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CTT — Correios de Portugal, S.A.
Sede: Avenida D. Jodo II, Lote 01.12.03, 1999-001 Lishoa
Numero de matricula na C.R.C. de Lisboa e de identificacdo de pessoa coletiva: 500 077 568
Capital social integralmente subscrito e realizado: EUR 75.000.000,00

PARPUBLICA — Participacdes Publicas (SGPS) S.A.
Sede: Avenida Defensores de Chaves, n.° 6, 6.° Piso, 1049-063 Lisbhoa
NUmero de matricula na C.R.C. de Lishoa e de identificacéo de pessoa coletiva: 502 769 017
Capital social integralmente subscrito: EUR 2.000.000.000,00
(do qual se encontra realizado o montante de EUR 1.027.151.031,48)

PROSPETO DE OFERTA PUBLICA DE VENDA E DE ADMISSAO A NEGOCIAGCAO NO EURONEXT LISBON
GERIDO PELA EURONEXT LISBON — SOCIEDADE GESTORA DE MERCADOS REGULAMENTADOQS, S.A.

OFERTA PUBLICA DE VENDA DE 21.000.000 ACOES ORDINARIAS, ESCRITURAIS E NOMINATIVAS, COM
O VALOR NOMINAL DE 0,50 EURO CADA UMA, REPRESENTATIVAS DE 14% DO CAPITAL SOCIAL DOS
CTT - CORREIOS DE PORTUGAL, S.A.

E
ADMISSAO A NEGOCIACAO DE 150.000.000 ACOES ORDINARIAS, ESCRITURAIS E NOMINATIVAS, COM O

VALOR NOMINAL DE 0,50 EURO CADA UMA, REPRESENTATIVAS DE 100% DO CAPITAL SOCIAL DOS
CTT - CORREIOS DE PORTUGAL, S.A.

O presente Prospeto deverd ser lido em conjunto com os documentos inseridos por remissao, os quais fazem
parte integrante do mesmo.
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1. ADVERTENCIAS

O presente Prospeto de oferta pablica de venda e de admissdo a negociagédo € elaborado para efeitos do disposto nos artigos
7.0, 114.° 134°, 135° 135.°-A, 135.°-B, 136.%, 136.>-A, 137.°, 236.° e 238.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios (o0
“C6d.VM”). A sua forma e contetido obedecem ao preceituado no C6d.VM, no Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissao,
de 29 de abril, objeto da retificacdo publicada no Jornal Oficial n.° L 215, de 16 de junho de 2004, tal como alterado pelo
Regulamento (CE) n.° 1787/2006 da Comisséo, de 4 de dezembro, publicado no Jornal Oficial n.° L 337, de 5 de dezembro de
2006, pelo Regulamento (CE) n.° 211/2007 da Comissdo, de 27 de fevereiro, publicado no Jornal Oficial n.° L 61, de 28 de
fevereiro de 2007, pelo Regulamento (CE) n.° 1289/2008 da Comissdo, de 12 de dezembro, publicado no Jornal Oficial n.° L
340, de 19 de dezembro de 2008, pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 311/2012 da Comissdo, de 21 de dezembro de 2011,
publicado pelo Jornal Oficial n.° L 103 de 13 de abril de 2012, pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 486/2012 da Comisséo,
de 30 de margo, publicado no Jornal Oficial n.° L 150 de 9 de junho de 2012, pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 862/2012
da Comissdo, de 4 de junho, publicado no Jornal Oficial n.° L 256 de 22 de setembro de 2012 e pelo Regulamento Delegado
(UE) n.° 759/2013 da Comissdo, de 30 de abril de 2013, publicado no Jornal Oficial n.° L 213 de 8 de agosto de 2013 (o
“Regulamento 809/2004”), e na demais legislacdo aplicavel.

O presente Prospeto foi objeto de aprovacdo por parte da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (a “CMVM”) e
encontra-se disponivel sob a forma eletrénica no sitio da internet da CMVM, em www.cmvm.pt, no sitio da internet dos CTT
— Correios de Portugal, S.A. (o “Emitente”, a “Sociedade” ou a “Empresa”), em www.ctt.pt, e nos demais locais referidos no
Capitulo 26 — “Documentac¢ao Acessivel ao Publico”.

A presente oferta enquadra-se na privatizagdo do Emitente, aprovada pelo Decreto-Lei n.° 129/2013, de 6 de setembro
(“Decreto-Lei de Privatizagdo”). Neste contexto, a Parpublica — Participagdes Publicas (SGPS), S.A. (a “Parpublica” ou o
“Oferente”) ira oferecer 105.000.000 Ac0es, escriturais e nominativas, com o valor nominal de 0,50 euro, cada uma,
representativas de 70% do capital social do Emitente (a “Oferta”).

O presente Prospeto diz respeito a oferta publica de venda de 21.000.000 agdes escriturais e nominativas, com o valor nominal
de 0,50 euro, cada uma, representativas de 14% do capital social do Emitente (a “Oferta Publica de Venda” ou “OPV”), ¢ a
admissdo a negociacdo de 150.000.000 agBes escriturais e nominativas, com o valor nominal de 0,50 euro, cada uma,
representativas de 100% do capital social do Emitente (as “Ag¢des”).

A Oferta Publica de Venda é combinada com uma venda a um conjunto de bancos, composto pelo Caixa — Banco de
Investimento, S.A., J.P. Morgan Securities plc, Banco Bilbao Vizcaia Argentaria, S.A. e Banco Espirito Santo de
Investimento, S.A., que, para o efeito, deverdo celebrar com 0 Emitente e com o Oferente um contrato de underwriting sujeito
a direito inglés (a “Venda Direta Institucional”). A Oferta Publica de Venda e a Venda Direta Institucional, quando em
conjunto, designar-se-do por “Oferta”.

As entidades que, ao abrigo do disposto nos artigos 149.° e 243.° do C4d.VM, sdo responsaveis pela completude, veracidade,
atualidade, clareza, objetividade e licitude da informag&o contida no presente Prospeto encontram-se indicadas no Capitulo 25
- “Responsaveis pela Informagéo”.

O n.° 5 do artigo 118.° do C6d.VM estabelece que a aprovagdo do Prospeto “é 0 ato que implica a verificagdo da sua
conformidade com as exigéncias de completude, veracidade, atualidade, clareza, objetividade e licitude da informagédo”. O
n. 7 do artigo 118.° do C6d.VM estabelece que a aprovagdo do Prospeto ndo envolve “qualquer garantia quanto ao contetido
da informacdo, a situacdo econémica ou financeira do oferente, do emitente ou do garante, & viabilidade da oferta ou a
qualidade dos valores mobiliarios”.

Nos termos do n.° 2 do artigo 234.° do C6d.VM, a decisdo de admissdo de valores mobilirios a negociagdo no Euronext
Lisbon pela Euronext Lisbon — Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A., “ndo envolve qualquer garantia
quanto ao contetido da informagdo, a situacdo econémica e financeira do emitente, & viabilidade deste e a qualidade dos
valores mobiliarios admitidos”.

O Caixa — Banco de Investimento, S.A. e 0 J.P. Morgan Securities plc sdo os Coordenadores Globais da Oferta e 0 Caixa —
Banco de Investimento, S.A. é responsavel pela prestacdo dos servigos de assisténcia na preparagdo, langamento e execugédo
da OPV e de assessoria ao processo de admissao a negociacao das Ac¢des ao Oferente e ao Emitente, nos termos e para efeitos
da alinea a) do n.° 1 do artigo 113.° do Céd.VM. O Caixa — Banco de Investimento, S.A. é responsavel, nos termos e para 0s
efeitos do disposto nos artigos 149.° e 243.° do C6d.VM, pela prestagdo dos servigos de assisténcia previstos no artigo 337.°
do C6d.VM, devendo assegurar o respeito pelos preceitos legais e regulamentares, em especial quanto a qualidade da
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informagdo. Ndo obstante, o Caixa — Banco de Investimento, S.A. ndo realizou uma verificagdo auténoma de todos os factos
ou informages constantes deste Prospeto.

Nos termos do C6d.VM, os intermediarios financeiros tém deveres legais de prestagdo de informagdo aos seus clientes
relativamente a si proprios, aos servigos prestados e aos produtos objeto desses servigos. Nao obstante, para além do Emitente
e do Oferente, nenhuma entidade foi autorizada a dar informagéo ou prestar qualquer declaragdo que ndo esteja contida no
presente Prospeto ou que seja contraditéria com informagdo contida neste Prospeto. Caso um terceiro venha a emitir tal
informac&o ou declaracéo, a mesma ndo deverd ser tida como autorizada pelo, ou feita em nome do, Emitente ou Oferente e
como tal ndo devera ser considerada fidedigna.

A existéncia deste Prospeto ndo assegura que a informacdo nele contida se mantenha inalterada desde a data da sua
disponibilizacdo. N&o obstante, se, entre a data da sua aprovacao e a data de admisséo a negociagdo das Ac¢des, for detetada
alguma deficiéncia no Prospeto ou ocorrer qualquer facto novo ou se tome conhecimento de qualquer facto anterior ndo
considerado no Prospeto, que sejam relevantes para a decisdo a tomar pelos destinatarios da OPV, o Emitente e Oferente
deverdo requerer imediatamente a CMVM a aprovagdo de adenda ou retificagdo do Prospeto.

Os riscos associados a atividade do Emitente, a sua estrutura acionista, a Oferta e as Ac¢Oes estdo referidos no Capitulo 5 do
presente Prospeto (“Fatores de Risco”). Os potenciais investidores devem ponderar cuidadosamente 0s riscos referidos e as
demais adverténcias constantes deste Prospeto antes de tomarem qualquer decisdo de investimento no ambito da OPV. Para
quaisquer davidas que possam subsistir a este propdsito, os potenciais investidores deverdo informar-se junto dos seus
consultores juridicos e financeiros.

Os potenciais investidores devem informar-se sobre as implicacdes legais e fiscais, existentes no seu pais de residéncia, que
decorrem da aquisicao, detenc@o ou venda das Ac¢des do Emitente e que Ihes sejam aplicaveis, nomeadamente a informacéo
contida no Capitulo 5 — “Fatores de Risco” e outras adverténcias contidas neste Prospeto.

O presente Prospeto ndo constitui uma recomendacéo do Oferente, do Emitente ou dos Coordenadores Globais ou um convite
a aquisicdo de valores mobiliarios por parte do Emitente ou dos Coordenadores Globais. O presente Prospeto ndo configura
igualmente uma andlise quanto a qualidade das A¢Bes nem uma recomendagéo a sua aquisicao.

Qualquer decisdo de investimento devera basear-se na informagdo do Prospeto no seu conjunto e ser efetuada apds avaliagdo
independente da condicdo econdmica, situagdo financeira e demais elementos relativos ao Emitente. Em acréscimo, nenhuma
deciséo de investimento deverd ser tomada sem prévia andlise, pelo potencial investidor e pelos seus eventuais consultores, do
Prospeto no seu conjunto, mesmo que a informacgdo relevante seja prestada mediante a remissdo para outra parte deste
Prospeto ou para outros documentos incorporados no mesmo.

A distribuigdo do presente Prospeto ou a aquisi¢do das Ag¢des pode estar restringida em certas jurisdigdes (“Restri¢des a
Participa¢ao na Oferta”). Aqueles em cuja posse 0 presente Prospeto se encontre deverdo informar-se e observar essas
restrigdes.

O Emitente é os CTT — Correios de Portugal, S.A., sociedade com sede na Avenida D. Jodo II, Lote 01.12.03, 1999-001
Lisboa e com o numero de telefone: +351 210 471 303, e o Oferente é a Parpublica — Participacbes Publicas (SGPS), S.A.,
sociedade com sede na Avenida Defensores de Chaves, n.° 6, 6.° piso, 1049-063 Lisboa e com o nimero de telefone: +351 21
78171 60.
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Restricdes a Participacéo na Oferta

A distribuicdo deste documento e a oferta das AcgGes em certas jurisdigdes podera estar legalmente restringida e,
consequentemente, as pessoas na posse deste Prospeto deverdo informar-se sobre e observar tais restri¢des, incluindo as
referidas nos paragrafos seguintes. O ndo cumprimento destas restrigdes podera constituir uma violagdo da legislagdo de
valores mobiliarios da jurisdigdo em causa.

A venda de valores mobilidrios no @mbito da Oferta esta sujeita a restricBes legais ou regulamentares especificas em certas
jurisdicbes. O Oferente e 0o Emitente ndo assumem qualquer responsabilidade no caso de ocorrer uma violagdo de tais
restrigdes por qualquer pessoa.

As informag8es contidas neste documento ndo constituem uma oferta de venda ou solicitacdo de uma oferta para compra de
valores mobiliarios, nem havera qualquer venda de valores mobiliarios aqui mencionados, em qualquer jurisdigdo na qual tal
oferta, solicitacdo ou venda seja ilegal. Os investidores ndo devem aceitar qualquer oferta relativa a, nem adquirir, quaisquer
valores mobiliarios a que o presente documento se refira, a menos que o fagam em fungdo de informagdes contidas em
prospeto publicado ou na offering circular distribuida pelo Oferente, no &mbito da Venda Direta Institucional, na jurisdi¢éo
em causa.

A Oferta, que se rege pelo disposto no Cod.VM, decorre exclusivamente no territorio portugués, ndo se efetuando noutros
mercados, designadamente, nos Estados Unidos da América (“EUA”), Australia, Canada, Japdo ou Africa do Sul, sem
prejuizo de nela poderem participar todos os destinatarios cuja participacdo ndo seja objeto de proibicéo por lei que Ihes seja
aplicavel.

Estados Unidos da América

As Agdes ndo foram, nem irdo ser, registadas ao abrigo do “Securities Act” e, sujeito a algumas excegdes, ndo poderdo ser
oferecidas ou vendidas nos EUA.

As AcOes estdo a ser oferecidas e alienadas fora dos EUA de acordo com a “Regulation S”. O Contrato de Venda Direta
Institucional estipula que os Coordenadores Globais da Oferta podem, diretamente ou atraves das respetivas intermediarias
financeiras afiliadas, efetuar uma oferta e revenda de AcBes nos EUA apenas para compradores que qualifiguem como
“qualified institutional buyers” (investidores qualificados institucionais) de acordo com a “Rule 144A".

Adicionalmente, até ao final do periodo de 40 dias ap6s o inicio da Oferta, uma oferta de A¢des nos EUA por qualquer
intermediério financeiro (quer o mesmo participe da Oferta ou ndo) podera violar as regras sobre registo do “Securities Act” se
tal oferta ou venda for efetuada de outra forma que ndo de acordo com a “Rule 144A".

Espa¢o Econémico Europeu

Exceto em Portugal e ap6s a aprovacdo do presente Prospeto, ndo poderé ser realizada em qualquer Estado Membro do
Espaco Econdomico Europeu que transpds a Diretiva dos Prospetos (um “Estado-Membro Relevante”), uma oferta ao publico
de AgOes, salvo nos casos previstos nas seguintes isencOes estabelecidas na Diretiva dos Prospetos, caso as mesmas tenham
sido transpostas no Estado Membro Relevante:

o ofertas dirigidas unicamente a entidades juridicas que sejam investidores qualificados conforme definidos na
Diretiva dos Prospetos; e/ou

e ofertas dirigidas a menos de 150 pessoas singulares ou coletivas por Estado-Membro, que ndo sejam investidores
qualificados, tal como definidos na Diretiva dos Prospetos, e nos termos permitidos por esta, com o prévio
consentimento dos Coordenadores Globais da Oferta; e/ou

o ofertas em quaisquer outras circunstancias previstas no n.° 2 do artigo 3.° da Diretiva dos Prospetos;

desde que essa oferta de Ac¢Bes nédo crie para 0 Emitente, Oferente ou os Coordenadores Globais uma obrigacdo de publicar
um prospeto ao abrigo do artigo 3.° da Diretiva dos Prospetos e cada pessoa que inicialmente tenha adquirido Agdes ou a
guem tenha sido efetuada uma oferta sera considerado como tendo representado, garantido e acordado com os Coordenadores
Globais, o Emitente e o Oferente que é um “investidor qualificado” com o significado previsto na lei daquele Estado-Membro
Relevante que transp0s o artigo 2.°, n.° 1, alinea (e) da Diretiva dos Prospetos.
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Para os efeitos da presente secgéo, a expressdo “oferta ao publico de A¢Bes” relativamente a quaisquer A¢bes em qualquer
Estado-Membro Relevante significa qualquer comunicagdo ao publico, independentemente da forma e dos meios por ela
assumidos, que apresente informagdes suficientes sobre as condicdes da oferta e os valores mobiliarios em questdo, a fim de
permitir a um investidor decidir sobre a aquisicdo de A¢des, ou qualquer outra defini¢do de “oferta ao publico” que conste da
legislacdo que transpde a Diretiva dos Prospetos no Estado-Membro Relevante.

