265

167.788 4.536.799.325
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A reducédo de 4.537 milhdes de euros no total dos ativos tangiveis e intangiveis, incluindo goodwill, reflete essencialmente:
- Investimentos em ativos tangiveis e intangiveis das operacdes descontinuadas entre 1 de janeiro e 5 de maio de 2014, no
montante de 130 milhdes de euros;
- Custos com amortizacdes e depreciacdes das opera¢des descontinuadas entre 1 de janeiro e 5 de maio de 2014, no
montante de 231 milhdes de euros;
— O valor contabilistico do total dos ativos tangiveis e intangiveis (incluindo goodwill) das opera¢des descontinuadas em 5 de
maio de 2014, no montante de 4.433 milhdes de euros, os quais foram transferidos para a Oi no ambito do seu aumento de

capital (Nota 1).

19. Beneficios de reforma

Em 31 de dezembro de 2013, as responsabilidades projetadas com beneficios de reforma, as quais estdo relacionadas com
complementos de pensdes e cuidados de saude, ascendiam a 494 milhdes de euros, sendo que o valor de mercado dos ativos dos
planos ascendia a 386 milhdes de euros. Adicionalmente, a Portugal Telecom tinha responsabilidades sob a forma de salarios
devidos a empregados suspensos e pré-reformados, no montante de 852 milhdes de euros, pelo que as responsabilidades liquidas

com beneficios de reforma da Portugal Telecom ascendiam a 959 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2013.

Estas obrigacdes foram transferidas para a Oi no ambito do seu aumento de capital e ascendiam a 871 milhées de euros em 5 de
maio de 2014, uma reducdo de 88 milhdes face a 31 de dezembro de 2013, refletindo pagamentos de saldrios a empregados
suspensos e pré-reformados (50 milhdes de euros), pagamentos de despesas com cuidados de satde (7 milhdes de euros) e ganhos
atuariais liquidos registados no periodo (28 milhdes de euros), efeitos parcialmente compensados por custos com beneficios de
reforma no montante de 7 milhdes de euros. Os ganhos atuariais liquidos refletem a diferenca entre a rentabilidade real e estimada

dos ativos dos fundos.

20. Divida

Em 30 de setembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, a composicao desta rubrica é como segue:

30set2014 31dez2013
Corrente Nao corrente Corrente Néao corrente
Empréstimos por obrigacdes convertiveis - - 743.011.847 -
Empréstimos por obrigacdes ndo convertiveis - - - 4.731.260.092
Empréstimos bancarios
Empréstimos externos - - 103.868.391 949.281.957
Empréstimos internos - - 5.111.006 175.039.738
Passivo relativo a equity swaps sobre acdes préprias (Nota 22) - - 73.210.079 -
Papel comercial - . 542.000.000 -
Locacdo financeira 58530 60.014 24.729.526 23.579.646
Outros financiamentos - - 45611 -
58.530 60.014 1.491.976.460 5.879.161.433

A reducdo nesta rubrica reflete os seguintes aspetos:
- Umaumento no montante em divida no ambito dos programas de papel comercial entre 1 de janeiro e 5 de maio de 2014;
- Adivida bruta de 8.051 milhdes de euros que foi contribuida para a Oi em 5 de maio de 2014 como parte dos Ativos PT no
ambito do aumento de capital da Oi subscrito pela Portugal Telecom;
- Oreembolso do passivo referente a contratos de equity swap sobre agdes préprias no seguimento do exercicio fisico destes
contratos em 7 de maio de 2014, com recurso a equivalentes de caixa que permaneceram na Portugal Telecom para esse

efeito, depois do aumento de capital da Oi. No seguimento deste reembolso, a Portugal Telecom detém diretamente
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21.

20.640.000 acbes proprias em carteira, tendo por este motivo registado uma reserva ndo distribuivel pelo montante

equivalente ao custo de aquisicao dessas a¢des, no valor de 178.071.827 euros.

