Oferta da Telefonica por 50% da Brasilcel

Zeinal Bava

Presidente Executivo Lisbaa, 17 Junho 2010




EQ. Aviso importante
PT

O presente comunicado contém objectivos acerca de eventos futuros, de acordo com o U.S. Private Securities Litigation Reform Act
de 1995. Tais objectivos ndo constituem factos ocorridos no passado, reflectindo apenas expectativas da gestdo da empresa. Os
termos “antecipa”, “acredita”, “estima”, "espera’, “prevé”, “pretende”, “planeia’, e outros termos similares, visam identificar tais
objectivos, 0s quais obviamente envolvem riscos ou incertezas, previstos ou ndo pela empresa. Os resultados futuros da actividade da
empresa podem portanto diferir das actuais aspiragoes. Os objectivos contidos neste documento traduzem a opinido unicamente na
data em que séo definidos, ndo se obrigando a empresa a actualiza-los a luz de novas informac¢des ou desenvolvimentos futuros.

PORTUGAL TELECOM | Junho 2010 1



Posicao da PT face a nova oferta da Telefénica

Opinido da Telefénica sobre a Vivo Resposta do Conselho de Administragdo da PT

Furo mil milhoes = “Solicitar a convocacéo de uma Assembleia
6.5 Geral para que os Accionistas da PT se
possam pronunciar sobre a oferta”

5'7 @

= “A oferta nao reflecte o valor estratégico deste
activo para a Telefonica”

Dada a magnitude e relevancia estratégica da

oferta, o Conselho de Administracao da PT
decidiu submeté-la a apreciacéo dos accionistas

= “Nos termos da lei e dos Estatutos, convoco o0s
Senhores Accionistas da Portugal Telecom, SGPS S.A.
para reunirem em Assembleia Geral [...], no dia 30 de
Junho de 2010, pelas 10:00 horas, com a seguinte
ordem de trabalhos:

= Deliberar sobre a proposta da Telefonica, S.A. recebida

no passado dia 1 de Junho de 2010 relativa a aquisicdo
-2006- -2007- -Maio 2010- -Junho 2010- da participacéo detida por sociedades do Grupo
Portugal Telecom na Brasilcel, N.V., nos termos e ao
preco da actual oferta ou a um preco mais elevado que
venha eventualmente a ser oferecido.”

(1) Baseado num artigo da verséo online do Wall Street Journal de 17 de Maio de 2010
(2) Baseado num artigo do Financial Times de 10 de Julho de 2007
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Qual o potencial do Brasil?
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XY Um grande mercado pronto a ultrapassar as economias da Europa
A Ocidental
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Fonte: World Economic Outlook Abril 2010
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Y Ambiente de investimento cada vez mais estavel

CDS Brasileiros perto de minimo de 5 anos O real ganhou momentum vs. Euro e é expectavel que estabilize
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Fonte: Bloomberg, FactSet, Economist Intelligence Unit

PORTUGAL TELECOM | Junho 2010 5



Forte crescimento econdmico e crescimento da classe média...

Desemprego Classes EconOmicas

2000 2009

Desempregados em % da populacdo econémica activa

12,3
17 115

9,9 10
9,3

7.9 8,1

75

6,5

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010E 2011E

Forte expanséao do PIB per capita aliado a uma baixa taxa de desemprego

resultou numa dramaética alteracao nas classes economicas

Nota: Rendimento médio mensal por classe: A e B (R$4,591+), C (R$1,064-4,591), D (R$768-1,064) e E (R$0-768)
Fonte: IBGE, Bacen e Cetelem (2009)
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Sector de telecomunica¢gfes domesticas - Receitas totais (2009)

(USD mil milhdes)
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XY O mercado de telecomunicacdes do Brasil em perspectiva

Valor do player lider no mercado movel doméstico
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Nota: - EV do operador lider em cada pais por avaliagdes médias de brokers selecionados

Fonte: Euromonitor

- Avaliacéo da Vivo baseada no valor anunciado pela TEF pela posi¢éo da PT na Brasilcel de 3,6 mil milhdes de euros

Fonte: - Estimativas dos Brokers para avaliagdo, Quota de mercado no final de 2009 pela BofAML wireless Matrix 2010
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XY Oportunidade no mercado moével Brasileiro
PT Mercado em crescimento impulsionado pelo aumento de penetracéo e substitui¢cado fixo-movel

Projeccéo de penetracdo movel
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Repartic&o de receitas das Telecoms Brasileiras (USD mil milhdes)