Reino Unido
Cada um dos Coordenadores Globais reconhece que:

e cumpriu ou ird cumprir todas as disposicoes aplicaveis do Financial Services Market Act (“FSMA”) por referéncia a
qualquer ato por ele praticado em relagdo as Ac¢oes em, de ou por qualquer outra forma envolvendo o Reino Unido; e

e apenas comunicou ou fez com que fosse comunicado ou ird apenas comunicar ou fazer com que seja comunicado no
Reino Unido convite ou incentivos para realizar atividades de investimento (com o sentido da Sec¢do 21 do FSMA)
por si recebida em conexdo com a venda das AgOes nas circunstancias em que a Sec¢do 21(1) do FSMA néo se aplica
a Sociedade.
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Declarac@es Relativas Ao Futuro

O presente Prospeto inclui declaragBes ou mencdes relativas ao futuro e afirmacOes sobre intencfes e/ou expetativas do
Conselho de Administragdo ou do Emitente. Todas as declaragdes ou mengdes constantes deste Prospeto que ndo constituem
factos pretéritos e afirmagdes sobre intengdes e/ou expetativas do Conselho de Administragdo ou do Emitente — incluindo,
designadamente, aquelas que respeitam & situagdo financeira, receitas e rentabilidade (tais como quaisquer projecdes ou
previsdes financeiras ou operacionais), estratégia empresarial, perspetivas, planos e objetivos de gestdo para operagdes dos
CTT, e condi¢bes macroecondmicas em Portugal, na Europa ou noutro local — constituem declaracdes relativas ao futuro
(“Declaracdes Relativas Ao Futuro”). Algumas destas Declaragdes Relativas Ao Futuro podem ser identificadas por termos
como “antecipa”, “acredita”, “estima”, “espera”, “ira”, “pretende”, “prevé”, “prognostica”, “perspetiva”, “planeia”,
“projeta”, “tem intengdo de”, “pode”, “poderd” e “poderia” ou expressdes semelhantes. Estas expressdes nido constituem a
Unica forma utilizada para identificar Declara¢des Relativas Ao Futuro.

As Declaragdes Relativas Ao Futuro envolvem riscos conhecidos e desconhecidos, incertezas e outros fatores que poderdo
determinar que os efetivos resultados, performance ou desempenho dos CTT, os resultados da sua atividade e do setor, a
concretizacdo de objetivos, ou as condi¢cbes macroecondmicas sejam substancialmente diferentes daqueles que resultam
expressa ou tacitamente das Declara¢fes Relativas Ao Futuro. Tais Declaracfes Relativas Ao Futuro baseiam-se numa
multiplicidade de pressupostos, convicgdes, expetativas, estimativas e projecfes dos CTT, em relacdo as atuais e futuras
estratégias de negocio dos CTT e do contexto em que estes esperam vir a desenvolver a sua atividade no futuro.

Pela sua natureza e tendo em consideragdo as incertezas que lhes estdo associadas, as Declara¢es Relativas Ao Futuro ndo
constituem garantia de que os resultados, performance ou desempenho em causa ou de que essas intengdes e/ou expetativas se
venham a verificar ou concretizar.

Tendo em conta esta situacéo, os destinatarios da Oferta devem ponderar cuidadosamente as Declaracdes Relativas Ao Futuro,
bem como os respetivos pressupostos, que apenas se reportam a data deste Prospeto, previamente a tomada de qualquer
deciséo de investimento relativamente a Oferta.

Para além de outros referidos no presente Prospeto, os mais importantes fatores que poderdo determinar que a performance
futura ou os resultados dos CTT sejam significativamente diferentes daqueles que resultam expressa ou tacitamente das
Declaragdes Relativas Ao Futuro, incluem-se, entre outros, 0s seguintes:

e AlteragOes regulatdrias, legislativas, politicas, sociais, econdmicas e outras alteragdes relacionadas, que ocorram em
Portugal, no Espaco Econdémico Europeu, bem como noutros paises onde os CTT atuam, em particular em Espanha e
Mogambique e noutros paises europeus;

e  Agravamento da situacdo de crise econdmica e financeira atual, em particular em Portugal e Espanha;

e Alteragdes nas politicas governamentais e na regulamentacdo, em particular no que respeita aos setores regulados em
que os CTT atuam;

e Alteragdes nas diretivas europeias em matéria de servigos postais ou em matéria de negécios onde os CTT atuam;
e Alteragdes no ambiente concorrencial nos setores onde os CTT atuam;
e  FlutuacGes da cotacdo das Ac¢des da Sociedade;

e Alteragdes na disponibilidade e condi¢des de financiamento, em particular quando afete a atividade dos CTT ou dos
seus principais clientes e parceiros;

e  FlutuacGes e volatilidade das taxas de cambio, taxas de juro, cotacdes e spreads de crédito;
e Renegociacdo ou resolucdo de contratos com clientes, fornecedores ou parceiros, entre outros;
e Alteragdes nas politicas fiscais, nomeadamente relativas a IVA e Imposto sobre o rendimento;

e O resultado de litigios arbitrais ou judiciais relativamente aos CTT e aos seus ativos ou relativamente aos seus
principais clientes e parceiros;
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e Restrigdes no pagamento de dividendos pelas sociedades participadas do Emitente;
e Outros fatores de risco melhor descritos no Capitulo 5 — “Fatores de Risco”; e
e  Fatores que ndo sdo atualmente do conhecimento do Emitente.

Caso algum destes riscos ou incertezas se verifique, ou algum dos pressupostos se venha a revelar incorreto, as perspetivas
futuras descritas ou mencionadas neste Prospeto poderdo ndo se verificar, total ou parcialmente, e os resultados efetivos
poderdo ser significativamente diferentes dos descritos no presente Prospeto como antecipados, esperados, previstos ou
estimados.

As Declaragdes Relativas Ao Futuro reportam-se apenas a data do presente Prospeto. Nem o Oferente nem o Emitente
assumem qualquer obrigagdo ou compromisso de divulgar quaisquer atualizagGes ou revisdes a qualquer Declaragdo Relativa
Ao Futuro constante do presente Prospeto de forma a refletir qualquer alteracio das suas expetativas decorrente de quaisquer
alteracBes aos factos, condi¢Bes ou circunstancias em que 0s mesmos se basearam, salvo se, entre a data de aprovagdo do
Prospeto e até a admissdo a negociacdo das Acdes, for detetada alguma deficiéncia no Prospeto ou ocorrer qualquer facto
novo ou se tome conhecimento de qualquer facto anterior ndo considerado no Prospeto, que sejam relevantes para a decisao a
tomar pelos destinatarios da Oferta, situacdo em que o Oferente e 0 Emitente deverdo imediatamente requerer a CMVM
aprovacdo de adenda ou retificagdo do Prospeto.
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Previsdes ou estimativas de lucros

Este Prospeto ndo contém qualquer previsdo ou estimativa de lucros futuros.
Apresentacdo de informacéo financeira e outra informac&o

A informagdo financeira consolidada contida no presente Prospeto relativa aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2012,
31 de dezembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010 foi preparada a partir das demonstrages financeiras consolidadas
ajustadas auditadas do Emitente referentes a estes periodos (2012, 2011 e 2010) e incluidas no presente Prospeto
(“Demonstragdes Financeiras Consolidadas Ajustadas e Auditadas”).

As Demonstragdes Financeiras Consolidadas Ajustadas e Auditadas foram preparadas com base nas demonstragdes
financeiras consolidadas auditadas relativas aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2012, 31 de dezembro de 2011 e 31
de dezembro de 2010, aprovadas pelo Conselho de Administragdo e com parecer favoravel do Conselho Fiscal em fungdes a
data, objeto de certificacdo legal de contas e de relatério de auditoria, e aprovadas pelas Assembleias Gerais Anuais de
Acionistas referentes aqueles exercicios (“Demonstragdes Financeiras Consolidadas Auditadas Estatutarias™), as quais sdo
incorporadas por remissdo no presente Prospeto, conforme consta do Capitulo 26.2. — “Informagdo inserida por remisséo ”
infra.

As Demonstragdes Financeiras Consolidadas Auditadas Estatutarias foram ajustadas de forma a incorporar algumas melhorias
as divulgaces, reclassificacbes e ajustamentos, para apresentacdo no presente Prospeto, de modo a assegurar a
comparabilidade entre os varios periodos apresentados, conforme melhor descrito no Capitulo 19 — “Dados Financeiros
Selecionados”, traduzindo-se no essencial: (i) no reconhecimento dos ganhos e perdas atuariais relativos aos beneficios pds-
reforma na demonstracdo consolidada do rendimento integral; (ii) na eliminagdo de uma opinido qualificada relativa as
demonstragBes financeiras respeitantes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 relacionada com uma proviséo para
custos de reestruturacdo que ndo cumpria os critérios de reconhecimento das IFRS; (iii) no reconhecimento dos juros
relacionados com o float associado aos servicos financeiros como rendimentos operacionais; e (iv) na classificagdo dos custos
com juros, relativos as responsabilidades pds-reforma com cuidados de salde, como custos financeiros.

As Demonstracfes Financeiras Consolidadas Auditadas Estatutarias e as Demonstra¢es Financeiras Consolidadas Ajustadas
e Auditadas foram elaboradas de acordo com as IFRS, conforme adotadas pela Unido Europeia, nos termos do Regulamento
(CE) n.° 1606/2002, de 19 de julho, e aplicavel nos termos do Decreto-Lei n.° 35/2005, de 17 de fevereiro, conforme alterado.

As Demonstracdes Financeiras Consolidadas Auditadas Estatutarias referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2012,
31 de dezembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010 foram objeto de reviséo legal de contas pela PricewaterhouseCoopers &
Associados, SROC, Lda..

As Demonstragdes Financeiras Consolidadas Ajustadas e Auditadas foram objeto de relatério de auditoria emitido pela
PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda..

A informag&o financeira consolidada contida no presente Prospeto relativa aos nove meses findos em 30 de setembro de 2013
(incluindo o comparativo com o periodo de nove meses findos em 30 de setembro de 2012) foi preparada a partir das
demonstragdes financeiras consolidadas, objeto de revisdo limitada e incluidas no presente Prospeto (“Demonstracdes
Financeiras Intercalares”, as quais no presente Prospeto, quando conjuntamente com as Demonstragdes Financeiras
Consolidadas Ajustadas e Auditadas, serdo designadas “Demonstragdes Financeiras”).

As DemonstragBes Financeiras Intercalares foram objeto de revisdo limitada pela PricewaterhouseCoopers & Associados,
SROC, Lda..

As Demonstragdes Financeiras sdo incluidas em anexo ao presente Prospeto. A anélise da informagdo econémico-financeira
consolidada apresentada neste Prospeto deverda ser lida conjuntamente com as DemonstragGes Financeiras em anexo e com 0s
demais documentos de prestacdo de contas inseridos por remissao.

Salvo indicagdo em contrério, a informagdo financeira e estatistica relativa aos CTT constante deste Prospeto é apresentada
numa base consolidada. O Emitente apresenta a sua informacdo financeira consolidada em Euros, exceto se contrariamente
especificado ou se um determinado contexto assim o exigir.
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Alguma da informac&o financeira contida no presente Prospeto foi arredondada. Assim, em determinados casos, a soma dos
nimeros de uma coluna de um quadro podera ndo coincidir exatamente com o nimero total fornecido nessa coluna. Alguns
valores representados por percentagens incluidas no presente Prospeto ndo foram calculados com base em valores
arredondados, mas sim em valores anteriores ao arredondamento.

O presente Prospeto contém estatisticas, dados e outras informagdes relativas aos mercados, a dimensdo dos mercados, as
quotas de mercado, a posi¢des no mercado e a outra informagdo setorial relativa aos negécios e atividades dos CTT. Na
medida do possivel, estas informagdes foram extraidas de fontes idoneas de terceiros, tais como organizagdes governamentais,
organizagOes profissionais, consultores e analistas, incluindo a ANACOM, o INE, o Instituto Nacional de Estadistica, o
Eurostat, a OCDE, o Banco de Portugal, a Pordata, o Instituto de Marketing Research, a Economist Intelligence Unit, a
Associacdo Europeia E-commerce Europe, o Readers Digest e a Superbrands, bem como relatérios setoriais do International
Post Corporation e da UPU e estudos da Comissdo Europeia (“CE”) (de vérios consultores, incluindo a Copenhagen
Economics e Frontier Economics, a Wik-Consult GmbH e a DBK).

O Emitente declara que a informagéao obtida junto de terceiros, incluida no presente Prospeto, foi rigorosamente reproduzida e
que, tanto quanto é do seu conhecimento e até onde pode verificar com base em documentos publicados pelos terceiros em
causa, ndo foram omitidos quaisquer factos cuja omissdo possa tornar a informag&o menos rigorosa ou suscetivel de induzir
em erro.

Alguns dados estatisticos ou de mercado foram estimados pelo Conselho de Administragdo dos CTT com base, sempre que
possivel, em fontes idéneas de terceiros, incluindo os supra referidos.

Referéncias a "valor ajustado pelos CTT" neste Prospeto indicam que a informacéo néo é reproduzida diretamente das fontes
indicadas e que nesses casos 0os CTT efetuaram certos ajustes e estimaram os dados ajustados com base na fonte indicada e
com base na propria analise dos CTT.

Referéncias a “Informacdo da Empresa” neste Prospeto indicam informagdes internas com origem nos, e prestadas pelos,
CTT.

Quando a fonte da informacdo seja indicada com a referéncia a “Andlise dos CTT” neste Prospeto, tal indica que essas
informacdes ndo foram referenciadas nos estudos apontados como fontes, mas sim produzidas e analisadas pelos CTT, com
base em informagdo interna.

Ainda que o Conselho de Administracdo considere que as referidas estimativas relativas aos mercados, a dimensdo dos
mercados, as quotas de mercado, a posi¢des no mercado e a outra informacgdo setorial e que os referidos ajustes foram
elaborados segundo critérios de razoabilidade, estas estimativas e ajustes ndo foram verificados por qualquer fonte
independente, salvo quando explicitamente citada a referéncia a tais fontes. O Emitente ndo pode assegurar aos potenciais
investidores a exatidao de tais estimativas e ajustes nem que um terceiro, usando diferentes métodos para avaliar, analisar ou
tratar informag8o estatistica, chegaria a idénticas conclusdes. As estimativas e o0s ajustes efetuados pelo Emitente estdo
sujeitos a riscos e incertezas e a mudancas baseadas em varios fatores, incluindo a evolugdo macroecondmica e a dindmica do
mercado. Os CTT ndo pretendem e ndo assumem qualquer obrigagdo de atualizar a informagdo relativa ao setor ou ao
mercado contida neste Prospeto.

As publicagdes ou relatorios setoriais declaram genericamente que a informacdo neles contida foi obtida através de fontes
fiaveis, contudo, a exatiddo e completude dessa informacéo néo é garantida. O Emitente néo verificou, de modo independente,
e ndo pode garantir a exatiddo da informagdo contida no presente Prospeto sobre o mercado, extraida ou derivada de tais
publicagdes ou relatérios. Dados e estatisticas de mercado sdo por natureza expetativas e estdo sujeitos a incerteza, podendo
ndo refletir necessariamente as condic¢des reais do mercado. Tais estatisticas sdo baseadas em analise de mercado, que em si
mesma assenta em amostragens e incorpora juizos subjetivos de quem prepara a analise e dos inquiridos, incluindo juizos
relativos aos tipos de produtos e transagdes incluidos no mercado relevante.