Provisoes

Em 30 de setembro de 2014, esta rubrica corresponde essencialmente a provisdes para contingéncias fiscais. A reducao face a 31 de

dezembro de 2013 reflete as provisdes das operacdes descontinuadas em 5 de maio de 2014 (54 milhdes de euros) que foram

transferidas para a Oi no ambito do seu aumento de capital.

22. Demonstrac¢oes Consolidadas dos Fluxos de Caixa

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

Aplicacoes financeiras de curto prazo

Estas rubricas incluem essencialmente recebimentos de aplicacdes de tesouraria de curto prazo vencidas, liquidas de novas
aplicagdes de tesouraria de curto prazo. Os recebimentos liquidos ascenderam a 188.014.938 euros no periodo de nove meses
findo em 30 de setembro de 2014, em comparagdo com pagamentos liquidos de 45.993.327 euros no mesmo periodo do ano
anterior. No periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2014, os recebimentos liquidos respeitam essencialmente a
liquidacao de aplicacdes de tesouraria na Bratel Brasil até 5 de maio de 2014, data em que esta entidade utilizou os montantes
obtidos no vencimento dessas aplicacdes, juntamente com o montante obtido num aumento de capital realizado pela Bratel
BV, para subscrever uma parcela das obrigacdes convertiveis emitidas por determinadas entidades que direta ou

indiretamente controlam a AG e a LF, como mencionado na Nota 1 e na Nota 22 (c).

Dividendos recebidos

Esta rubrica corresponde aos dividendos recebidos da Oi durante o periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2013.

Pagamentos respeitantes a investimentos financeiros

Esta rubrica corresponde ao montante total de 4.788 milhdes de reais brasileiros (1.555 milhdes de euros) utilizado pela Bratel
Brasil e pela PTB2 para subscrever obrigacdes convertiveis emitidas por determinadas entidades que direta ou indiretamente
controlam a AG e a LF, montante que no final foi utilizado para reembolsar a divida da AG e da LF e subscrever obrigagcoes
convertiveis emitidas pela Telemar Participacdes, a qual por sua vez também utilizou os recursos obtidos para reembolsar a

sua divida, conforme explicado em maior detalhe na Nota 1.

Pagamentos respeitantes a empréstimos obtidos
No periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2014, os pagamentos respeitantes a empréstimos obtidos, no
montante de 73.246.846 euros, refletem essencialmente o reembolso do passivo referente a contratos de equity swap, no

montante de 73.210.079 euros (Nota 20), e pagamentos associados a contratos de locagao financeira.

Variacao de caixa e equivalentes de caixa das opera¢oes descontinuadas

Nos periodos de nove meses findos em 30 de setembro de 2014 e 2013, a composicdo desta rubrica é como segue:

9IM14 9M13

Atividades operacionais 145752202 662.264.884
Atividades de investimento (241.193.564) (285.146.479)
Atividades de financiamento 467.018.223 (402.736.826)
371.576.861 (25.618.421)
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Os fluxos de caixa das operacdes descontinuadas no periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2014 correspondem
essencialmente aos fluxos de caixa até 5 de maio de 2014 dos negécios descontinuados e contribuidos no aumento de capital
da Oi, em comparagdo com os fluxos de caixa do periodo de nove meses em 2013, o que explica os menores fluxos de caixa

das atividades operacionais.

A variacdo nos fluxos de caixa das atividades de investimento também reflete um menor nimero de meses desses mesmos
fluxos em 2014, em linha com o explicado acima, e menores pagamentos respeitantes a investimentos em ativos tangiveis e
intangiveis, os quais beneficiam dos investimentos significativos efetuados em anos anteriores nas redes FTTH e 4G-LTE,
efeitos que foram parcialmente compensados pelo montante obtido em junho de 2013 pela alienacdo do investimento na

CTM (336 milhdes de euros), conforme referido na Nota 12.