BofAML Wireless e Wireline Matrix. Dez 2009 46% 47% 49%
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Fonte: BofAML global wireless matrix Q1 2010, BofAML global wireline matrix 2010
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XY Vivo apresenta desempenho superior no Brasil
PT Comparacao do desempenho operacional®

Operador mével com melhor desempenho

LTM margem EBITDA — Operadores moveis Brasileiros
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A rentabilidade no Brasil continua baixa vs. Benchmark internacional

A consolidacdo do mercado ainda ndo aconteceu e podera aumentar a rentabilidade

Nota: Capex da Claro ndo disponivel
Fonte: Comunicados da empresa (1) Métricas da Vivo como reportadas pela empresa (2) Definido como EBITDA - Capex
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Elevado potencial em receitas de voz ...
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Fonte: BofAML global wireless matrix Q1 2010
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XY Dados moéveis com elevado potencial de crescimento

PT
Potencial de penetracdo de banda larga movel Acessos de banda larga moével e Fixa
populacao. 2009 MilhGes

10,9

Anatel prevé que a partir
de 2011 os acessos 104
moveis ultrapassem os
acessos fixos

86
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Fonte: Reguladores Nacionais; IDC; Comisséo Europeia; Pyramid Research
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de 2011

A Vivo terad 85% da populacéo coberta com rede 3G até Dezembro
PT

« Aumento de cobertura;

Aumento da
cobertura

e 2.832 municipios com
cobertura 3G em 2011
VS. 0S actuais 600

VR XYA

- Municipios 3G
-Dezembro 2011

600 8- i : ’ - 85% da populacao
; L em 2011 vs. os actuais

61%

a

610/0-;1a 85% aa

populacao populacao
coberta coberta
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LX) Principais destaques da Vivo
T

Economia brasileira oferece opcao de crescimento significativa

Vivo beneficiara do aumento da penetracéao e do crescimento da voz e dados
moveis

Vivo ¢ lider na voz e dados moveis apesar do elevado grau de concorréncia

Maior rede moével no pais com cobertura de mais de 2.900 municipios

Adicdes liquidas e MOU a melhorar sequencialmente

Dados moveis estdo a impulsionar o crescimento

Aumento da rentabilidade suportado no aumento de eficiéncia e escala

Forte geracao de caixa e nivel de dividendos atractivo

PORTUGAL TELECOM
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Analise da oferta da Telefdonica
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') Afirmacdes recentes da Telefénica continuam aignorar os

Al argumentos sobre o valor intrinseco

’ alue assessment ¢ :.: . L.:.'. I
PT -9 June 2010 Premium offered by Telefonica's €6.5bn offer
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Véarias métricas apontam para um valor
intrinseco da Vivo substancialmente superior a
Euro 3.6 mil milhdes

Porque ndo usa a Telefénica o ultimo plano de

negocios aprovado pelo CA da Vivo?

Porque ndo usa a Telefénica, pelo menos, o
consenso de mercado para custo de capital
(9,8%) e crescimento na perpetuidade (2,5%)?

Se a TIM Brasil € um comparavel melhor,

a que preco pensa a Telefonica que

podera comprar o seu controlo?
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Y'Y A Telefénica continua a basear-se em estimativas de mercado para

PT

calcular o valor das sinergias

How much of these synargies
should TEF share?
= Minosit M share of synergies would amount to

appre
® TEF already owns 50% of Brasiicel

B TEF s giving away to PT mast synargies in its
€6.5bn Revised Offer

® TEF has full execution risk to implement
synergles

PT's statements on synergies
are not consistent

® “Considering market consensus, announced
synergies fack ambition™- P18 june 2010

but
® =4l opportunities that we have to do

jos with T in Brazil we are
dofng™-PT CEO, 41 10 results conference call, May &,
2010
Taleltrs Tebefmics |,

O valor de sinergias de Euro 2,8 mil milhdes
€ pouco ambicioso

Qual é a andlise detalhada de sinergias da
propria Telefonica, incluindo sinergias fiscais

e de custos operacionais, investimento e
receitas?

A Telefonica conhece ambas as empresas.
Porqué esconder-se por de tras de relatérios
de research no caso das sinergias?