No caso de informagdes cuja fonte é a Wik-Consult GmbH, alguns dados apresentados para o ano de 2012 sdo dados
estimados e ndo dados reais relativamente a esse ano. Ademais, tendo em conta a posic¢do de mercado dos CTT e o facto de ter
sido a Unica empresa a operar no negdcio de servigos postais em Portugal, no ambito do contrato de concesséo, até abril de
2012, bem como considerando a concorréncia limitada no negécio de correio, a informacgéo é bastante limitada assim como o
ntmero de estudos de terceiros, para além da informacéo e dados compilados pela ANACOM.
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Os potenciais investidores devem estar cientes de que as estatisticas, dados, declaragdes e outras informagGes relativas a
mercados, a dimenséo dos mercados, a quotas de mercado, a posi¢cdes no mercado e a outras informagdes setoriais constantes
deste Prospeto, bem como as estimativas e 0s pressupostos em que baseou tal informacéo, estdo necessariamente sujeitos a um
grau de incerteza e risco elevado devido as limitagBes acima descritas e a uma variedade de outros fatores, incluindo aqueles
descritos no Capitulo 5 — " Fatores de Risco" e em outras partes deste Prospeto.
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2. NOTA PRELIMINAR

2.1. A PRIVATIZACAO DO EMITENTE NO QUADRO DO PROGRAMA DE ASSISTENCIA ECONOMICA E FINANCEIRA A
PORTUGAL

A execugdo do Programa de Assisténcia Economica e Financeira (“PAEF”), acordado em 2011 com a Unido Europeia e o
Fundo Monetario Internacional, evitou uma rutura das finangas publicas e permitiu assegurar, no curto prazo, a solvabilidade e
o cumprimento dos compromissos da Republica Portuguesa, na sequéncia da grave crise financeira, nacional e internacional, e
do esgotamento do modelo econémico em que assentava o desenvolvimento do pais, que se tornaram patentes a partir do final
de 2008.

Como é habitual, os programas de assisténcia deste tipo estdo associados a uma importante condicionalidade, com o objetivo
de corrigir os desequilibrios estruturais da economia e das finangas publicas e de realizar reformas estruturais, com vista a
uma recuperagdo econémica e financeira sustentavel de longo prazo.

A execucdo do mencionado programa, apesar de todas as dificuldades e riscos que enfrenta e da severa conjuntura recessiva,
inclusive a nivel europeu, permitiu estabilizar a situacéo financeira do pais, evitando a materializagdo do risco iminente de
cessacdo de pagamentos por parte da Republica Portuguesa, com todas as consequéncias negativas que dai advém.

Neste quadro de importante condicionalidade imposta pelo PAEF, o Estado Portugués assumiu o compromisso de
redimensionar a sua presencga na economia, realizando e concluindo um conjunto de processos de privatizacdo de empresas
publicas, onde se inclui o Emitente.

No ambito da execucdo do PAEF, o Governo Portugués assumiu o compromisso de privatizar o Emitente, tendo ficado
previsto que esta operacao teria lugar durante o ano de 2013.

Consequentemente, o Decreto-Lei de Privatizagdo veio a aprovar o processo de privatizacdo da Empresa, mediante a alienagéo
de Ac0es representativas de até 100% do seu capital social, através de operagdes combinaveis entre si, de venda direta de
referéncia, de oferta publica de venda no mercado nacional combinada com uma venda direta a institui¢des financeiras e de
oferta publica de venda destinada a trabalhadores. Por seu turno, a RCM 1 veio concretizar a realizacdo de uma oferta publica
de venda no mercado nacional (compreendendo um lote reservado aos Trabalhadores dos CTT), combinada com uma venda
direta institucional.

Assim, a realizacdo desta Oferta Pablica de Venda no calendério previsto neste Prospeto permitird cumprir atempadamente os
referidos compromissos perante as instituicdes da Unido Europeia e do Fundo Monetario Europeu no ambito do PAEF.

2.2. O NOVO QUADRO REGULATORIO DO SETOR POSTAL

O processo de privatizagdo ocorre também num contexto de mudancas regulatrias no setor postal, melhor descritas no
Capitulo 18 — “Enquadramento Regulatdrio ” do presente Prospeto, implementadas por forga de legislagdo especifica emanada
da UE. Estas mudancgas procuram assegurar a liberalizagdo do setor, permitindo a concorréncia, assim como promover a
competitividade das empresas, em beneficio da comunidade.

Além do cumprimento das obrigacGes resultantes do PAEF, o processo de privatizacdo da Empresa destina-se igualmente a
conferir a flexibilidade necessaria ao Emitente, de modo a dot&-la dos instrumentos necessarios para enfrentar 0s novos
desafios colocados no ambito do processo de liberalizagdo do setor postal, sem prejuizo do cumprimento das obrigacdes
relacionadas com a concessdo do servigo publico postal assumidas pela Empresa.

2.3. A PRIVATIZACAO DA EMPRESA OBEDECE A ELEVADOS REQUISITOS DE RIGOR, IMPARCIALIDADE E TRANSPARENCIA

Dado que a Empresa a privatizar e os seus ativos se mantiveram sempre na esfera juridica do Estado Portugués, o quadro
juridico aplicavel a alienacgdo das suas agBes é a Lei n.° 71/88, de 24 de maio, que estabelece requisitos simplificados para a
alienacdo das participacdes do Estado.

Todavia, a semelhanca do que aconteceu no passado, e com vista a assegurar 0 cumprimento das melhores praticas europeias
de transparéncia e concorréncia, o processo de privatizacdo foi desenhado de modo a adequar-se aos requisitos mais exigentes
constantes da Lei-Quadro das Reprivatiza¢Oes, aprovada pela Lei n.° 11/90, de 5 de abril, alterada pela Lei n.° 102/2003, de 15
de novembro, e pela Lei n.° 50/2011, de 13 de setembro (“Lei-Quadro das Reprivatizagdes”).
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Em conformidade, nos termos da Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 62-B/2013, publicada a 11 de outubro, foi
constituida uma comissdo especial para o acompanhamento do processo de privatizagdo do Emitente (“Comisséo de
Acompanhamento”), tendo-lhe sido atribuidas competéncias em linha com o previsto na Lei-Quadro das Reprivatizagdes. Esta
comissdo é composta pelos Senhores Jodo Augusto Cantiga Esteves, que a preside, José Manuel Gongalves de Morais Cabral,
e Duarte Manuel Ivens Pitta Ferraz, de acordo com o Despacho n.° 14705/2013, publicado a 14 de novembro. Em
conformidade com esta resolucdo, o Oferente deve disponibilizar a Comissdo de Acompanhamento todos os documentos e
informacdes solicitadas.

A Comissdo de Acompanhamento terd por incumbéncia 0 apoio técnico ao processo de privatizacdo, de modo a garantir a
plena observancia dos principios da transparéncia, do rigor, da isengdo, da imparcialidade e da melhor defesa do interesse
publico, tendo ainda competéncia para:

e Fiscalizar a estrita observancia dos principios e regras consagrados na lei, bem como da rigorosa transparéncia do
processo em causa;

e Elaborar os pareceres e relatorios que o Governo entenda necessérios sobre as matérias relacionadas com o processo
em causg;

e  Apreciar e submeter aos 6rgaos e entidades competentes quaisquer reclamacdes que Ihes sejam submetidas; e

e  Elaborar e publicar um relatorio final das suas atividades.

Ademais, ainda de acordo com a mencionada resolucdo, quaisquer reclamagdes e recursos previstos nas condigdes finais e
concretas do processo de privatizagdo sdo apresentados a Comissdo de Acompanhamento, & qual cabe apreciar tais
reclamacdes e recursos e submeter uma proposta de deciséo relativa aos mesmos aos 6rgdos competentes. E de trés dias Uteis
0 prazo para a pratica de qualquer ato pela Comissdo de Acompanhamento.

Quaisquer comunicacOes dirigidas & Comissdo de Acompanhamento devem ser remetidas a8 SGMF — Secretaria Geral do
Ministério das Finangas, Rua da Alfandega, n.° 5, 1100-016 Lisboa, ao cuidado da Comissdo Especial para o
Acompanhamento do Processo de Privatizacdo dos CTT — Correios de Portugal, S.A..

24, O PREGO DE VENDA DAS AGOES E BASEADO NAS INDICAGCOES DE MERCADO

A realizagdo de uma oferta publica de venda no mercado nacional permite a participacdo de todos os investidores na aquisi¢éo
das Ac0es, de modo transparente e concorrencial.

O preco final de venda das Ac¢des sera fixado apds o fecho da Oferta, dentro do intervalo situado entre um valor minimo de €
4,10 e um valor maximo de € 5,52, conforme fixado na RCM 2. A determinagdo do prego final cabe ao Governo, através de
despacho da Ministra de Estado e das Finangas ou, em caso de subdelegagdo, do Secretario de Estado das Financas, a publicar
para o efeito, com base no resultado do processo de recolha prévia de inten¢Bes de compra (bookbuilding), no &mbito da
Venda Direta Institucional, exclusivamente destinada a instituicdes financeiras, nacionais e internacionais, que decorrera em
combinagdo com esta OPV.

O preco a que sdo oferecidas as AgOes aos investidores a quem se destina a Oferta Publica de Venda é, assim, determinado
tendo em conta o nivel e a qualidade da procura das Ag¢des e as condi¢des dos mercados financeiros nacional e internacional, e
reflete o juizo de uma multiplicidade de investidores qualificados sobre a Empresa, constituindo um referencial de mercado.

O prego de alienacdo das Acdes a alienar na Venda Direta Institucional ndo podera ser inferior ao prego fixado para a OPV.
As ordens de compra apresentadas no @mbito do lote reservado aos Trabalhadores dos CTT beneficiam de um desconto de 5%
sobre o preco da OPV.

2.5. A ADMISSAO DAS AGOES A NEGOCIAGAO SUJEITA A SOCIEDADE A UM REGIME DE TRANSPARENCIA INFORMATIVA

Uma vez admitidas as Ac¢Bes a negociacdo no mercado regulamentado Euronext Lisbon, os investidores podem transaciona-
las livremente.

As Acdes adquiridas pelos Trabalhadores dos CTT (conforme definido infra), no lote da Oferta Publica de Venda a eles
destinado, estdo, todavia, sujeitas a um periodo de indisponibilidade de 90 dias contados da data de registo em conta das
Acdes, nos termos do n.° 2 do artigo 8.° do Decreto-Lei de Privatizacdo, conforme melhor descrito no Capitulo 9 — “Descricéo
da Oferta Reservada a Trabalhadores”.
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A admissdo das Ag¢des no mercado regulamentado Euronext Lisbon sujeita a Empresa a um rigoroso regime de transparéncia
informativa, gizado para a prote¢do dos investidores e definido nos termos do C6d.VM.

Para além da publicagdo obrigatdria de demonstracBes financeiras periddicas, numa base trimestral, realca-se o dever de
informar imediatamente o mercado sobre informacédo privilegiada relativa a Empresa e aos valores mobiliarios por esta
emitidos (incluindo informacdo precisa e ndo publica idénea a influenciar de forma sensivel o prego das Acgdes ou
instrumentos relacionados) e a obrigatoriedade de divulgacéo de transa¢Ges de dirigentes e de pessoas com eles relacionadas.

Além disso, no que respeita a alterages ao controlo da Sociedade, refira-se que esta adquire, por forga da Oferta Publica de
Venda, a qualidade de sociedade aberta. Nessa medida, a aquisi¢do, alienacdo e alteracBes relevantes a participagdes
qualificadas estdo sujeitas a deveres de informagdo ao mercado (aplicando-se inclusivamente os limiares de participagdo mais
baixos previstos no Céd.VM de 2% e 5% dos direitos de voto), bem como quem adquira mais de 1/3 ou metade dos direitos
de voto da Sociedade estara sujeito ao dever de langamento de oferta publica de aquisi¢do obrigatoria sobre a totalidade das
Acdes e dos valores mobiliarios emitidos pela Sociedade que confiram o direito & aquisi¢do ou subscricéo de tais Aces.

2.6. UMA ESTRUTURA ACIONISTA DIVERSIFICADA

Espera-se que o recurso a uma Oferta PUblica de Venda no mercado nacional contribua para dotar a Empresa de uma estrutura
acionista diversificada, com uma importante base de investidores de retalho, ja que sdo destinadas ao pablico 21.000.000 de
Acdes, representativas de 14% do capital social da Empresa.

Ao mesmo tempo, sera efetuada uma Venda Direta Institucional, a qual é destinado um lote de 74.454.545 Agdes,
representativas de cerca de 49,64% do capital social da Empresa com o objetivo de obter uma dispersdo adequada das A¢oes
da Empresa entre investidores qualificados nos mercados nacional e internacional, ficando as institui¢des financeiras
adquirentes obrigadas a realizar a dispersdo das A¢des adquiridas junto de investidores nacionais e internacionais, nos termos
da alinea b) do n.° 3 do artigo 2.° do Decreto-Lei de Privatizagcdo. Tendo em conta que a Parpublica mantera, ap0s esta
operagdo, uma participacdo ndo inferior a 30% do capital social da Sociedade, espera-se que o resultado final permita uma
estrutura acionista equilibrada, diversificada e dispersa entre 0 mercado nacional e 0 mercado internacional.

2.7. A EMPRESA, ENQUANTO SOCIEDADE ABERTA, FICARA SUJEITA A SUPERVISAO DA CMVM
A disperséo do capital da Empresa e a admissdo das A¢des ao mercado regulamentado Euronext Lisbon implicam a sujeicdo

da Sociedade a supervisdo da CMVM, que vela pela protecéo dos investidores e pelo cumprimento atempado e rigoroso das
obrigagdes das entidades emitentes perante 0 mercado.
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Exceto se expressamente indicado de outro modo, os termos a seguir mencionados tém, no presente Prospeto, os significados

aqui referidos:

“Acoes”

“ANACOM”

“Ascendi”

“Associadas”

“Bases da Concessio”

“B ZB »

((BZC”

“Central de Valores Mobilidarios”
ou “CvM”

“CZC”

“’CZX”

“CEP”
“CMVM”

“Cod.VM”

“Codigo do IRC”

“Codigo do IRS”

“CNPD”

“Contrato de Venda Direta

Institucional”

significa as 150.000.000 agBes escriturais, nominativas, com o valor nominal de 0,50
euro cada uma, representativas de 100% do capital social do Emitente;

significa a Autoridade Nacional de Comunicagges;
significa a Ascendi — O&M;

significa as sociedades “Multicert-Servicos de Certifica¢do Eletrénica. S.A.”, “Payshop
Mocambique, S.A.”, “Mafelosa, S.L.” e “Urpacksur, SL”, conforme previsto na Nota 8.
as Demonstragdes Financeiras;

significa o Decreto-Lei n.° 448/99, de 4 de novembro, alterado pelo Decreto-Lei n.°
116/2003, de 12 de junho e pelo Decreto-Lei n.° 112/2006, de 9 de junho;

significa Business-to-Business e diz respeito a encomendas enviadas por empresas para
outras empresas;

significa Business-to-Consumer e refere-se a encomendas enviadas por empresas a
consumidores;

significa o sistema centralizado de valores mobiliarios escriturais gerido pela Interbolsa
— Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas Centralizados de Valores
Mobiliarios, S.A. (“Interbolsa”) e composto por conjuntos interligados de contas,
através das quais se processa a constitui¢do e a transferéncia dos valores mobiliarios
nele integrados e se assegura o0 controlo da quantidade dos valores mobiliarios em
circulacdo e dos direitos sobre eles constituidos;

significa Consumer-to-Consumer e diz respeito a encomendas enviadas entre
consumidores;

significa Consumer-to-Others e diz respeito a encomendas enviadas por consumidores
a destinatarios indiferenciados;

significa o negécio de correio expresso e encomendas;
significa a Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios;

significa o Cddigo dos Valores Mobiliérios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de
13 de novembro, conforme alterado;

significa o Cddigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 442-B/88, de 30 de novembro, conforme alterado;

significa o Cddigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares, tal como
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 442-A/88, de 30 de novembro, conforme alterado;

significa a Comisséo Nacional de Proteg&o de Dados;
significa o “underwriting agreement” a celebrar entre o Emitente, o Oferente, 0s