A variagao nos fluxos de caixa das atividades de financiamento reflete essencialmente os recebimentos pelo aumento dos
montantes em divida no dmbito dos programas de papel comercial, como mencionado na Nota 20, enquanto no mesmo

perfodo do ano anterior, o total da divida bruta se manteve relativamente estavel.

(f) Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo

Em 30 de setembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, a composicdo desta rubrica é como segue:

30set2014 31dez2013

Caixa 2.000 10.526.405
Depésitos a ordem 8578570 94.713.210
Depésitos a prazo 93.900.000 1.455.485.775
Outros depositos bancarios 3.110.908 98.225.124
105.591.478 1.658.950.514

23. Partes relacionadas e Acionistas

a) Empresas associadas e conjuntamente controladas

A Portugal Telecom manteve influéncia sobre as entidades abaixo definidas até ao aumento de capital da Oi de 5 de maio de 2014,
quando contribuiu a sua participacdo de 100% no capital social da PT Portugal, incluindo os investimentos indiretos nestas
empresas associadas. Consequentemente, como a Portugal Telecom ja ndo tem uma participagao direta nessas empresas associadas
em 30 de setembro de 2014, as tabelas abaixo apresentam os saldos em 31 de dezembro de 2013 entre o Grupo Portugal Telecom e
as suas empresas associadas e empreendimentos conjuntos, e as transagdes entre o Grupo Portugal Telecom e essas mesmas
entidades ocorridas durante o periodo de quatro meses findo em 30 de abril de 2014, antes do aumento de capital da Oi, e os nove

meses findos em 30 de setembro 2013:

Contas a receber Contas a pagar Empréstimos concedidos

Empresa 30set2014 31dez2013 30set2014 31dez2013 30set2014 31dez2013
Entidades conjuntamente controladas - 4.685.059 - 24.796 - -
Empresas internacionais:

Unitel - 238.241.859 - 2.638.599 - -

Multitel - 6.265.431 — 229.884 — 915.058

Outras - 646.420 - - - -
Empresas nacionais:

Paginas Amarelas (i) - 173.050 - 1.325.856 - -

PT-ACS - 3.372.065 — 3.103.827 — -

Fundagao PT - 341.983 - - - -

Sportinveste Multimédia - 56.864 - 226.993 - 32.282.861

Siresp - 28.024 - 5.860 - 1.260.909

Outras - 410.491 — 1.129.313 — 2.392.443

- 254.221.246 - 8.685.128 - 36.851.271
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Custos Receitas Juros cobrados
Empresa 4M14 9M13 4M14 9M13 4M14 9M13
Entidades conj te controlad 1.035.361 162.630 4.178.146 6.773.434 - -
Empresas internacionais:
Unitel 2.579.292 4.171.454 4.542.112 9.998.466 - -
Multitel 62.348 303.602 476471 1.299.423 - -
CTM (i) - 74739 - 88.654 - -
Outras - 21.743 - - - -
Empresas nacionais:
Paginas Amarelas (i) - 16.278.836 - 2.645.241 - -
PT-ACS 3.910.991 5.384.368 - 2.114.406 - -
Sportinveste Multimédia 143.441 696.122 58.727 133.224 10.798 24677
Siresp - - 6.490.862 11.238.215 16.738 44110
Outras 229.763 513444 1.297.778 3.120.107 40.057 94450
7.961.196 27.606.938 17.044.096 37.411.170 67.593 163.237

(i) Osinvestimentos nas Paginas Amarelas e na CTM foram alienados em janeiro de 2014 e junho de 2013, respetivamente.

b) Acionistas

Em 30 de setembro de 2014 e 31 dezembro de 2013, a Empresa nao identificou entidades que de acordo com o previsto na IAS 24
sejam classificadas como partes relacionadas, com excecdo daquelas j& mencionadas na Nota 23.a). Ndo obstante, a Empresa
entende ser relevante a divulgacdo dos saldos em divida e transacdes realizadas com os seus principais acionistas, nomeadamente
aqueles com uma participacao qualificada acima de 2% no capital social da Portugal Telecom, e com todas as entidades reportadas
por esses acionistas como suas partes relacionadas. As tabelas abaixo apresentam os saldos em 30 de setembro de 2014 e 31 de
dezembro de 2013 e as transagdes ocorridas durante os periodos de nove meses findos em 30 de setembro de 2014 e 2013 entre 0