S synergy rererences are either non-comy arable or

miscalcuiated
m Pracedant ransactions suggest higher syrorgis

T —— m et rareal

[ =" | B o.cunrse P oan » | Mt applicable  Mobida Mabile in-markat
Eam . b = p o= » 4 Netapplicabls  Mobsila/Mobide inmarket
Elan- .J.'-,“. Poom D » v S

- Stata-cerad incumbant !
g * Al P p o= | Het applicatla miscaleclated
g [ [ 9 oo b= | Het applicable Diffaract markmt
E Sprint « NEXTEL p -~ p o= | Hotapplasble  MobiluHobile mmarket
ER o - 5~ p o P oo » Notapplicable  Diffarant markstisiza
L= R
Ralvant transactions for Vive-T5P Synargies NEY (%)t

TEFs offar Is T e " Sgnargies of ¢ R52.1km (€100} e

gonorous vs * Cambinad spax & capas of A5 3.4bn (€6.1bn)
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Telefirica 5.4 Fegfomica 1,

Se transaccdes precedentes nao sao
aplicaveis, ndo deveria a Telefonica fornecer
uma analise detalhada das sinergias?

As empresas costumam fornecer informacéao
sobre sinergias ao mercado e ndo o inverso.

A TIM Brasil anunciou que podia gerar 1,2 mil
milhdes de reais de sinergias durante os
primeiros 3 anos apos a aquisicao da Intelig!

Aquando as aquisi¢cdes da O2 e da Bell South
a Telefonica apresentou guidance sobre
sinergias. Porqué fazer diferente neste caso?

PORTUGAL TELECOM | Junho 2010
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XY A “propostade valor’ da Telefonica é errénea
PT

« Os servicos ja sdo prestados hoje e
essenciais para a Vivo, tendo que ser
fornecidos pela PT

< A Dedic tem um valor autbnomo préprio e
nao pode ser vista como upside ao preco
oferecido pela Vivo

= VWAP (preco médio ponderado pelo
volume) é a metodologia apropriada para
comprar ac¢gdes no mercado

Revised Cash Offer for PT's
50% stake in Brasicel

< Um retorno de 5% é inferior ao custo de
financiamento actual® da Telefonica e
apenas significa que a PT estariaa
Jeenica . financiar a Telefonica sem qualquer
beneficio adicional das sinergias serem
mais elevadas

Quanto esta a Telefonica entdo a pagar senao Euro 6,5 mil milhdes?

(1) “Custos com juros em 2010 deverdo situar-se em torno de 5,5%-5,75% (<6% indicado em Outubro de 2009)” — Apresentacéo da Telefénica de 8 de Junho de 2010
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XY Os multiplos intrinsecos de EBITDA implicitos na oferta da Telefénica

Sl s3o baixos

Euro 6.500m

Sinergias (€m) 2.800 3.000 4.000 5.000
Quota das sinergias para 700 750 1.000 1.250
minoritarios 25% (€m)

Quota da Telefénica(€m) 2.100 2.250 3.000 3.750
(o)

E::gg?lcpeellge?cpgirni(r)g/ioagez€m) 4.400 4.250 3.500 2.750

EV/EBITDA

2010E 6,6X% 6,4X% 5,4x 4,4x

2011E 6,2X 6,0x 5,1x 4,1x

EV/EBITDA (PN Averaged Down)

2010E 5,7X 5,6x 5,0x 4,4x

2011E 5,4x 5,3x 4,7X 4,2X

Nota: Projec¢8es do EBITDA excluindo as sinergias de acordo com FactSet consensus em 04/06/2010 (EBITDA 2010E:R$5,6bn e 2011E: R$5,9bn), Divida liquida reportada no 1T10 de R$3,9bn

BRL:EUR taxa de cambio 0.452

No cenério PN averaged down, as ac¢des ON séo adquiridas a 80% do valor oferecido pelas ac¢cdes ON de controlo. As ac¢6es PN minoritarias séo valorizadas por um valor implicito da

valorizag&o intrinseca da TEF de € 3,6 mil milhes por 50% da Brasilcel

PORTUGAL TELECOM | Junho 2010
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'Y A Telefonica tentou intimidar os accionistas da PT para os forcar a
@l aceitar a oferta... mas falhou...

Esclarecimentos da PT

“Analysts said Telefonica might ask the
courts to dissolve Brasilcel if Portugal
Telecom's shareholders rejected the Spanish
group's €6.5bn offer”

Financial Times, 3 de Junho de 2010

"There is no obligation on us to act favourably
in Brasilcel”. "The money could stay in
Brasilcel indefinitely.*

Financial Times, 25 de Maio de 2010

"It [a hostile takeover bid] could always be
revisited," he told the Financial Times

Financial Times, 25 de Maio de 2010

“Nao deverao ser consideradas as insinuacoes
feitas pela Telefénica, segundo as quais a
Telefénica poderia ou iria procurar obter a
dissolucéo/liquidacéo da Brasilcel. A Portugal
Telecom, tendo por base o parecer dos seus
consultores juridicos, rejeita estas insinuac¢des”