Coordenadores Globais da Oferta e os demais bancos integrantes da Venda Direta
Institucional;

t
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“Coordenadores Globais da
Oferta”

“CORRE”

((CSC)’

“CTT”

“CTT Expresso”
“CTT Gest”

“Decreto-Lei de Privatizacdo”

“Demonstracoes Financeiras”

“Demonstragoes Financeiras
Consolidadas Ajustadas e
Auditadas”

“Demonstragoes Financeiras
Consolidadas Auditadas
Estatutadrias”

“Demonstracoes Financeiras
Intercalares”

“Diretiva dos Prospetos”

“EAD »

“Emitente” 0U “Sociedade” ou
“Empresa”

“EBITDA”

“Entidades Conjuntamente
Controladas”

“Estatutos” ou “Contrato de
Sociedade”
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significa o Caixa — Banco de Investimento, S.A. e 0 J.P. Morgan Securities plc;

significa a sociedade de direito mogambicano “Correio Expresso Mogambique, S.A.”;

significa o0 Cédigo das Sociedades Comerciais, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 262/86,
de 2 de setembro, conforme alterado;

significa o Emitente e as sociedades que com ele se encontram em relacdo de dominio
ou de grupo, nos termos do artigo 21.° do C6d.VM;

significa a sociedade “CTT Expresso - Servi¢os Postais e Logistica, S.A.”;
significa a sociedade “CTT GEST - Gestdo de Servicos e Equipamentos Postais, S.A.”;

significa o Decreto-Lei n.° 129/2013, de 6 de setembro, que aprovou a privatizacdo da
Empresa;

significa as Demonstracfes Financeiras Consolidadas Ajustadas e Auditadas e as
Demonstracdes Financeiras Intercalares;

significa as demonstracdes financeiras consolidadas do Emitente reportadas a 31 de
dezembro de 2012, 31 de dezembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010, objeto de
auditoria e dos ajustamentos descritos no Capitulo 19 — “Dados Financeiros
Selecionados” do presente Prospeto;

significa as demonstracdes financeiras consolidadas auditadas relativas aos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2010, 31 de dezembro de 2011 e 31 de dezembro de 2012
aprovadas pelo Conselho de Administragdo e com parecer favoravel do Conselho Fiscal
em funcOes a data, objeto de certificacdo legal de contas e de relatério de auditoria, e
aprovadas pelas Assembleias Gerais Anuais de Acionistas referentes aqueles
exercicios, objeto dos ajustamentos descritos no Capitulo 19 — “Dados Financeiros
Selecionados” do presente Prospeto;

significa as demonstracdes financeiras consolidadas do Emitente reportadas a 30 de
setembro de 2013 (com comparativo a 30 de setembro de 2012), objeto de revisdo
limitada nos termos descritos no Capitulo 19 — “Dados Financeiros Selecionados” do
presente Prospeto;

significa a Diretiva n.° 2003/71/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de
novembro de 2003, conforme alterada pela Diretiva n.° 2010/73/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010;

significa a sociedade “EAD — Empresa de Arquivo e Documentagéo, S.A.”;

significa a sociedade “CTT — Correios de Portugal, S.A.”;

significa o resultado antes de imparidades, provisdes, depreciagdes / amortizagdes,
resultados financeiros e impostos;

significa os agrupamentos complementares de empresas, “Ti-Post Prestacdo Servigos
Informaticos, ACE” e “Postal Network — Prestacdo de Servicos de Gestdo de

Infraestruturas de Comunicag6es, ACE”;

significa os estatutos atualizados do Emitente;




“Estradas de Portugal”

((Euro”’ ‘(euro”’ ((EUR” OU ((€)’

“Euronext Lisbon”

“Fidelidade”

“Grupo Mailtec”

“IFRS”

[{ (IG CP »
1 (INE »

“Interbolsa”

“ISIN”

“ISS ”»
“IVA ”»
“Lei Postal”

“Lote Suplementar”

“Mailtec SGPS”
“Mailtec Comunicagédo”
“Mailtec Consultoria”
“Mailtec Processos”
“Mapfre”

“Margem EBITDA”
“Multicert”

“Oferente”

“Oferta”

“OPV” ou “Oferta Publica de

Venda”

C
significa a sociedade anénima de capitais publicos “EP — Estradas de Portugal, S.A.”;

significa o euro, a moeda Unica Europeia;

significa a “Euronext Lisbon — Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados,
S.A”;

significa a sociedade “Fidelidade Companhia de Seguros, S.A.”;

significa em conjunto as sociedades “Mailtec Holding, SGPS S.A.”, “Mailtec Processos
Lda.”, “Mailtec Comunicagéo S.A.” e “Mailtec Consultoria S.A.”;

significa as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“International Financial
Reporting Standards™);

significa a Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida Publica — IGCP, E.P.E.;
significa o Instituto Nacional de Estatistica;

significa Interbolsa — Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidagdo e de Sistemas
Centralizados de Valores Mobiliarios, S.A., com sede na Avenida da Boavista, n.°

3433, 4100-138 Porto - Portugal,

significa o0 Numero Internacional de Identificagdo de Titulos (“International Securities
Identification Number”),

significa o Instituto da Seguranca Social, I.P.;
significa o imposto de valor acrescentado;
significa a Lei n.° 17/2012, de 26 de abril,

significa o lote suplementar de 9.545.455 A¢des, que podera acrescer as Agdes a alienar
na Venda Direta Institucional,

significa a sociedade “Mailtec Holding, SGPS, S.A.”;

significa a sociedade “Mailtec Comunicagéo, S.A.”;

significa a sociedade “Mailtec Consultoria, S.A.”;

significa a sociedade “Mailtec Processos, Lda.”;

significa as sociedades Mapfre Seguros Gerais, S.A. e Mapfre Seguros de Vida, S.A.;
significa a divisdo do EBITDA pelos rendimentos operacionais;

significa a sociedade “Multicert - Servicos de Certificagéo Electrdnica. S.A.”;
significa a sociedade “PARPUBLICA — Participagdes Publicas (SGPS) S.A.”;

significa a Oferta Piblica de Venda e a Venda Direta Institucional, previstas nos artigos
5.2a 7.° do Decreto-Lei de Privatizacao;

significa a oferta pablica de 21.000.000 Agdes escriturais, nominativas, com o valor
nominal de 0,50 euro representativas de 14% do capital social do Emitente, prevista no
artigo 5.° do Decreto-Lei de Privatizacéo;
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“Oferta Reservada a
Trabalhadores”

“PAEF”

“PayShop MZ”’

“PayShop PT” ou “PayShop”
“PIB”

“Postal Network”

“PostContacto”
“'PuD 0 ”»

“Regulamento 809/2004”

“’RCM I ”»

“RCM 2”

“Sessdo Especial de Mercado
Regulamentado”

“Servigo Postal Universal” ou
“ SP U »

“SPIG”

“Subsidiarias”

significa a oferta reservada aos Trabalhadores dos CTT prevista no artigo 6.° do
Decreto-Lei de Privatizacéo;

significa o Programa de Assisténcia Econdémica e Financeira;
significa a sociedade “PayShop Mogambique, S.A.”;
significa a sociedade “PayShop (Portugal), S.A.”;

significa o Produto Interno Bruto;

significa o agrupamento complementar de empresas “Postal Network — Prestacdo de
Servicos de Gestéo de Infraestruturas de Comunicagdes, ACE”;

significa a sociedade “Post Contacto, Correio Publicitario, Lda.”;
significa as atividades de pick-up / drop-off;

significa 0 Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissdo, de 29 de abril, objeto da
retificacdo publicada no Jornal Oficial n.° L 215, de 16 de junho de 2004, tal como
alterado pelo Regulamento (CE) n.° 1787/2006 da Comissdo, de 4 de dezembro,
publicado no Jornal Oficial n.° L 337, de 5 de dezembro de 2006, pelo Regulamento
(CE) n.° 211/2007 da Comissdo, de 27 de fevereiro, publicado no Jornal Oficial n.° L
61, de 28 de fevereiro de 2007, pelo Regulamento (CE) n.° 1289/2008 da Comissdo, de
12 de dezembro, publicado no Jornal Oficial n.° L 340, de 19 de dezembro de 2008,
pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 311/2012 da Comissdo, de 21 de dezembro de
2011, publicado no Jornal Oficial n.° L 103 de 13 de abril de 2012, pelo Regulamento
Delegado (UE) n.° 486/2012 da Comisséo, de 30 de marco, publicado no Jornal Oficial
n. L 150 de 9 de junho de 2012, pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 862/2012 da
Comisséo, de 4 de junho, publicado no Jornal Oficial n.° L 256 de 22 de setembro de
2012 e pelo Regulamento Delegado (UE) n.° 759/2013 da Comissdo, de 30 de abril de
2013, publicado no Jornal Oficial n.° L 213, de 8 de agosto de 2013;

significa a Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 62-A/2013, publicada a 11 de
outubro de 2013 no Diério da Republica, que aprova as condi¢es da OPV e o caderno
de encargos da Venda Direta Institucional, bem como as condigdes especiais de
aquisicdo de que beneficiam os Trabalhadores dos CTT;

significa a Resolu¢do do Conselho de Ministros n.° 72-B/2013, publicada a 18 de
novembro de 2013 no Diario da Republica, que determina a quantidade de AcOes a
alocar a cada modalidade da Oferta, bem como o intervalo de preco das Acoes;

significa a sesséo especial realizada pela Euronext Lisbon destinada ao apuramento dos
resultados da OPV;

significa o servigo postal universal, tal como definido na Lei Postal, o qual compreende
um servico postal, no ambito nacional e internacional, de envios de correspondéncia,
excluindo a publicidade enderecada, e ainda de envio de catalogos, livros, jornais e
outras publicacbes periddicas até 2 kg de peso e de encomendas postais até 10 kg de
peso, bem como um servico de envios registados e um servigo de envios com valor
declarado. Abrange igualmente a entrega no territorio nacional de encomendas postais
recebidas de outros Estados membros da UE com peso até 20 kg;

significa servigos publicos de interesse geral,
significa as sociedades “Tourline Express Mensajaria, S.L.U (Sociedad Unipersonal)”,

“Post Contacto, Correio Publicitario, Lda.”, “CTT Expresso — Servigos Postais e
Logistica, S.A.”, “PayShop (Portugal), S.A.”, “CTT GEST —Gestdo de Servicos e
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Equipamentos Postais, S.A.”, “EAD — Empresa de Arquivo ¢ Documentacdo, S.A.”,
“Mailtec Holding, SGPS, S.A.”, “Mailtec Processos, Lda.”, “Mailtec Comunicagao,
S.A.”, “Mailtec Consultoria, S.A.”; e “Correio Expresso de Mogambique, S.A.”,
conforme previsto na Nota 8. as Demonstra¢fes Financeiras;

“Terceira Diretiva Postal” significa a Diretiva n.° 2008/6/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de
fevereiro de 2008, que altera a Diretiva n.° 97/67/CE no respeitante a plena realizagéo
do mercado interno dos servigos postais da Comunidade;

“Trabalhadores dos CTT” significa os trabalhadores do Emitente e das sociedades identificadas no Anexo | a
RCM 1 elegiveis para efeitos da Oferta Reservada a Trabalhadores nos termos descritos
no Capitulo 9 — “Descricdo da Oferta Reservada a Trabalhadores” do presente
Prospeto;

“Ti-Post” significa o agrupamento complementar de empresas “Ti-Post Prestacdo de Servicos
Informaticos, ACE”;

“Tourline” significa a sociedade de direito espanhol “Tourline Express Mensajaria, S.L.U
(Sociedad Unipersonal)”;

“UE” significa a Unido Europeia;
“uru” significa a Unido Postal Universal,
“Venda Direta Institucional” significa a operacédo de venda direta de 74.454.545 Ac0es escriturais, nominativas, com

o valor nominal de 0,50 euro representativas de 49,64% do capital social do Emitente,
prevista no artigo 5.° do Decreto-Lei de Privatizacao;

“Western Union” significa a Western Union Payment Services Network EU/EEA e a Western Union
Network (Ireland) Limited.
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4, SUMARIO

O Sumario é elaborado com base em requisitos de divulgagdo denominados “Elementos”. Tais Elementos sd0 numerados em
seccbes de AaE (A.laE.7).

O presente Sumario contém todos os Elementos que devem ser incluidos num sumario para o tipo de valores mobiliarios e
emitente em causa. A numeracgdo dos Elementos podera ndo ser sequencial uma vez que ha Elementos cuja inclusdo nao é,
neste caso, exigivel.

Ainda que determinado Elemento deva ser inserido no Sumério tendo em conta o tipo de valores mobiliarios e emitente,
podera ndo existir informagdo relevante a incluir sobre tal Elemento. Neste caso, sera incluida uma breve descri¢do do
Elemento com a mengdo “N&o Aplicavel”.

Seccdo A — Introducao e Adverténcias

Al Adverténcias O presente Sumério deve ser entendido como uma introdugdo ao presente Prospeto,
ndo dispensando a leitura integral do mesmo, considerando que a informacdo nele
incluida se encontra resumida e ndo pretende ser exaustiva. Adicionalmente, este
Prospeto deverd ser lido e interpretado em conjugacdo com todos os elementos de
informacdo que nele sdo incorporados por remissdo para outros documentos, fazendo
estes documentos parte integrante do Prospeto.

Qualquer decisdo de investimento nos valores mobiliarios deve basear-se numa
analise do Prospeto no seu conjunto pelo investidor.

Sempre que for apresentada em tribunal uma queixa relativa a informagé&o contida no
Prospeto, o investidor queixoso podera, nos termos da legislagéo interna dos Estados-
Membros, ter de suportar os custos de traducdo do Prospeto antes do inicio do
processo judicial.

S6 pode ser assacada responsabilidade civil as pessoas que tenham apresentado o
Sumério, incluindo qualquer tradugdo do mesmo, e apenas quando 0 Sumario em
causa for enganador, inexato ou incoerente quando lido em conjunto com as outras
partes do Prospeto ou ndo fornecer, quando lido em conjunto com as outras partes do
Prospeto, as informacBes fundamentais para ajudar os investidores a decidirem se
devem investir nesses valores.

A2 Autorizagdes para N&o aplicAvel. Nao se autoriza a utilizagdo do presente Prospeto para uma
Revenda subsequente revenda de A¢oes.

Secgdo B — Emitente

B.1 Denominacdo juridica e CTT — Correios de Portugal, S.A.
comercial do Emitente

B.2 Endereco e  forma O Emitente é uma sociedade andnima e tem sede social na Avenida D. Jodo Il, Lote
juridica do Emitente, 01.12.03, 1999-001 Lisboa, com o nimero Gnico de matricula na C.R.C. de Lishoa e
legislacdo ao abrigo da de identificacdo de pessoa coletiva 500 077 568.
qual o Emitente exerce a
sua atividade e pais em O Emitente rege-se pelas normas da UE, pela legislacdo aplicavel ao Setor
que esta registado Empresarial do Estado, pela lei comercial aplicavel as sociedades anénimas

(nomeadamente pelo CSC) e pelas leis aplicaveis aos seus setores de atividade, em
particular, a Lei Postal e demais legislagdo complementar aplicavel ao setor postal,
assim como a legislacdo e regulamentacdo aplicaveis as demais atividades do
Emitente, incluindo mediagdo de seguros, servi¢os de pagamentos e certificados de
aforro.
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Em termos gerais, a atividade dos CTT encontra-se sujeita a supervisdo da
ANACOM, enquanto prestador de servigos postais, do Instituto de Seguros de
Portugal, enquanto agente de seguros, e do Banco de Portugal, enquanto entidade
prestadora de servicos de pagamentos.