Grupo Portugal Telecom e essas entidades:

30set2014 31dez2013
Equivalentes Contas Contas Equivalentes Investimentos de Empréstimos e
Acionista de caixa areceber a pagar de caixa (i) curto prazo (i)  financiamentos (iii)
GES (iv) 71453 1428622 5.755.946 1.402.888437 750.000.000 14.517.265
Visabeira - 34.768.339 20.322.411 - - -
Controlinveste - 463.937 8.545.056 - - -
Ongoing - 268.962 389.724 - - -
71.453 36.929.860 35.013.137  1.402.888.437 750.000.000 14.517.265

(i)  Os equivalentes de caixa em 31 de dezembro de 2013 incluem essencialmente depdsitos a prazo no Banco Espirito Santo e no Banco Espirito Santo Investimento
(Nota 22.e).

(if)

(iii)

Os investimentos de curto prazo em 31 de dezembro de 2013 correspondem a titulos de divida emitidos pela Espirito Santo International (Nota 15).
Adicionalmente, a Portugal Telecom emitiu papel comercial no montante de 200 milhdes de euros em que o Banco Espirito Santo atuou apenas como agente e
colocador do papel comercial, ndo sendo a Portugal Telecom informada sobre os investidores junto dos quais essas emissdes foram colocadas.

(iv) A partir de 3 de agosto de 2014, a participacéo qualificada na Portugal Telecom, SGPS, S.A, anteriormente detida ou imputavel ao Banco Espirito Santo, S.A., passou

a ser detida ou imputavel ao Novo Banco, S.A..

9M14 (i) 9M13
Receitas Custos  Jurosobtidos Receitas Custos  Jurosobtidos
Acionista eganhos e perdas liquidos eganhos e perdas liquidos
GES (i) 4667477 13.356.591 13.772.609 11.798.605 11.273.257 30.145.238
Caixa Geral de Depositos (iii) - - - 14.764.426 3.121.521 (2.518.964)
Visabeira 2245730 22608561 - 7.016.958 56.385.665 -
Controlinveste 712.744 19.898.270 - 1.864.983 35.288.393 -
Ongoing 143.861 1.228.160 - 379.864 2243.775 -
UBS - - (15.000) 29 - (33.750)
7.769.812 57.091.582 13.757.609 35.824.865 108.312.611 27.592.523
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Conforme referido acima, esta rubrica reflete essencialmente as transagdes ocorridas até 5 de maio de 2014, uma vez que a partir dessa data a Portugal Telecom
deixou de controlar as entidades contribuidas no aumento de capital da Oi e que representavam a maior parte das transagées com acionistas.

A partir de 3 de agosto de 2014, a participacao qualificada na Portugal Telecom, SGPS, S.A, anteriormente detida ou imputdvel ao Banco Espirito Santo, S.A., passou
a ser detida ou imputavel ao Novo Banco, S.A..

A Caixa Geral de Depositos deixou de ter uma participacao qualificada na Portugal Telecom acima de 2% a partir de 25 de outubro de 2013.

c) Outros

Os seguintes montantes foram pagos a membros do Conselho de Administracdo e dirigentes:

Nos nove meses findos em 30 de setembro de 2014, as remuneracbdes fixas dos administradores, as quais foram
estabelecidas pela Comissdo de Vencimentos, ascenderam a 3,54 milhdes de euros.

Nos nove meses findos em 30 de setembro de 2014, as remuneracbes varidveis referentes ao ano 2013 e outras
compensac¢bes pagas a administradores executivos totalizaram 4,69 milhdes de euros.