“A Portugal Telecom teria fortes argumentos a
seu favor caso a Telefonica bloqueasse os
dividendos unicamente para exercer,
indevidamente, pressao sobre a Portugal
Telecom. A Portugal Telecom acredita que
existem motivos sélidos para afirmar que, ao
agir dessa forma, a Telefonica estaria a abusar
da sua posicao de titular de 50% do capital
social da Brasilcel”

“Ap0os as declaracdes por si proferidas, o CFO
da Telefénica deveria renunciar ao cargo de
Administrador da PT, na medida em que violou
0s seus deveres de lealdade paracom a PT e
esta numa situacao de conflito de interesses”

JAN
Telefonica

nao
responde
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A simple decision for PT shareholders:

Accept Telefonica's offer Risk living with PT's
statement
! | o | &
Crystallize an outstanding “No assurance can be provided
value proposition implying a that similar value will be
premium of over 60% on PT's delivered to shareholders for
unaffected share price Vivo"

Vote in favour of the resolution!

i

® You should vote as soon as possible
® Your investment could be at risk if the offer is not accepted

...mas continua a tentar intimidar os investidores

= Que garantias da a Telefonica que o
preco da PT transaccionara 60% acima
do seu preco antes da oferta se 0s
investidores aceitarem a oferta actual?

= Se votar contra a proposta da Telefonica,
0S pressupostos de investimento
(investment case) na PT mantém-se
inalterados, enquanto que a Telefonica
continua a ter de encontrar uma solucéao
estratégica para o Brasil

PORTUGAL TELECOM | Junho 2010
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XY Valor estratégico da Vivo para a Telefonica
PT

= O mercado brasileiro de telecomunicacdes
oferece um grande potencial de crescimento

= A Vivo e a operadora lider no sector das
Administracao PT: comunicacdes moveis e oferece um potencial

“A oferta nao reflecte o

de valorizagcao decorrente do aumento da
2 . migracao fixo-movel e da penetracao da banda
valor estratégico da Vivo larga mével

para a Telefonica”
= As sinergias anunciadas carecem de ambicéo,
tendo em conta o consenso de mercado

= Excluindo as sinergias, os multiplos de EBITDA
implicitos na Oferta sdo baixos
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Estamos focados em criar valor accionista
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Pedimos aos accionistas para nos apoiarem no passado e nao os

desiludimos....
...apesar dos mercados de capitais sofrerem uma quebra de 30% durante este perioda”

Euro/ accéo

-——

- ~
———————————————————————— L +10% jmmmmm e e e m e ——— =
| S ="
|
|
€0,5
€3,8
€1,6
< F1506>
+ o J1
€0,6 I~ 22 -
€0,6 ;
€0,6 I
Oferta da 2006 Venda 2007 2008 2009 Preco oferta Preco (Z)Distributi(;éo Valor
Sonaecom Dividendo da PTM Dividendo Dividendo Dividendo Excl. actual total total
rejeitada Distribuicao accgao

(1) Desempenho do PSIindex entre 2 Margo 2007 e 10 Maio 2010
(2) AcgOes da PT com o prego anterior a oferta em 10 de Maio
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XY O melhor desempenho do sector da EMEA
PT

Desempenho relativo do Preco da ac¢céo desde a faléncia da Remuneracao accionista total desde a faléncia da Lehman
Lehman Brothers @ Brothers @

30,0% 1
Preco da accéo (Em euros rebaseado a preco da PT)
20,6%
\
g | 20,0%
+9,3%
M
‘M ‘ 10,2%
7] v‘} 10,0% -
(7.7%) 5.6%
*l
‘ x‘ J 11%
6 t ‘ 0,0% 1
V (3,9%)
(10,0%) - (8,9%)
54
T T T T T T T
Oct-08 Jan-09 Apr-09 Jul-09 Oct-09 Jan-10 Apr-10 (20,0%) - [..
— PT PSIIndex — EURO STOXX Telecom PT Operadorl Operador2 Operador3 Operador4 Operador5

Fonte: Bloomberg, Dados de mercado de FactSet até 10 Maio 2010, Dados da empresa (1) 15 Setembro 2008
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XY Principais destaques da PT
T

Estratégia enfocada no desenvolvimento dos seus negdcios em Portugal, Brasil e

Africa subsariana, assegurando diversificacdo e portanto menor risco financeiro e de

execucao

Crescimento de clientes sélido a nivel doméstico e internacional ndo obstante o
ambiente competitivo e econdmico desafiante

Elevada flexibilidade financeira e politica de remuneracao accionista previsivel e
atractiva