A ANACOM supervisiona a atividade postal garantindo o cumprimento da legislacéo
aplicavel pelos operadores no mercado, numa légica de concorréncia, assegurando ao
mesmo tempo que sdo cumpridos os padrdes de qualidade de servigo convencionados,
bem como o cumprimento dos pregos estabelecidos que compdem o SPU.

Da mesma forma, enquanto agente de seguros devidamente autorizado pelo Instituto
de Seguros de Portugal, os CTT sdo supervisionados por este Instituto o qual garante a
conformidade da prestacdo do servigo pelos CTT nos termos da legislacdo aplicavel
nesta matéria.

J& no que se refere a atividade de prestador de servigos de pagamentos, o Emitente €
considerado uma entidade prestadora de servicos de pagamentos e ndo uma instituicdo
de pagamentos, conforme previsto no Decreto-Lei n.° 317/2009, de 30 de outubro, na
sua redacdo em vigor, ndo se encontrando abrangido pela obrigacdo de obter
autorizacdo do Banco de Portugal para o desempenho dessa atividade.

Acresce que as operacdes dos CTT, atenta a sua natureza, estdo também sujeitas a
uma vasta regulamentacdo, a nivel nacional, europeu e internacional, relativa ao
transporte, seguranca, alfandegéria, concorréncia e auxilios de estado, protecdo de
dados, marketing direto e sigilo de correspondéncia, legislagdo ambiental, entre
outras.

B.3 Natureza das operages Os CTT sdo um grande operador logistico em Portugal (incluindo correio expresso e
em curso e principais encomendas) e sdo lideres no setor postal portugués (Fonte: ANACOM “Servigos
atividades do Emitente Postais Informacéo Estatistica 2.° Trimestre de 2013 ”, de outubro de 2013), com uma

quota de mercado de 95% a 30 de junho de 2013 e detém a concessdo para a prestagéo
do SPU até 2020. Os CTT detém uma das marcas mais antigas em Portugal, com
elevada notoriedade junto da popula¢do. Em 2012, 89% dos rendimentos operacionais
provenientes da venda de produtos e da prestacdo de servigos pelos CTT foram
gerados em Portugal.

Os CTT oferecem uma ampla gama de produtos e servicos, através dos seus quatro
segmentos de negocio, abrangendo trés mercados: (i) correio, (ii) expresso e
encomendas e (iii) servicos financeiros.

Em Portugal, os CTT desenvolvem atividades de correio (que incluem todos os tipos
de correio, desde o correio normal ao correio editorial e publicitario, bem como
solucBes empresariais, oferta de retalho e outros servicos), de expresso e encomendas
e servigos financeiros (incluindo servigos de pagamentos através da rede de agentes
PayShop). Os CTT também prestam servicos de expresso e encomendas em Espanha,
através da sua subsidiaria Tourline e, em Mogambique, através da sua subsidiaria
detida a 50% CORRE, a qual € uma empresa constituida em parceria com o prestador
nacional do servico postal nesta jurisdicdo, Empresa Nacional de Correios de
Mogambique, E.P..

Para além destes servicos, os CTT disponibilizam servicos financeiros de cobranca
nas suas varias modalidades, servicos de pagamentos, venda de seguros,
transferéncias internacionais, colocacdo de produtos de poupanga, em particular
certificados de aforro e do tesouro e seguros de capitalizacdo ao abrigo dos contratos
celebrados com diversos parceiros (IGCP, ISS, Fidelidade, Western Union, etc.).

Os CTT oferecem ainda um conjunto de solugdes integradas que passa pela
disponibilizacdo ao mercado (aos seus clientes) de um conjunto de prestacdes de
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servicos, como seja a impressdo e envelopagem, a gestdo documental, o correio
hibrido, os produtos georreferenciados, etc..

As vantagens competitivas dos CTT decorrem da sua histéria e posi¢do Unica no
mercado dos servigos postais. Em particular, os CTT tém as seguintes vantagens
competitivas:

* Negdcio de correio com rentabilidade atrativa e lider em Portugal;

«  Continua gestdo operacional eficiente;

* Melhoria do quadro regulatério;

« Plataforma Ibérica de Expresso e Encomendas;

«  Bom posicionamento para a expanséo dos servicos financeiros;

« Equipa de gestdo qualificada e trabalhadores com vasta experiéncia no setor dos
servicos postais;

*  Geragdo de cash flow, posi¢do de liquidez e dividend payout.

Os principais objetivos dos CTT sdo alcangar um crescimento sustentavel e melhorar
a rentabilidade de cada um dos seus segmentos de negécio. Por forma a alcancar estes
objetivos, os CTT definiram as seguintes estratégias:

«  Manter a lideranga' no mercado de correio e encomendas e capitalizar as suas
economias de escala como vantagem competitiva;

«  Promover um quadro regulatorio que apoie a sustentabilidade do SPU;

* Manter eficiéncia através de continuos programas de transformag&o;

« Desenvolver o seu negdcio de expresso e encomendas para tirar vantagem do
expectavel crescimento do mercado, em especial no segmento de B2C;

» Fortalecer a plataforma de servicos financeiros e oferecer um leque de servicos
mais amplo.

Os CTT operam quatro redes separadas, mas interligadas: (i) a rede de distribuicdo
postal, que tem como atividade principal a distribuigdo de correio e dos restantes
produtos dentro do SPU e que € operada diretamente pelo Emitente; (ii) a rede
portuguesa de expresso e encomendas, dedicada a distribuigdo de correio expresso e
encomendas em Portugal, a qual é operada por terceiros através de contratos de
outsourcing; (iii) a rede espanhola de expresso e encomendas, dedicada a distribui¢éo
de correio expresso e encomendas em Espanha, a qual é operada em parte com base
num modelo de franchising; e (iv) a rede de retalho, através da qual os CTT oferecem
servicos aos clientes de retalho e a pequenas empresas, incluindo servigos de recolha,
aceitacdo e entrega de correio e encomendas, assim como outros servigos, incluindo
servicos financeiros. A rede de distribuicdo postal e a rede de retalho sdo normalmente
designadas em conjunto por “Rede Postal”.

A 30 de setembro de 2013, a rede de retalho dos CTT servia os seus clientes em
Portugal através de 2.520 pontos de venda (dos quais 624 eram lojas geridas pelos
CTT e 1.896 eram postos de correio operados por terceiros). Os CTT tinham
instaladas ainda 379 méaquinas de venda automatica de selos e 21 méaquinas de venda
automatica de produtos de correio em Portugal, algumas das quais disponiveis 24
horas por dia. Os CTT também dispdem de 3.909 agentes, através da sua subsidiaria
totalmente detida, PayShop. Através da sua rede de distribui¢do postal, os CTT tratam
e distribuem objetos postais através de 11 unidades de tratamento e 304 centros de
distribuicdo postal. Durante o periodo de nove meses findo em 30 de setembro de
2013, os CTT trataram uma média de 3,6 milhdes de objetos de correio enderegado
por dia e serviram 5,3 milhdes de alojamentos em Portugal.

! Fonte: ANACOM “Servigos Postais Informagdo Estatistica 2.° Trimestre de 2013 ", de outubro de 2013
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B.4a  Tendéncias recentes A crise financeira e econémica, quer internacional quer em Portugal, tem afetado
mais significativas que severa e negativamente a economia portuguesa, traduzindo-se num enquadramento
afetam o Emitente e o ainda mais desafiante para o desenvolvimento da atividade dos CTT. As condigdes
setor em que opera macroecondmicas adversas em Portugal tém afetado significativamente, e continuardo

a afetar, o comportamento dos clientes dos CTT e, consequentemente, a procura dos
seus produtos e servigos. O decréscimo do rendimento disponivel das familias (que
contribui para uma reducdo da despesa em servigos postais e em outros produtos e
servigos), os elevados niveis de endividamento das familias e a manutencéo de baixos
niveis de confianga dos consumidores poderao continuar a afetar a procura de servigos
postais.

A recessdo econdémica, medida pela sucessiva reducdo do PIB e queda do consumo
privado, tem constituido um dos fatores conjunturais mais relevantes da diminuigéo
do trafego postal (correio e CEP) por parte quer das empresas quer dos particulares.

Como consequéncia da aplicacdo do programa de austeridade & economia portuguesa,
o rendimento disponivel das familias tem vindo a reduzir-se. Apesar desta baixa, a
taxa de poupanga das familias tem vindo a crescer traduzindo-se numa maior procura
de depdsitos bancérios e produtos de poupanca. Esta tendéncia tem vindo a refletir-se
na evolucdo positiva da receita dos produtos de poupanca dos CTT.

Decorrente da reducdo dos niveis de rendibilidade, do aumento do peso do crédito de
risco no total de crédito concedido, dos problemas de imparidades, etc., a
competitividade do conjunto dos cinco principais bancos portugueses tem vindo a
ressentir-se no passado recente. Esta envolvente propicia, a par da renegociagdo dos
contratos dos CTT com 0s seus principais parceiros na area dos produtos financeiros
(Fidelidade, IGCP e Western Union), uma oportunidade de crescimento das suas
receitas.

Por outro lado, o crescimento da internet, das comunicagdes maoveis e eletrénicas, em
geral, tem vindo a revelar-se uma tendéncia estrutural. A utilizacdo do correio nas
transagdes decresceu nos Ultimos anos, principalmente em virtude do maior uso do e-
mail e da internet, que constituem meios de comunicagdo mais rapidos, e em muitos
casos mais eficientes a nivel de custos do que o correio. Esta tendéncia foi acelerada
pelas recentes condi¢des econdmicas adversas em Portugal, que levaram a adogéao de
medidas de eficiéncia pelos clientes empresariais (incluindo nos setores da banca,
telecomunicagdes e utilities) e que resultaram também num decréscimo generalizado
da atividade econdmica em Portugal, afetando a procura de correio transacional e
publicitério.

Por outro lado, a adogdo crescente das novas tecnologias de informagdo e
comunicacdo por parte dos consumidores tende a conduzir os seus processos de
comunicacdes, de compras, de pagamentos e de outras transacdes dos canais
tradicionais para os canais online. No caso dos CTT, esta tendéncia tem vindo a
constituir-se como oportunidade de crescimento das encomendas associadas ao
desenvolvimento do comércio eletronico e de maior utilizagdo dos seus servigos de
comunicacdes hibridas e eletronicas (e.g., Via CTT, servigos de gestdo documental e
arquivo).

No que respeita a publicidade enderegada, a televisdo e a internet tém vindo a ganhar
peso de forma progressiva no passado recente no conjunto do investimento em
publicidade. Globalmente, e devido a conjugacao dos efeitos da recessdo econémica,
evolugdo tecnoldgica da industria da publicidade e da percecdo pelos clientes do
binémio preco / eficcia comunicacional, a publicidade enderecada tem vindo a
observar em Portugal taxas de crescimento negativas, com reflexos na receita global
do correio dos CTT.
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B.6

B.7

Descrigdo do grupo e da
posicdo do Emitente no
seio do mesmo
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No correio e CEP, os clientes tendem a privilegiar atributos como a fiabilidade, o
track & trace e prova de entrega, o tratamento simples de devolugdes, a escolha do
tempo (time-certain) e do local e hora de entrega.

Outros fatores com impacto significativo em 2012 e 2013 incluem:

e 0 crescimento dos precos dos servigos postais, concretizado em abril de 2013 e a
ocorrer ainda em novembro de 2013, na sequéncia de acordo com a ANACOM,;

e 0s efeitos da reintroducao dos gastos relativos a subsidio de férias e de Natal para
os trabalhadores que em 2012 ndo os receberam, na sequéncia de decisdo do
Tribunal Constitucional (em abril de 2013).

O Emitente é a entidade mée do grupo, que corresponde ao conjunto formado pelos
CTT — Correios de Portugal, S.A. e as sociedades que com ela se encontram em
relacdo de dominio ou de grupo, nos termos do artigo 21.° do C6d.VM.

O diagrama das principais participagdes em empresas em que o Emitente detém uma
parte do capital suscetivel de ter um efeito significativo na avaliagdo do seu préprio
ativo e passivo, situagdo financeira ou lucros e prejuizos, com referéncia a presente
data, é 0 que a seguir se apresenta.

[ PARPUBLICA - Participagdes Pablicas SGPS, S.A. ]

100%

CTT - CORREIOS DE PORTUGAL, S.A.

100%

100% |, 100% |, 100%

%[ CTT - Expresso H POSTCONTACTO } MAILTEC HOLDINGS } [ PAYSHOP }

100%

100%3
100%

%[ TOURLINE }

[ CTT GEST } [ MAILTEC COMUNICAGCAO }

50%

100%*

100%?

CORRE ]

[ MAILTEC PROCESSOS |« [ MAILTEC CONSULTORIA ]

51%

e

1 95% pelo Emitente e 5% pela CTT Expresso.

2100% através da Mailtec SGPS.

% 82,3% pela Mailtec SGPS e 17,7% pelo Emitente.
*90,0% pela Mailtec SGPS e 10% pelo Emitente.

Principais acionistas

Informacdo  financeira
histérica  fundamental
selecionada sobre o
Emitente

A totalidade do capital social do Emitente é atualmente detida diretamente pela
Parpublica e indiretamente pelo Estado Portugués.

Nos termos dos Estatutos, as A¢des do Emitente sdo ordinarias e conferem todas os
mesmos direitos.

As DemonstragBes Financeiras Consolidadas Awuditadas Estatutarias e as
Demonstracdes Financeiras Consolidadas Ajustadas e Auditadas e as Demonstracdes
Financeiras Intercalares foram elaboradas de acordo com as IFRS, conforme adotadas
pela UE, nos termos do Regulamento (CE) n.° 1606/2002, de 19 de julho, e aplicavel
nos termos do Decreto-Lei n.° 35/2005, de 17 de fevereiro, conforme alterado.
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A presente andlise tem por base as Demonstragdes Financeiras Consolidadas
Ajustadas e Auditadas.
Resultado liquido consolidado e resultados operacionais reconciliados com os capitais prdprios consolidados
ajustados
2012 2011 2010
(EUR milhares)
Capitais préprios consolidados estatutarios ... 273.481 257.357 236.465
Ganhos e perdas atuariais (liquido de impostos) ................... - 14.250 11.606
Provisdo para custos de reestruturagdo (liquido de impostos) .... - 2.819 3.377
Capitais préprios consolidados ajustados ........................ 273.481 274.426 251.447
2012 2011 2010
Resultado liquido do exercicio estatutario ........................ 38.786 57.135 56.580
Ganhos e perdas atuariais (liquido de impostos) ................... - (894) (707)
Provisdo para custos de reestruturagdo (liquido de impostos) .... (2.819) (558) 3.376
Resultado liquido do exercicio ajustado ........................... 35.967 55.683 59.250
2012 2011 2010
Resultados operacionais estatutarios .............................. 42.310 60.439 53.177
Ganhos e perdas atuariais .............cooeveeeineineriiniieinenennnn, - (1.259) (994)
Proviséo para custos de reestruturagao ...............coccveeunrnnnn. (3.965) (785) 4.750
Gastos e perdas financeiras - beneficios aos empregados ........ 16.091 17.235 18.302
Rendimentos financeiros - servigos financeiros ................... 2535 4.694 3471
Resultados operacionais ajustados ..................ccc.ceeennene 56.971 80.324 78.706
Demonstracgdo de resultados consolidados por naturezas
Nove meses findos a 30 de
setembro
N&o auditado Exercicio findo a 31 de dezembro
2013 2012 2012 2011 2010
(EUR milhares)
Vendas e servigos prestados...........c.ccoveveeueenne 509.742 520.187 699.332 741.850 779.866
Outros rendimentos e ganhos operacionais ........ 10.233 9.074 14.893 23.917 17.965
Rendimentos operacionais............ccccccceveuee. 519.974 529.261 714.225 765.767 797.831
Custo das mercadorias vendidas e das

Matérias CoNSUMIAAS. .........cveveverereiiriririeieiciene (11.455) (13.226) (18.543) (18.353) (17.005)
Fornecimentos e servicos externos (176.220) (183.415) (246.416) (256.464) (273.333)
Gastos cOm Pessoal..........covcueervriccicieiiienns (231.607) (243.106) (333.319) (358.096) (382.049)
Imparidade de inventarios e contas a receber