Nos nove meses findos em 30 de setembro de 2014, e apds a Comissao de Vencimentos ter verificado que os critérios
estabelecidos na politica de remuneracdes foram integralmente cumpridos, um montante de 4,89 milhdes de euros foi
pago aos administradores executivos em relagdo a parcela de 50% das remuneracées varidveis de 2010 que néo tinha sido
paga no ano seguinte, mas diferida por um periodo de trés anos.

Durante o periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2014, os dirigentes da Portugal Telecom receberam

remuneracoes fixas e varidveis nos montantes de 1,1 milhées de euros e 0,3 milhdes de euros, respetivamente.

24, Eventos subsequentes

Desde 30 de setembro de 2014, o preco das acdes da Oi sofreu uma desvalorizacao significativa. Em 26 de novembro de
2014, o preco das acdes da Qi era de 1,50 reais por acao ordindria e 1,41 reais por acdo preferencial, respetivamente, e

consequentemente o justo valor do investimento naquela data ascendia a 1.543 milhdes de euros.

Em 9 de novembro de 2014, foi publicado um antncio preliminar de lancamento de oferta publica de aquisicdo da
totalidade das acbes ordinarias e de categoria A representativas da totalidade do capital social e direitos de voto da
Portugal Telecom (incluindo as a¢bes correspondentes ao capital da Portugal Telecom que se encontram subjacentes aos
ADRs), por parte da sociedade Terra Peregrin - Participacdes SGPS, S.A,, entidade cujos direitos de voto sao totalmente
imputaveis a Isabel dos Santos e/ou uma ou mais sociedades (com sede em Portugal ou no estrangeiro) em relagéo de

dominio ou de grupo com a oferente e/ou com Isabel dos Santos.

A oferta é geral e voluntédria, sendo a contrapartida oferecida, a pagar em numerdrio, de €1,35 por cada acéo,
representando um prémio de cerca de 11% relativamente a cotacdo de fecho das acdes da Portugal Telecom em 7 de
novembro de 2014 (€1,217). A eficacia da oferta estd condicionada a aquisicédo de, pelo menos, 50,01% dos direitos de

voto correspondentes ao capital social da Portugal Telecom.

Nos termos do anuincio preliminar, o lancamento da oferta encontra-se sujeito as seguintes condigdes:

1. Obtencao do registo prévio da oferta junto da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios ("CMVM”);

2. Declaragdo pela CMVM da derrogacdo do dever de langamento de oferta publica de aquisi¢do subsequente, em
resultado da aquisicdo de a¢des da Portugal Telecom no ambito desta oferta;

3. Obtencéo das aprovacdes e autorizagdes legais e administrativas que se revelem necessarias, nos termos da
legislacdo portuguesa e/ou estrangeira aplicdvel, nomeadamente por parte das autoridades de defesa da
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concorréncia em Portugal, no Brasil e/ou na Unido Europeia (entendendo, porém, a oferente que a sua oferta
nado levanta questdes concorrenciais em qualquer jurisdicdo);

4.  Obtencdo de autorizagdo por parte da assembleia geral de acionistas da Portugal Telecom (ainda que
condicionada ao sucesso da oferta) a que a oferente adquira uma participacdo superior a 10% das acdes
representantivas do capital social da Portugal Telecom, sem qualquer outro limite ou condicéo;

5. Alteracdo dos estatutos da Portugal Telecom (ainda que condicionada ao sucesso da oferta ou ainda que
apenas aplicavel a oferente ou a entidades na condicdo da oferente) de forma a que ndo subsista qualquer
limite a contagem de votos emitidos por um s acionista, por si ou através de representante, em nome proprio
ou como representante de outro acionista;

6. Adogdo de deliberagdes pelo(s) érgao(s) competente(s) da Portugal Telecom e/ou da Oi e/ou de outras
sociedades envolvidas na Combinacdo de Negdcios, com vista a suspensdo imediata (e até ao trigésimo dia
posterior a liquidacéo fisica e financeira da oferta) do processo de Combinagao de Negdcios;