Gestao comprometida com forte disciplina de custos, financeira, operacional e
estratégica com vista a entregar resultados e remuneracao accionista

Alinhamento e suporte total do CA da PT com a estrategia de negocio

Accionistas de longo prazo da PT sempre apoiaram a empresa desde a
privatizacdo, mesmo nos momentos mais desafiantes

PORTUGAL TELECOM
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LYY Os accionistas da Portugal Telecom tém duas opcaoes:

PT

Abdicar da opcionalidade e cristalizar o valor do investimento da PT no
Brasil agora

Mandatar a PT para continuar a criar valor no futuro através da
exposicao ao Brasil e a Vivo

PORTUGAL TELECOM | Junho 2010
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- A Telefonica pode aumentar o preco da Oferta?

A Telefonica é livre de aumentar o preco da Oferta em qualquer altura. Caso o faca antes da Assembleia Geral, os accionistas
irdo votar a Oferta com o novo preco. Caso apenas aumente a Oferta apos a Assembleia Geral, a Portugal Telecom
desencadeara os necessarios procedimentos para que 0s accionistas se possam pronunciar sobre a proposta revista.

< O queiradacontecer se a Oferta for rejeitada? Pode a Telefonica frustrar a posicdo da PT (dissolucao da Brasilcel,
blogueio de dividendos)?

N&o deverdo ser tomadas em consideracao as insinuacdes da Telefonica em relacdo a Brasilcel. Ao apreciar a Oferta e formar
uma opiniao sobre se a Oferta deve ser aceite ou rejeitada, ndo deverdo ser consideradas as insinuacdes feitas pela Telefonica
nas ultimas semanas, segundo as quais a Telefénica poderia ou iria procurar obter a dissolucao/liquidacao da Brasilcel e/ou o
bloqueio do pagamento de dividendos ao nivel da Brasilcel.

O Conselho de Administracéo da Portugal Telecom refuta estas insinuagcdes com base na informacéo obtida junto dos seus
assessores legais. O Conselho de Administracao esta convicto de que as insinuacdes da Telefonica séo, pela sua natureza,
intimidatorias e que qualquer medida delas resultante corresponderia a uma tentativa ndo razoavel de frustrar a parceria.

< O queiradacontecer a Portugal Telecom se a Oferta for rejeitada?

A Portugal Telecom ira continuar a contribuir para o sucesso da Vivo atraves da Brasilcel. A Portugal Telecom continuara
disponivel para quaisquer discussdes sobre a parceria que maximizem o valor para a Portugal Telecom e para os accionistas da
Vivo.

- Para que seria utilizado o encaixe da venda?

No caso de venda da sua participacédo na Brasilcel, a Portugal Telecom podera aplicar o encaixe da venda para fins societarios
geneéricos, nomeadamente, investimentos futuros, financiamento de despesa de capital (“capital expenditure”), amortizacdo da
divida existente, recompra de acc¢des e distribuicdo aos accionistas. As decisdes respeitantes a aplicacdo de tal encaixe serao
tomadas no sentido de promover os melhores interesses da Portugal Telecom e de maximizar valor para 0s seus accionistas.
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- Para que seria utilizado o encaixe da venda? (cont)

N&o pode ser garantido que a totalidade ou parte do encaixe da venda da Brasilcel venha a ser distribuida aos accionistas. De
qgualquer modo, a experiéncia passada da Portugal Telecom no que respeita a distribuicdo de valor aos accionistas ao longo dos
anos fala por si.

- Para quando esta marcada a Assembleia Geral?
A Assembleia Geral devera ocorrer no dia 30 de Junho de 2010
* Qual sera a maioria exigida?
A decisdo sera tomada por maioria simples (50% dos votos expressos)
= A Golden Share pode vetar atransacc¢ao?
Este ndo é um assunto sujeito a Golden Share
* Qual € o quérum minimo para que a deliberacdo possa ser tomada?
N&o ha requisitos de quérum para esta Assembleia Geral
= A Telefonica vai ser autorizada a votar na Assembleia Geral?
Esta € uma questéo para o Presidente da Mesa da Assembleia Geral

< Qual vai ser a alternativa que o Conselho de Administracdo vai executar caso seja decidido aceitar a Oferta ?

Caso os accionistas votem a favor da aceitacdo da Oferta, o Conselho de Administracdo ira analisar o mérito das alternativas A e

B no melhor interesse dos accionistas
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Para mais informacdes:
Nuno Vieira

Director de Relacdo com
Investidores

+351 21 500 1701
nuno.t.vieira@telecom.pt
www.telecom.pt
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