(PErdas/reversoes).........ccovveereeeueerirererecenenns (1.930) (72) (798) (3.119) (543)
Imparidade de ativos ndo depreciaveis,

(perdas/reversoes) — — — (1.942) (2.669)
Provisdes, (aumentos / reversoes) (4.754) (12.296) (21.934) (6.275) (5.529)
DepreciagBes/ amortizagdes e imparidade de

investimentos, (perdas/reversoes)............ccce.... (19.521) (17.468) (24.636) (22.252) (24.222)
Outros gastos e perdas operacionais................... (7.440) (6.731) (11.608) (18.942) (13.775)
Gastos OPEracionais ..........oeveveveveveeeernriinenas (452.925) (476.314) (657.254) (685.443) (719.125)
Resultado operacional ............cccccooervviirnnenens 67.049 52.947 56.971 80.324 78.706
Gastos e perdas financeiros..........ccovveeveeennes (8.952) (12.128) (16.761) (18.354) (19.169)
Rendimentos financeiros...........ccccovevvvvinnrenens 6.741 9.610 12.382 16.095 6.582
Ganhos/perdas em associadas .............ccccoeueuees 21 216 240 85 18
Resultados financeiros.............ccoc...ooeevvvvenrrnens (2.190) (2.302) (4.139) (2.175) (12.567)
Resultados antes de impostos 64.859 50.645 52.832 78.149 66.138
Imposto sobre o rendimento do periodo............ (19.608) (15.111) (16.865) (22.466) (6.887)
Resultado liquido do periodo 45.251 35.534 35.967 55.683 59.250
Resultado liquido do periodo atribuivel a:

Detentores do capital do Emitente..................... 45.169 35.358 35.735 55.260 58.975
Interesses ndo controlados .............ccceeecennne. (82) (176) (232) (423) (275)




Balancgo Consolidado
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Nove meses
findos a 30 de
setembro
Nao auditado Exercicio findo a 31 de dezembro
2013 2012 2011 2010
(EUR milhares)

ATIVO
Total ativo NAO COMTENLE ..........verveeveeeeeericeeeeererniens 389.577 405.398 421.740 411,630
Total ativo COMTENtE..........cveeeeeeereiieeeiceee e 781.787 657.783 629,670 683,083
TOtal ALIVO........cevceeceeeceece e 1.171.364 1.063.180 1.051.410 1.094.713
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
CaPItal . 87.325 87.325 87.325 87.325
RESEIVAS. ... 18.073 28.629 25.793 22.978
Resultados Transitados .... 83.373 87.105 88.569 68.450
Outras variag0es no capital proprio..............c.cocccuuee. 29.118 33.080 15.851 12.312
Resultado liquido atribuivel a detentores de

CAPIAL ..o 45.169 35.735 55.260 58.975
Capital proprio atribuivel a detentores do capital

O EMILENLE ...vovevveveiececeeee s 263.058 271.873 272.798 250.040
Interesses ndo controlados .............ccccevviiccieninnns 1.675 1.608 1.628 1.407
Total capital Proprio..........ccoovwcoovvveceooveverorere. 264.733 273.481 274.426 251.447
PASSIVO......cccocevens
Passivo ndo corrente ..
Financiamentos obtidos.... 3.647 4561 5.944 7.254
Beneficios aos empregados. 275.312 282.065 300.975 285.190
Provisges..........cccoevee 38.440 36.596 16.476 15.430
Diferimentos 9.447 11.323 13.705 19.570
Passivos por impostos diferidos ...........co.evrereenrenes 5.482 5.740 6.165 6.366
Total do passivo NAO COITENte ............cceevevveveerennns 332.328 340.285 343.265 333.811
Passivo COrTente ........ccovvvvvveeeceeieeeeeee s
CONLAS @ PAGAN..eevrevrrrerereeseeseeseeeeeeseesseeesessessenseees 471.612 349.215 346.905 403.880
Beneficios a0s empregados.............ccveeeeerrenerernnnns 19.202 21.251 20.445 23.066
IMPOSLOS 8 PAYAT ........ovvveieeiieerieeiee e 2.667 862 7.381 -
Financiamentos obtidos...........cccveveveveieeevereieieenns 2.831 6.857 5.165 7.025
DifErimeNtOS ......cvuvveveeeeieeeieeee s 3.463 4.369 4.676 6.141
OULros Passivos COIMENLES...........c.rverrrverrerersreereennanes 74528 66.859 49.136 69.343
Total do Passivo COPTENtE...........co.ovveeverrerrernrerenns 574.303 449.414 433.719 509.455
Total do PASSIVO.........cevireieieieieiie e 906.630 789.699 776.984 843.266

1.171.364 1.063.180 1.051.410 1.094.713

Total do capital proprio e do passivo............c.ce.....

Demonstracédo consolidada dos Fluxos de Caixa

Nove meses findos a 30 de

setembro
N&o auditado Exercicio findo a 31 de dezembro
2013 2012 2012 2011 2010
(EUR milhares)

Fluxos de caixa das atividades operacionais.......... 176.775 237.882 130.604 (5.967) 56.913
Fluxos de caixa das atividades de investimento .... (148) (11.852) (12.746) (9.038) (28.534)
Fluxos de caixa das atividades de

FINANCIAMENTO c.v v (55.848) (55.828) (54.814) (38.809) (23.119)
Variac8o de caixa e equivalentes de caixa............. 120.779 170.203 63.044 (53.814) 5.261

t

t




QOutros Dados Financeiros

Nove meses findos a 30

de setembro

Néo auditado

2013
EBITDA (1).ceneiiieiiieiieiieeiieccn 93.254
Margem EBITDA ..........coooiiiiinin. 17,9%
EBIT (2) ceeveneiiieiieieee e 67.049
Cash FIOW (3) «..vvvveineiiiieieeeceee 84.988
Taxa de conversdo de cash flow (4) ......... 91,1%
Despesas de investimento (Capex) (5) ....... 8.266

2012
82.783
15,6%
52.947
72.243
87,3%
10.540

1

Exercicio findo a 31 de dezembro
(EUR milhares, exceto %)

2012
04.339
14,6%
56.971
90.292
86,5%
14.047

2011 2010
113.913 111.669
14,9% 14,0%
80.324 78.706
86.750 80.572
76,2% 72,2%
27.163 31.097

O quadro seguinte demonstra a reconciliagdo do EBITDA com EBIT para os periodos indicados:

Nove meses findos a 30 de
setembro
Né&o auditado

2013

EBIT oo 67.049
Imparidades de inventarios e contas a receber

(Perdas/reversdes) .. .....uvvuueruerinernaeinnnn, (1.930)
Imparidade de ativos nao depreciaveis ......... -
Provisdes (aumentos/ reversdes) ................ (4.754)
Depreciagdes/amortizagdes e imparidade de

investimentos (perdas/ reversdes) ............... (19.521)
EBITDA ..o 93.254

(1) EBITDA — corresponde ao resultado antes de imparidades, provisdes, depreciacdes / amortizagdes, resultados financeiros e impostos. Ver

Sec¢do 20.3.7 — “EBITDA”.

2012

52.947

(72)

(12.296)

(17.468)
82,783

(2) EBIT corresponde ao resultado operacional. Ver Secdo 20.3.7 — “EBITDA”.

(3) Cash flow — corresponde ao EBITDA menos despesas de investimento (aquisi¢des de ativos fixos tangiveis, ativos intangiveis, e propriedades

de investimento). Ver Se¢do 20.3.7 — “EBITDA”.

(4) Taxa de conversdo de cash flow — corresponde ao EBITDA menos despesas de investimento, dividido pelo EBITDA. Ver Secéo 20.3.7 —

“EBITDA”.

(5) Despesas de investimento (Capex) — corresponde ao aquisi¢des de ativos fixos tangiveis, ativos intangiveis, e propriedades de investimento.

Ver Secéo 20.3.7 — “EBITDA”.

Informacéao Operacional

Nove meses findos a 30 de
setembro
N&o auditado

Exercicio findo a 31 de dezembro

2012 2011 2010
(EUR milhares)

56.971 80.324 78.706
(798) (3.119) (543)
- (1.942) (2.669)
(21.934) (6.275) (5.529)
(24.636) (22.252) (24.222)
104.339 113.913 111.669

Exercicio findo a 31 dezembro

'f‘;.
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2013 2012 2012 2011 2010
Segmento de negdcio de correio:
Total de objetos processados (milhares) ............... 1.046.740 1.106.054 1.480.066 1.600.748 1.695.980
- Correio transacional............ccccovvevevevereennenn. 568.900 610.624 809.632 875.861 928.901
- COrreio editorial...........co.vrrverrernrerrerireneeonn: 32.454 35.988 47.988 55.554 59.435
- Encomendas 252 284 405 405 421
- Correio PUBlCItArio.........ccoevevveeveereereerrreans 445.134 459.159 622.042 668.929 707.224
Total de empregados 10.287 11.071 10.312 10.961 11.586
Pontos de venda (retalho):
- Lojas de correio (geridas pelos CTT).............. 624 752 748 783 884
- Postos de correio (operados por terceiros)....... 1.896 1.813 1.814 1.778 2.013
Clientes POr did........ceeeeiririrreccerreeeecne 131.397 140.138 139.724 153.902 166.241
Clientes por dia por ponto de venda..................... 211 186 187 197 188
Unidades de tratamento............c..cc.ovvvvrrerrerrnrnnens 11 1 11 11 11
Centros de distribUiGaO ........vvvevverirerierieriinne 304 330 326 341 353
Segmento de negdcio expresso e
encomendas:
Total de objetos processados (milhares) ............... 18.406 16.901 22.896 23.067 24.377
- POrtUgal ... 8.728 8.657 11.608 11.896 13.213




ctt

- ESPANNa ..o 9.617 8.171 11.185 11.094 11.134

- MOGAMDIGUE ... 61 73 103 77 30
Total de empregados........c..coeeevvvvrrresrnrsrsenrenns 1.168 1.178 1.201 1.164 1.182

S POIUGAL ..o 622 660 658 677 725

SESPANNG ..o 465 462 480 443 420

- MOGAMDIGUE ... 81 56 63 44 37
Total de postos 871 1.026 1.018 1.064 1.169

- Portugal (lojas geridas pelos CTT).................. 624 752 748 783 884

- Espanha (lojas geridas pelos CTT e postos

franchisados) .........covevverviinciecseee 236 264 259 273 279

- Mogambique (postos da CORRE).................. 11 10 11 8 6
Total de plataformas logisticas % ...............ccco........ 45 45 46 43 44

S POMUGAN .o.veoveevce s 13 14 14 14 13

SESPANNG oo 23 23 23 23 27

- MOGAMDIGUE ..o 9 8 9 6 4
Segmento de negdcio servigos financeiros
NUmero de transagdes (Milhares).........cccccceeennne. 69.432 75.744 99.952 104.602 106.719

- Lojas de COITeio ........cceueuvuvviiccercccs 31.030 34.603 45274 48.466 52.816

- Rede PayShop .......ccoveiveinniceceeceene 38.402 41.141 54.678 56.136 53.903
Total de empregados..........cccvvevreirerineriseeenenes 103 111 114 112 116
Total de pontos de venda ...........ccccevvvricucicininnne 4.533 4.719 4.714 4,777 4,700

- L0jas de COreio ......cccoveivrrerreeeeeerereseins 624 752 748 783 884

- Rede PayShop........ccoveiveineiceceecene 3.909 3.967 3.966 3.994 3.816

B.8 InformacgOes financeiras N&o Aplicavel. As informagBes financeiras incluidas neste Prospeto constituem

pro forma fundamentais
selecionadas

B.9 Previsdo ou estimativa
de lucros

B.10 Reservas expressas no
relatério de auditoria
das informacdes
financeiras histdricas

B.11 Capital de exploragdo do
Emitente -  Opinido
qualificada

Sec¢do C — Valores Mobiliarios

C.1 Tipo e categoria dos
valores mobiliarios a
oferecer e a admitir a
negociacao

informacdo histérica relativa aos CTT e ndo informacéo financeira pro forma.

N&o Aplicavel. Este Prospeto ndo contém qualquer previsdo ou estimativa de lucros
futuros.

As Demonstragdes Financeiras Consolidadas Ajustadas e Auditadas foram objeto de
auditoria e o respetivo relatério ndo contém reservas ou declaragdes de exoneragdo
de responsabilidade.

No entanto, as DemonstragBes Financeiras Consolidadas Auditadas Estatutarias
referentes ao exercicio findo a 31 de dezembro de 2010 contém uma reserva
(constante da respetiva certificacdo legal e relatorio de auditoria) relativa a uma
provisdo para custos de reestruturagdo que ndo cumpria com o0s critérios de
reconhecimento das IFRS.

As Demonstragdes Financeiras Consolidadas Auditadas Estatutarias foram ajustadas
de forma a incorporar algumas melhorias as divulgagdes, reclassificagdes e
ajustamentos, para apresentacdo no presente Prospeto, incluindo de forma a
eliminar a referida reserva.

N&o aplicavel. O Emitente considera que o seu capital de exploracdo é suficiente para
as suas necessidades atuais, ou seja, para 0s 12 meses seguintes a data deste Prospeto.

A OPV tem por objeto um nimero de 21.000.000 Ac¢des ordinarias, nominativas e
escriturais, representativas de 14% do capital social do Emitente.

O codigo ISIN atribuido as Acoes é o seguinte; PTCTTOAMO001.

2 plataformas logisticas s&o centros operacionais para tratamento e/ou transferéncia de correio e encomendas entre veiculos de transporte.




C.2

C3

C4

C5

C6

C7

Moeda em que os valores
mobiliarios sdo emitidos
Namero de Acoes
emitidas e integralmente
realizadas e valor
nominal

Direitos associados aos
valores mobiliarios

Restricdes a livre
transferéncia dos titulos

Admissdo a negociacgéo

Politica de dividendos

‘
‘i ctt

Foi solicitada a admissdo a negociacdo ao mercado regulamentado da Euronext
Lisbon da totalidade das AcOes representativas do capital social do Emitente,
correspondente a 150.000.000 Agdes.

As Agdes estdo emitidas em Euros.

Serdo admitidas 150.000.000 Ac¢0es escriturais e nominativas, com o valor nominal de
0,50 euro, cada uma.

De acordo com o estabelecido na lei e nos Estatutos, as A¢Bes conferirdo aos seus
titulares os mesmos direitos.

Todas as Ac¢Oes contém os seguintes direitos politicos e econémicos:
Direito & informacao;

Direito a participar e votar na Assembleia Geral,;

Direito de participacéo nos lucros;

Direito a partilha do patrimoénio em caso de liquidag&o;

Direito de preferéncia na subscrigdo de novas agoes;

Direito a receber novas acdes; e

Direito a impugnar delibera¢des dos 6rgdos sociais.

Os acionistas titulares de A¢des correspondentes a, pelo menos, 2% do capital social
podem requerer a convocacao de uma Assembleia Geral, a inclusdo de assuntos na
ordem de trabalhos de Assembleia Geral j& convocada e, bem assim, apresentar
propostas de deliberacdo relativas a assuntos constantes da convocatdria ou a esta
aditados, nos termos previstos nos artigos 23.°-A e 23.°-B do Cod.VM.

As Acbes do Emitente sdo livremente transmissiveis de acordo com as normas legais
aplicaveis.

As AcBes ndo se encontram atualmente admitidas & negociagdo em mercado
regulamentado.

Foi solicitada a admissdo a negociagdo no Euronext Lisbon de um méaximo de
150.000.000 Acdes ordinérias, escriturais e nominativas, com o valor nominal de 0,50
euros, representativas de 100% do capital social do Emitente. O codigo ISIN das
Acoes é 0o PTCTTOAMO001 e serdo transacionadas no Euronext Lishon sob o simbolo
“CTT”.

E previsivel que a admissdo a negociacdo das AcBes ocorra em 5 de dezembro de
2013.