7. Eliminagdo ou ndo consagracao (consoante o caso) de limites estatutarios a contagem de votos emitidos por
um sé acionista, por si ou através de representante, em nome proprio ou como representante de outro,
independentemente da participacdo que cada acionista detenha na CorpCo e/ou na Oi (ainda que
condicionado ao sucesso da oferta ou ainda que apenas aplicavel a Portugal Telecom e a oferente ou a
entidades na condicdo da oferente);

8. Alteracdo dos termos da Opcdo de Compra acordados com a Oi (ainda que condicionada ao sucesso da oferta),
com (i) eliminagao da obrigacdo de a Portugal Telecom apenas adquirir agdes da Oi ou da CorpCo através do
exercicio da Opgao de Compra, e (ii) ndo atribuicdo a Oi da opgdo de cancelamento ou extingdo da Opgao de
Compra em caso de (a) alteragdo dos estatutos da Portugal Telecom nos termos do ponto 5 supra, e (b)
exercicio direto ou indireto pela Portugal Telecom de atividades concorrentes com as mantidas pela Oi e
qualquer das suas controladas nos paises em que estas atuem;

9. Modificacdo (ainda que condicionada ao sucesso da oferta) de quaisquer instrumentos que estabelecam
consequéncias negativas em caso de alteragao de controlo da Portugal Telecom;

10. Adogdo de deliberagdes pelo(s) 6rgdo(s) competente(s) da Portugal Telecom, e/ou da Oi, e/ou da CorpCo, e/ou
de sociedades suas acionistas controladoras, e/ou de outras sociedades envolvidas em processos, anunciados
ou néo, de alienagdo ou oneracdo de ativos relevantes, que aprovem a interrupgao ou a NAo Prossecucao, a
qualquer titulo, de tais processos, ou a rejeicdo de quaisquer propostas apresentadas neste ambito.

Adicionalmente, constam do referido antincio preliminar um conjunto de pressupostos de manutencdo da oferta.

Por comunicado datado de 10 de novembro, a Qi considerou “inaceitdveis” as condi¢des de lancamento da oferta cuja
adocao implicaria a alteragdo aos termos da Combinagdo de Negdcios entretanto renegociada entre a Portugal Telecom e
a Oi — nomeadamente as condi¢des referidas nos pontos 6, 7, 8 e 9 supra —, mais referindo que néo iria efetuar qualquer
modificacdo nos atos societarios, contratos definitivos e demais instrumentos assinados para satisfazer qualquer das

condicbes de lancamento da oferta.

Na sequéncia da tomada de posicdo da Oi, a 17 de novembro de 2014, a Terra Peregrin - Participagdes SGPS, S.A. emitiu
um comunicado mediante o qual manifestou a “sua disposicdo de principio” para prescindir de uma série de condicdes

previamente colocadas ao lancamento da oferta sobre as acdes representativas do capital social da Portugal Telecom:

a.  Em primeiro lugar, a oferente manifestou a “sua disposicao de principio” para prescindir da condicéo referida no
ponto 6 supra. No entanto, a oferente acrescentou um novo pressuposto de manutencado da oferta,
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consubstanciado na ndo conclusdo do processo de Combinacdo de Negdcios antes do décimo-quinto dia
anterior a liquidacgéo fisica e financeira da oferta.

b. Adicionalmente, a oferente manifestou a “sua disposicdo de principio” para prescindir da condicao referida no
ponto 7 supra.

c.  Em terceiro lugar, a oferente manifestou a “sua disposicao de principio” para prescindir da condicao referida no
ponto 8 supra. Neste ambito, a oferente comunicou a alteracdo da redacdo desta condi¢do no sentido de passar
a prever a modificacdo (ainda que condicionada ao sucesso da oferta) dos instrumentos que atribuem a Oi a
opcdo de cancelamento ou extingdo da Opcdo de Compra nos casos (a) e (b) do ponto 8 supra, em termos tais
que a Opcao de Compra apenas seja atribuida aos acionistas da Portugal Telecom que entendam ndo alienar as
suas acoes na oferta, ou seja, em termos tais que a oferente ndo seja beneficiaria da Opcao de Compra.