As Acdes adquiridas pelos Trabalhadores dos CTT, no lote da Oferta Publica de
Venda a eles destinado, estdo, todavia, sujeitas a um periodo de indisponibilidade de
90 dias contados da data de registo em conta das Acdes, nos termos do n.° 2 do artigo
8.% do Decreto-Lei de Privatizagéo.

A alienacdo das Ac¢des do Emitente que, apés a Oferta, continuem na posse do
Oferente depende da verificacdo de posteriores formalidades, como resolucbes ou
outros atos administrativos e deliberacdes da Parpublica.

A distribuicdo de dividendos tem sido para os CTT um instrumento relevante para
remunerar 0 seu acionista, tendo o Emitente feito distribuicbes de dividendos nos
Gltimos seis anos com um récio de payout médio acima de 80% e nos Ultimos dois
anos acima de 90%. A politica de dividendos prosseguida até aqui pelos CTT visava,
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por um lado, assegurar as necessidades de investimento dos CTT e, por outro, garantir
aos acionistas uma adequada remuneragéo do capital investido.

Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, o Conselho de Administracdo do
Emitente espera estar em condi¢des de propor a distribuicdo de dividendos no
montante de aproximadamente € 60 milhdes de euros, a serem pagos em 2014 (sujeito
a aprovagao dos 6rgdos sociais competentes do Emitente).

Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e exercicios subsequentes, o
Emitente espera declarar e pagar dividendos aos seus acionistas que representem, pelo
menos, 90% do lucro distribuivel apurado no respetivo exercicio. Esta politica de
dividendos foi aprovada em deliberagdo do Conselho de Administracdo do Emitente
estando, contudo, a efetiva proposta de aplicagdo de resultados sujeita a aprovacéo
pelos 6rgdos sociais competentes do Emitente em cada momento.

Esta politica de dividendos podera ser alterada no futuro, caso seja necessario, de
modo a refletir, entre outros aspetos, alteragdes a estratégia de negdcio e as
necessidades de capital, dependendo eventuais dividendos futuros das condicOes
verificadas no momento, incluindo dos resultados liquidos consolidados e individuais,
dos proveitos, da situacdo financeira, das reservas, da disponibilidade de fundos
legalmente distribuiveis e das perspetivas futuras, pelo que ndo pode ser dada
qualquer garantia que num determinado ano serdo propostos, declarados e distribuidos
dividendos. Quaisquer dividendos pagos no futuro podem encontrar-se sujeitos a
retencdo na fonte.

Secgédo D — Riscos

D.1 Principais riscos O investimento em a¢des, incluindo nas Ac¢bes do Emitente, envolve riscos. Devera
especificos do Emitente ter-se em consideracdo toda a informagdo contida no presente Prospeto e, em
ou do seu setor de particular, os riscos que em seguida se descrevem, antes de ser tomada qualquer
atividade decisdo de investimento.

Qualquer dos riscos que se destacam no Prospeto podera ter um efeito adverso nos
negdcios, na situagdo financeira, nos resultados operacionais, ou nas perspetivas
futuras dos CTT. Adicionalmente, qualquer dos riscos que se destacam no Prospeto
podera afetar de forma negativa o pre¢o de mercado das Agdes do Emitente e, em
consequéncia, 0s potenciais investidores poderdo perder parte ou a totalidade do seu
investimento.

O texto que se segue elenca alguns dos riscos mais significativos e suscetiveis de
afetar os CTT. Adicionalmente, podem existir alguns riscos desconhecidos e outros
que, apesar de serem atualmente considerados como ndo relevantes, se venham a
tornar relevantes no futuro. Todos estes fatores poderdo vir a afetar de forma
materialmente adversa o negécio, a situacdo financeira, os resultados operacionais, ou
as perspetivas futuras dos CTT. Os CTT ndo podem assegurar que, perante a
ocorréncia de cenarios adversos, as politicas e procedimentos por si realizados na
identificacdo, acompanhamento e gestdo dos riscos sejam totalmente eficazes. A
ordem pela qual os seguintes riscos sdo apresentados ndo constitui qualquer indicacéo
relativamente a probabilidade da sua ocorréncia ou a grandeza dos seus potenciais
impactos.

Riscos relacionados com as condi¢des macroecondmicas atuais:

e Os CTT estdo dependentes dos desenvolvimentos da economia portuguesa, que
se encontra num periodo de instabilidade macroeconémica consideravel.

e O PAEF, que representa uma parte importante das necessidades de financiamento
da Republica Portuguesa para o periodo de 2011 a 2014, obriga a ado¢do de
determinadas reformas estruturais.
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e Os CTT podem ser negativamente afetados por downgrades adicionais do rating
soberano da Republica Portuguesa.

e O enquadramento regulatério e de supervisdo da UE pode afetar adversamente
Portugal.

e Os CTT podem vir a ser adversamente afetados pela deterioracdo das condigdes
econdmicas em Espanha.

Riscos relacionados com os negdcios dos CTT e com os setores em que 0s CTT

atuam:

e  Aalteracdo nas tendéncias de comunicagdo tem resultado e prevé-se que continue
a resultar numa diminuicéo do trafego de correio.

e O trafego de encomendas poderd ndo crescer como esperado pelos CTT ou
podera mesmo cair.

e Os CTT enfrentam concorréncia em determinadas areas de neg6cio ou produtos,
a qual pode vir a aumentar no futuro.

e Um nlmero limitado de clientes representa uma percentagem importante dos
rendimentos operacionais dos CTT.

e Alteraces nas preferéncias dos consumidores ou a falha no fornecimento de
produtos e prestacdo de servicos de elevada qualidade podem afetar
negativamente as operacOes dos CTT.

e Os CTT podem ndo ser capazes de controlar 0s seus custos com sucesso ou de
forma eficiente, no &mbito do seu continuo programa de transformagéo.

e Os CTT podem ndo conseguir desenvolver e introduzir novos produtos e servigos
atempadamente ou com sucesso.

e Os CTT podem ndo ser capazes de implementar a sua estratégia de negocio com
SUCesso.

e Os CTT poderdo ndo obter a autorizagdo para a constituicdo do banco postal nem
vir a reunir as demais condicfes regulatorias ou outras necessarias para o inicio
da sua atividade, assim como para o desenvolvimento de novos produtos no
segmento de negocio de servigos financeiros.

e A marca e reputagdo dos CTT podem ser afetadas de forma negativa.

e O valor estimado das obrigages relativas ao plano de cuidados de salde pés-
emprego pode ndo corresponder as responsabilidades efetivas.

e O montante provisionado pelos CTT para contingéncias laborais pode ser
significativamente mais baixo do que as suas efetivas responsabilidades.

e O pessoal dos CTT é sindicalizado e pode participar em acgGes de protesto e
greves.

e Os CTT estdo dependentes da contratacdo e retencdo de funcionarios qualificados
e gestores experientes.

e As operagdes dos CTT dependem do funcionamento dos seus sistemas de
tecnologia da informagdo (“T1”) e de comunicagéo.

e O funcionamento dos CTT depende de um namero limitado de infraestruturas
chave.

e Os CTT estdo sujeitos a riscos operacionais e riscos de acidentes.

e A cobertura de seguro dos CTT podera ndo ser suficiente para cobrir 0s riscos
associados com 0s seus negocios.

e O negdcio dos CTT depende de parcerias e outros acordos similares e o seu
negocio pode ser afetado de forma adversa se 0s parceiros ndo cumprirem 0s seus
compromissos ou se tais acordos forem resolvidos.

e Os CTT estdo sujeitos a uma série de riscos associados as suas relagdes com
franchisados no seu neg6cio CEP em Espanha.

e Os CTT dependem de fornecedores chave em algumas areas operacionais e a
perda de qualquer um desses fornecedores ou qualquer interrupcdo nos servicos
por eles prestados pode vir a perturbar significativamente as suas operagoes.

e Os CTT poderdo ndo ter sucesso na sua defesa em acGes judiciais intentadas
contra 0os CTT ou poderdo ndo ter sucesso nas acdes judiciais por si intentadas
contra terceiros.
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e A implementacdo dos aumentos de prego pelos CTT pode, no futuro, levar os
clientes a optar por meios de comunicacao alternativos e/ou servicos com pregos
mais baixos.
e Os CTT podem, no futuro, decidir sair de algumas areas de negécio ou mercados.
e Os CTT estdo sujeitos a varios riscos financeiros, dos quais se destacam riscos de
crédito, riscos de mercado, de taxa de juro e cambial e riscos de liquidez.
e Os contratos de arrendamento ou outros contratos que titulam a utilizagdo de
iméveis pelos CTT estdo sujeitos a determinadas imposi¢des legais ou
contratuais, as quais podem determinar um incremento de custos dos CTT.

Riscos relacionados com o enquadramento legal e regulatério:

e A atividade dos CTT pode ser afetada por eventuais alteracfes no quadro legal e
regulatoério da atividade postal.

e Os CTT estdo sujeitos a extensa regulamentacdo, cujas alteracbes podem resultar
no aumento dos custos associados ao respetivo cumprimento, bem como dos
recursos necessarios.

e Os CTT estiveram e estdo sujeitos a diversa regulamentagdo e poderdo ser
afetados por alteracdes & mesma, bem como por interpretacdes diferentes ou por
processos judiciais, administrativos, contraordenacionais ou outros que visem a
investigacdo do cumprimento dessa regulamentacéo.

e  Aspoliticas de pregos dos CTT foram e podem ser, no futuro, sujeitas a contestagéo
com base na regulamentagdo postal e concorrencial.

e As obrigagbes dos CTT enquanto prestador do SPU em Portugal podem afetar
adversamente 0s seus resultados operacionais e a sua rentabilidade.

e O Emitente é obrigado a dar acesso a sua infraestrutura postal a outros
operadores postais.

e O incumprimento das obrigacdes do SPU pode possibilitar o sequestro da
concessdo do servico universal pelo Estado Portugués.

e Os CTT estdo sujeitos a regulamentagdo de transportes existente ao nivel
internacional, europeu, nacional e regional, podendo a inobservancia de tal
regulacdo resultar em coimas ou na suspensdo ou revogacao das suas licengas.

e Se apolitica dos CTT referente aos seus produtos comerciais for considerada em
desconformidade com o principio da ndo subsidiacdo cruzada em matéria de
auxilios estatais ou de direito da concorréncia, tal podera resultar na devolugdo de
auxilios estatais, coimas, indemnizagdo por perdas e danos ou medidas provisorias
e poderé apresentar determinados desafios para o seu negécio.

e AlteracBes a legislagao e regulamentacéo fiscal e laboral, impostos mais elevados
ou beneficios fiscais mais reduzidos podem ter um efeito adverso na atividade
dos CTT.

e Aintroducdo de IVA nos produtos e servicos prestados pelos CTT pode reduzir
os rendimentos operacionais obtidos dos clientes que ndo podem recuperar 0
IVA.

e  AlteragBes as leis e regulamentagdo ambiental podem significar um aumento nos
custos dos CTT.

e  Os legisladores europeus podem vir a adotar legislacdo sobre a criagdo de um
mercado integrado de encomendas dentro da UE.

e A adocédo de legislacdo que restrinja correio publicitario ou a adocdo de regras
mais estritas em matéria de protecdo de dados e da utilizacdo de dados pessoais
pode contribuir para uma reducéo significativa no trafego de correio publicitario.

Informacdo de base e O Emitente pode ndo ser capaz de pagar dividendos de acordo com a sua politica
sobre os principais riscos de dividendos.
especificos dos valores e  As Agdes podem vir a sofrer flutuaces de preco e volume.
mobiliarios e Qualquer venda futura de um namero substancial de AcBes pode ter impacto
negativo no pre¢o das Agdes.
e Quaisquer futuros aumentos do capital do Emitente podem ter um impacto
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negativo no prego das Acles e 0s acionistas existentes poderdo sofrer uma
diluicdo do capital por eles detido na medida em que ndo sejam capazes de
participar em tais aumentos de capital.

e  Os interesses do Estado Portugués poderdo ndo estar necessariamente alinhados
com os interesses dos demais acionistas.

e A Venda Direta Institucional pode ser resolvida pelo Oferente, até ao momento
da liquidacéo fisica, com base em razGes de interesse publico, caso em que a
OPV serd igualmente resolvida.

e A admissdo a negociacdo das Agdes no Euronext Lisbon poderd ser frustrada.

e As Ac0es a adquirir pelos Trabalhadores dos CTT no ambito da Oferta Reservada
a Trabalhadores estéo sujeitas a um regime de indisponibilidade.

e Em Portugal, os interessados podem suscitar perante os tribunais a suspensdo e a
anulacdo de atos administrativos que considerem ilegais, num prazo de 3 meses,
bem como apresentar intimag6es judiciais destinadas a evitar a pratica de atos
administrativos potencialmente ilegais.
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Sec¢do E — Oferta

E.l

E.2a

E.3

Receitas liquidas totais e
uma estimativa das
despesas totais da oferta,
incluindo as despesas
estimadas cobradas ao
investidor pelo emitente
ou oferente.

Motivos da  Oferta,
afetacdo das receitas,
montante liquido

estimado das receitas

Termos e condicbes da
Oferta

O preco de venda das A¢des apenas sera definido ap0s o final da Oferta, pelo que ndo
é possivel indicar a receita liquida total. Contudo, considerando o ponto médio do
intervalo de pregos da Oferta definido na RCM 2, o desconto de 5% para as Ac¢des
compreendidas na Oferta Reservada a Trabalhadores e, bem assim, assumindo a
alienacdo de 70% das Ac0es, incluindo o exercicio integral do Lote Suplementar, o
montante liquido maximo da receita da Oferta estimada corresponde a € 497,3
milhGes.

Né&o serdo cobradas quaisquer despesas ao investidor pelo Emitente ou Oferente.

A realizagdo da Oferta insere-se no ambito dos compromissos assumidos no PAEF
pelo Estado Portugués, bem como do processo de liberalizagéo do setor postal.

A Parpublica auferird o produto liquido estimado resultante da venda das Agdes no
ambito da Oferta, correspondendo a € 497,3 milhdes, assumindo a alienagdo da
totalidade das Agdes incluidas no ambito da Oferta e 0 ponto médio do intervalo de
precos da Oferta definido na RCM 2.

As receitas serdo afetadas pelo Oferente de acordo com o permitido na lei e nos seus
estatutos. As receitas auferidas no d&mbito da Oferta poderdo, designadamente, ser
utilizadas, pelo acionista do Oferente, para reduzir a divida publica.

N&o serdo afetas ao Emitente quaisquer receitas da Oferta; ndo obstante o Emitente
suportara um custo de aproximadamente € 4 milhdes, acrescidos de IVA, relativo a
despesas incorridas no ambito da Oferta.

Descri¢cdo Geral da Oferta

Os valores mobiliarios objeto da Oferta sdo 105.000.000 A¢des ordinarias, escriturais
e nominativas, com o valor nominal de 0,50 euro, cada uma, representativas de 70%
do capital social do Emitente, nos seguintes termos:

e  Oferta Publica de Venda de 21.000.000 Agdes representativas de 14% do capital
social e direitos de voto da Empresa dirigida a Trabalhadores dos CTT e ao
Publico em geral;

e Venda Direta Institucional de até 84.000.000 Acles representativas de 56% do
capital social e direitos de voto da Empresa (assumindo o exercicio integral do
lote suplementar de Acdes, que corresponde a 9.545.455 Acdes, representativas
de 6,36% do capital social e direitos de voto do Emitente), a uma ou mais
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instituicdes financeiras, com a obrigacdo de estas promoverem a sua dispersao
nos mercados nacional e internacional. Serd contratada com as referidas
instituicdes financeiras a alienacdo de um lote suplementar de Ac¢des desde que
tal alienacdo se revele necessaria para assegurar 0S compromissos assumidos
pelas mesmas na colocacgdo de A¢fes no &mbito da Venda Direta Institucional.

Assim, é objeto de oferta destinada ao publico em geral, um lote de 15.750.000
Acles, ao qual podem ser acrescidas (i) A¢Bes ndo colocadas no &mbito do lote
reservado aos Trabalhadores dos CTT e (ii) as Ac¢Ges eventualmente ndo colocadas na
Venda Direta Institucional.