d.  Finalmente, a oferente manifestou a “sua disposicdo de principio” para prescindir das condicoes referidas nos
pontos 9 e 10 supra. No entanto, a oferente acrescentou um novo pressuposto de manutencdo da oferta,
consubstanciado na inexisténcia de (i) quaisquer instrumentos que estabelecam consequéncias negativas em
caso de alteragdo de controlo da Portugal Telecom, e (i) deliberacdes de alienagédo ou oneragdo de ativos
relevantes pelo(s) érgéo(s) competente(s) da Portugal Telecom, e/ou da Oi, e/ou da CorpCo, e/ou de sociedades
suas acionistas controladoras, e/ou de outras sociedades envolvidas em processos, anunciados ou ndo, de
alienacdo ou oneracéo de ativos relevantes.

Na mesma data, a CMVM pronunciou-se sobre a alteracdo das condicdes pela oferente, tendo esclarecido que (i) a
oferente anunciou a sua disposicdo de principio para prescindir ou alterar determinadas condigcdes por si incluidas no
anuncio preliminar de lancamento de oferta, devendo qualquer decisdo definitiva traduzir-se numa alteracdo as condicées
do referido andncio, com reflexo no pedido de registo a apresentar a CMVM até ao dia 1 de dezembro de 2014; e (i) uma
vez que a contrapartida indicada no anuncio preliminar ndo cumpre com o preco médio ponderado no periodo de seis
meses que antecede o anuncio preliminar, a CMVM iria apreciar, aquando do registo da oferta, a justificacdo e equidade da
contrapartida proposta, a ser devidamente fundamentada pela oferente no respetivo pedido de registo da oferta, para
decidir se a oferta deverd ser considerada derrogatéria de uma oferta obrigatéria subsequente na sequéncia da aquisicao

de mais de 50% dos direitos de voto da Portugal Telecom.

Nos termos do artigo 181° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, o Conselho de Administragdo pronunciar-se-a no prazo de 8
dias a contar da rececdo do projeto de prospeto e anuncio de lancamento que venha a ser entregue pela oferente até ao
dia 1 de dezembro de 2014.

e  Em novembro de 2014, a Africatel GmbH e a Portugal Telecom foram informadas de que a Samba Luxco S.a.r.L. (“Samba”),
detentora de uma participacao de 25% na Africatel Holdings B.V,, tinha iniciado um processo arbitral contra a Africatel
GmbH (ex-subsididria da Portugal Telecom, detida atualmente pela Oi S.A) e a Portugal Telecom no Tribunal de
Arbitragem da Camara de Comércio Internacional relativamente a sua pretensa opgdo de vender a participacédo na
Africatel Holdings B.V.. A Samba entende que o seu direito a essa opcao de venda foi desencadeado pela transferéncia das
acoes da Africatel GmbH para a Oi S.A. no contexto do aumento de capital desta Ultima em maio de 2014, entre outros
processos. Tanto a Africatel GmbH como a Portugal Telecom tém a inten¢édo de se defender energicamente neste

processo.

No ambito do Acordo de Subscricdo celebrado entre a Portugal Telecom e a Oi S.A. relativamente ao aumento de capital
desta Ultima, a Oi, S.A. concordou em suceder a Portugal Telecom em qualquer direito ou obrigacdo contratado por esta
ultima, desde que os acordos que previam esse direito ou obrigacgdo tivessem sido indicados na documentacéo relativa a

oferta global que fazia parte do aumento de capital da Oi. Foi divulgado no prospeto do aumento de capital da Oi S.A.
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que, entre outros temas, a Samba tinha afirmado que a combinacdo de negdcios entre a Portugal Telecom e a Oi S.A. tinha
desencadeado determinados direitos no ambito do acordo de acionistas da Africatel, incluindo uma opc¢ao de venda

relativamente a participacdo da Samba na Africatel Holdings B.V..

e Nodia 8 de outubro de 2014, alguns acionistas da sociedade, propuseram no Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa a¢do
declarativa com processo comum visando a declaracdo de nulidade e/ou anulagdo da deliberacdo social tomada na
Assembleia Geral da Sociedade no dia 8 de setembro de 2014, com fundamento em alegado impedimento de voto de
determinados acionistas da Sociedade, em alegada violacao do fim ou objeto da Sociedade e em alegado voto abusivo. A
Sociedade foi citada para contestar no dia 13 de outubro de 2014 e apresentou a sua contestacdo no dia 12 de novembro
de 2014.

Adicionalmente, no dia 19 de setembro de 2014, um acionista detentor de 500 a¢bes da Sociedade requereu junto do
Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa providéncia cautelar de suspenséo de deliberacdo social, nos termos da qual
requer ao tribunal a suspensao da deliberacdo social tomada em Assembleia Geral da Sociedade realizada no passado dia
8 de setembro de 2014. Ndo obstante a requerente da indicada providéncia ndo reunir o pressuposto de legitimidade para
a providéncia pedida, a qual s6 pode ser requerida por socios que, isolada ou conjuntamente, possuam agdes
correspondentes, pelo menos, a 0,5% do capital social, o tribunal ordenou a citacdo da Sociedade para, querendo, deduzir
0posicdo, o que ocorreu no passado dia 5 de novembro de 2014. A Sociedade apresentou a sua oposi¢cdo no dia 17 de

novembro de 2014, encontrando-se a aguardar uma decisao sobre a providéncia.

e Em 18 de novembro de 2014, em sede de Assembleia Geral Extraordinéria da Oi, foi aprovado o grupamento da totalidade
das ac¢bes ordindrias e preferenciais de emissao da Oi, na proporcdo de 10:1, de forma a que cada lote de dez acdes de
cada classe seja agrupado em uma Unica acdo da mesma classe, com a consequente alteracdo do Artigo 5° do Estatuto
Social da Oi.

Como resultado do grupamento, as atuais 2.861.553.190 acdes ordindrias e 5.723.166.910 acbes preferenciais passaram a
representar 286.155.319 acdes ordindrias e 572316691 acdes preferenciais, respectivamente, com a consequente
alteragdo do artigo 5° do Estatuto Social da Oi. Assim, na Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 18 de novembro de
2014, os acionistas da Oi também aprovaram a alteracdo do primeiro paragrafo do artigo 5° do Estatuto Social da Oi para
refletir as alteracdes no capital social e na quantidade de acdes de emisséo da Oi aprovadas pelo Conselho de
Administracdo, de forma que o capital social passou a ser representado por 858.472.010 acdes, sendo 286.155.319 acdes

ordindrias e 572.316.691 acdes preferenciais, todas nominativas e sem valor nominal.

A proposta de grupamento teve por objetivo a reducdo da volatilidade das acdes de emissao da Oi, decorrente do
momento em que a cotacdo das agcdes no mercado se encontra reduzida, de modo a proteger a Oi e 0s seus acionistas
das flutuacdes percentuais resultantes de pequenas alteracdes na cotacdo das acdes e, a0 mesmo tempo, evitar que
acionistas, especialmente fundos de investimento estrangeiros, sejam impedidos de investir em a¢oes da Qi por conta da
cotacdo das a¢des. Além disso, o grupamento visa atender aos requisitos do Regulamento de listagem da NYSE que exige,
entre outros requisitos, que o preco médio de fecho das agcdes das sociedades nela listadas se mantenha igual ou superior

a USD 1 por agéo para qualquer periodo consecutivo de 30 dias de negociagéo.
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