As Agdes a alienar pela Parpablica que ndo forem destinadas a OPV sdo objeto de
uma Venda Direta Institucional a um conjunto de institui¢des financeiras que ficam
obrigadas a proceder a subsequente dispersdo das Ag¢des nos termos do caderno de
encargos aprovado pela RCM 1 e anexo a mesma.

O numero de Acdes reservado para a Venda Direta Institucional é de 84.000.000
(assumindo o exercicio integral do Lote Suplementar de Acdes), a que acrescera,
conforme mencionado, as Agdes que eventualmente ndo sejam colocadas no ambito
da OPV.

A Oferta tera lugar entre as 8h30m do dia 19 de novembro e as 15h00 do dia 2 de
dezembro de 2013, inclusive.

As ordens de compra poderdo ser revogadas até ao dia 26 de novembro de 2013,
inclusive.

A RCM 2 estabelece os intervalos de preco de venda das Acdes, entre um valor
minimo de € 4,10 e um valor maximo de € 5,52.

A fixacdo do preco final da OPV, a ser determinado pelo Governo Portugués, ocorrera
a 3 de dezembro de 2013.

Foi solicitada a admissdo & negociagdo da totalidade das Acdes do Emitente,
prevendo-se que a sua admissdo venha a ocorrer no dia 5 de dezembro de 2013.

Apresenta-se o calendério da Oferta, com as datas relevantes para os investidores:

Descricao das principais fases da Oferta Data prevista

Disponibilizacdo do Prospeto

Periodo de rececdo das ordens de compra na
OPV

1.° Periodo da OPV
2.° Periodo da OPV
Data a partir da qual as ordens de compra na

OPV se tornam irrevogaveis (inclusive)

Periodo de bookbuilding para a Venda Direta
Institucional

Envio pelos intermediarios financeiros das
ordens de compra recebidas para a OPV a
Euronext Lisbon

18 de novembro de 2013

19 de novembro de 2013 a 2 de dezembro de
2013

19 de novembro de 2013 a 25 de novembro de
2013

26 de novembro de 2013 a 2 de dezembro de
2013

27 de novembro de 2013

19 de novembro de 2013 a 2 de dezembro de
2013

Diariamente, desde as 8:00 horas as 17:30

horas dos dias 19 de novembro de 2013 a 2 de
dezembro de 2013
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Fixacdo do preco final da OPV e da Venda 3 de dezembro de 2013
Direta Institucional

Alocacdo das AgBes na Venda Direta 3 de dezembro de 2013
Institucional

Data da Sessdo Especial de Mercado 4 de dezembro de 2013
Regulamentado  para  apuramento  dos
resultados da OPV

Liquidacdo fisica e financeira das AcOes 5 de dezembro de 2013
alienadas na OPV

Liquidacdo fisica e financeira das AcOes 5 de dezembro de 2013
alienadas na Venda Direta Institucional

Liquidagdo fisica das AcOes do Lote 5 de dezembro de 2013
Suplementar

Data prevista para a admisséo a negociagdo das 5 de dezembro de 2013
Acoes

Prazo para exercicio do Lote Suplementar de  Até 2 de janeiro de 2014
Acoes

Fim do periodo de indisponibilidade para as 5 de margo de 2014
Acdes destinadas a reserva dos Trabalhadores
dos CTT

Estrutura da Oferta
As ordens de compra na OPV tém de ser expressas em multiplos de 10 Agdes.

Os Trabalhadores dos CTT elegiveis para efeitos do lote reservado aos Trabalhadores
dos CTT podem candidatar-se a adquirir, cumulativamente, Acdes do lote destinado
ao publico em geral.

As ordens de compra poderdo ser apresentadas junto dos intermediérios financeiros
legalmente habilitados a prestar o servico de registo e deposito de valores mobiliarios
escriturais.

A Sessdo Especial de Mercado Regulamentado ocorrera no dia 4 de dezembro de
2013 e os resultados da mesma serdo divulgados logo apds o seu apuramento no sitio
de internet da CMVVM em www.cmvm.pt, no sitio da Internet da Euronext Lisbon em
www.euronext.com e no boletim de cota¢Bes da Euronext Lisbon.

A liquidacao fisica e financeira das Ages alienadas na OPV devera ocorrer no dia Util
seguinte a Sessdo Especial de Mercado Regulamentado, ou seja, a 5 de dezembro de
2013.

A liquidacdo da OPV serd efetuada através da inscrigdo das AcBes nas contas de
registo de valores mobiliarios da titularidade dos respetivos adquirentes, domiciliadas
junto dos intermediarios financeiros legalmente habilitados para prestar a atividade de
registo e depdsito de valores mobiliarios escriturais.

O montante provisionado para pagamento a contado, correspondente ao valor das
Acdes pretendidas e néo atribuidas, ficara disponivel junto do intermediério financeiro
a quem haja sido entregue a respetiva ordem de compra. As eventuais despesas de
manutengdo de contas de registo de valores mobiliarios dependem do que estiver
fixado, a cada momento, nos precarios dos intermedidrios financeiros para este tipo de
Servicos.
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Nos termos do Decreto-Lei de Privatizagdo, o Governo reservou-se o direito de, em
qualquer momento e mediante resolu¢do do Conselho de Ministros, suspender ou
anular o processo de privatizagdo, sempre que razdes de interesse publico o
justifiquem.

Posteriormente, veio a ser definido no artigo 11.° da RCM 1 que a Venda Direta
Institucional pode ser resolvida, por razGes de interesse publico, até a0 momento da
sua liquidagdo fisica, pela Parpublica, ap6s autorizagdo da Ministra de Estado e das
Finangas.

Se, entre a data da sua aprovagdo e a data de admissdo a negociacdo das Agdes, for
detetada alguma deficiéncia no Prospeto ou ocorrer qualquer facto novo ou se tome
conhecimento de qualquer facto anterior ndo considerado no Prospeto, que seja
relevante para a deciséo a tomar pelos destinatarios da OPV, o Emitente e o Oferente
deverdo requerer imediatamente a CMVM a aprovacao de adenda ou retificacdo do
Prospeto.

Os investidores que tenham aceite a Oferta antes de publicada a adenda ou a
retificacdo tém o direito de revogar a sua aceitacdo em prazo ndo inferior a 2 dias Uteis
apds a divulgacdo da adenda ou da retificacdo, desde que a deficiéncia, o facto
anterior ou o facto novo, seja detetado, conhecido ou ocorra antes de terminar o prazo
da Oferta e da entrega das Ag¢des. A adenda deve indicar a data final até a qual os
investidores podem exercer o direito de revogacdo da sua ordem de compra.

Rateio

Para efeitos de funcionamento do rateio, aplicavel caso a procura exceda a oferta,
serdo considerados dois periodos da OPV, o primeiro entre os dias 19 e 25 de
novembro de 2013 e o segundo entre os dias 26 de novembro e 2 de dezembro de
2013. O rateio sera assim realizado tendo por base 0s seguintes principios:

e As ordens transmitidas durante o 1.° periodo da OPV, acima identificado,
beneficiam de um coeficiente de rateio superior ao das demais ordens de compra,
na percentagem de 100%, salvo se aquelas ordens puderem ser integralmente
satisfeitas com a aplicacdo de coeficiente de rateio inferior;

e As Acles a atribuir a cada ordem de compra serdo iguais ao maior nimero inteiro
multiplo de 10 contido na multiplicagéo do respetivo coeficiente pela quantidade
da ordem;

e As Acles que remanescerem em resultado do processo de atribui¢do previsto nos
pontos anteriores serdo atribuidas em lotes de 10 AgBes, por sorteio,
primeiramente entre o0 conjunto das ordens de compra manifestadas durante o 1.°
periodo da OPV e, apo6s a satisfacdo de cada um destas, com um lote cada, entre
as demais ordens de compra.

Oferta destinada a Trabalhadores dos CTT

Foi reservado um lote de 5.250.000 Agdes, correspondente a 3,5% do capital social do
Emitente, destinado a aquisigao para os trabalhadores elegiveis dos CTT.

Sdo considerados trabalhadores elegiveis as pessoas que, a data da publicacdo da
RCM 1, ou seja, 11 de outubro de 2013, estivessem ao servigo de qualquer das
seguintes sociedades:

e Emitente;

e CTT Expresso;

e Postcontacto;
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CTT Gest;
Mailtec Processos;
Mailtec SGPS;
Mailtec Comunicacéo;
Mailtec Consultoria;
EAD; e
Payshop.

Sdo ainda considerados Trabalhadores elegiveis aqueles que, ndo se encontrando na
situacdo anteriormente referida, tenham mantido vinculo laboral durante mais de trés
anos com qualquer das sociedades acima identificadas, exceto aqueles cujo respetivo
vinculo laboral tenha cessado por despedimento em consequéncia de processo
disciplinar e aqueles que tenham solicitado a cessacdo do respetivo contrato de
trabalho.

Os Trabalhadores dos CTT elegiveis beneficiam de um desconto de 5% em relagéo ao
preco que venha a ser fixado para o publico em geral, na compra das Ag¢des que lhe
s80 destinadas.

Os Trabalhadores dos CTT podem, individualmente e na reserva que lhes € destinada,
transmitir ordens de compra até 2.500 Agdes, devendo as ordens de compra ser
expressas em multiplos de 10 A¢fes. No caso de ndo ser observado aquele limite,
serdo as respetivas ordens de compra a ele reduzidas.

As Acdes adquiridas pelos Trabalhadores dos CTT nesta OPV, no ambito do lote que
lhes € reservado, ficam indisponiveis por um prazo de 90 dias a contar do respetivo
registo em conta de valores mobiliérios, de acordo com o previsto no artigo 8.°, n.° 2
do Decreto-lei de Privatizagdo. Em conformidade, durante o referido periodo, essas
Ac0es e respetivos direitos inerentes, incluindo direitos de voto, ndo podem ser objeto
de negdcio juridico de transmissdo ou oneragdo, temporaria ou definitiva. Sem
prejuizo do que antecede, os direitos de voto a elas inerentes podem ser plenamente
exercidos pelos seus titulares, nos termos da lei.

Mecanismos de comunicabilidade e opcéo de distribui¢cdo do Lote Suplementar
de Acles

Se a procura verificada na OPV exceder as AgOes a alienar pela Parpublica que dela
sejam objeto, o lote destinado a Venda Direta Institucional podera ser reduzido em
percentagem ndo superior a 30% das Ag¢Bes a alienar pela Parpdblica inicialmente
destinadas a OPV, acrescendo a esta Ultima a quantidade de Ag¢des reduzida aquele
lote.

Por outro lado, se a procura verificada na Venda Direta Institucional exceder as A¢des
a alienar pela ParpUblica objeto desta, o lote destinado a Venda Direta Institucional
poderd ser aumentado em percentagem ndo superior a 30%, reduzindo-se no
correspondente montante o lote de Acdes a alienar pela Parpublica destinado a OPV.

De acordo com o n.° 3 do artigo 7.° do Decreto-Lei de Privatizagdo, pode ser
contratada com os Coordenadores Globais a venda de um Lote Suplementar de Acbes
a alienar pela ParpUblica, desde que esta se revele necessaria para assegurar 0s
compromissos assumidos por aqueles Coordenadores Globais com vista ao
cumprimento da operagdo de dispersdo das a¢des estabelecida no referido Decreto-Lei
de Privatizacdo e no Contrato de Venda Direta Institucional.

O Lote Suplementar, destinado a sobre alocacdo de A¢des no ambito da operacgdo de
colocacdo das Agdes objeto da Venda Direta Institucional, ndo pode ter por objeto
Ac0es representativas de uma percentagem superior a 10% da quantidade das Acdes a
alienar pela Parpublica na OPV e na Venda Direta Institucional, que corresponde a
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Interesses significativos
para a Oferta e situagdes
de conflito de interesses

Nome da pessoa ou
entidade que propbe a
venda dos valores
mobiliarios.
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(lock-up)
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63,64% do capital social do Emitente, e, a ocorrer, a sua liquidagdo fisica devera ter
lugar em 5 de dezembro de 2013. O regime e 0 prego das Acles a alienar pela
Parpublica objeto do Lote Suplementar de Ag¢des sdo iguais aos aplicaveis na Venda
Direta Institucional.

A OPV ndo é objeto de tomada firme nem de garantia de colocacéo.

Colocagdo e Subscrigcdo

O banco Caixa — Banco de Investimento, S.A. é o intermediario financeiro
responsével pela prestacdo dos servigos de assisténcia ao Oferente e ao Emitente na

Oferta.

Foi constituido um sindicato para a colocagdo das A¢des na Oferta, constituido pelos
seguintes intermediarios financeiros:

Chefe de Consorcio:
Lider:
Colideres:

Caixa — Banco de Investimento, S.A.
Caixa Geral de Dep0sitos, S.A.

Banco Portugués de Investimento, S.A.
Banco BPI, S.A.

Banco Comercial Portugués, S.A.
Banco ActivoBank, S.A.

Banco Santander Totta, S.A.

Serd celebrado pelo Emitente, pelo Oferente e pelo sindicato de bancos encarregues
da Venda Direta Institucional o Contrato de Venda Direta Institucional relativamente
as Ac¢des objeto da Venda Direta Institucional que é parte da Oferta e que integra as
seguintes institui¢des financeiras:

Caixa — Banco de Investimento, S.A.

- J.P. Morgan Securities plc

- Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
- Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Qualquer intermediério financeiro devidamente habilitado a receber ordens de compra
poderd assumir a funcdo de entidade recetora de ordens de compra e entidade
registadora.

No que respeita quer & Oferta Publica de Venda quer & Venda Direta Institucional, o
Oferente pagard aos Coordenadores Globais da Oferta e a outras instituicdes
financeiras integrantes do sindicato da OPV e do sindicato da Venda Direta
Institucional, uma comissdo global maxima de € 4,9 milhdes.

O Oferente das AcOes é a Parpublica — Participagdes Publicas (SGPS), S.A., com sede
na Avenida Defensores de Chaves, n.° 6, 6.° piso, em Lisboa.

A Parpublica assumiu a obrigacdo de, salvo com autorizacdo dos Coordenadores
Globais da Oferta, ndo praticar quaisquer atos destinados a venda ou a disposicéo das
Ac0es (i) durante um periodo de 90 dias ap6s a data de fixacdo do preco das Agdes,
relativamente a AcBes que a Parpublica venha a adquirir em resultado de exercicio da
opcédo de compra e/ou de venda sobre AcGes que venham a ser adquiridas, no ambito
de operacOes de estabilizag8o, pelas institui¢des financeiras que integram o sindicato
da Venda Direta Institucional, e (ii) durante um periodo de 270 dias apds a data de
fixagdo do preco das Agdes, relativamente as demais Agoes de que a Parpublica seja
titular (o “Periodo de Lock-Up do Oferente”).

Apos o termo do Periodo de Lock-Up do Oferente relevante, a Parpublica podera
vender as Ac¢des que detenha, na medida em que deixem de se encontrar abrangidas
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pelo respetivo Periodo de Lock-Up do Oferente. Quaisquer vendas futuras de Acoes
pela Parpublica, ou quaisquer rumores relacionados com tais vendas, podem causar
uma diminuicdo do preco das Agoes.

Por seu turno, o Emitente assumiu a obrigacdo de, salvo com autorizagdo dos
Coordenadores Globais da Oferta, ndo praticar quaisquer atos destinados a venda ou
disposigdo das Agdes ou a emissdo de novas Agdes, durante um periodo de 180 dias
apods a data de fixagdo do preco das Agdes. O compromisso assumido pelo Emitente
acima descrito nao se aplicara a quaisquer emissdes de Agdes ou opgdes de compra ou
de subscrigdo de Acdes atribuidas no &mbito de planos de stock options ou de planos
de reinvestimento de dividendos em agdes.

E.6 Indicar o montante e a N&o aplicdvel. Contudo, com o sucesso da Oferta, a participacdo da Parplblica
percentagem de diluicdo corresponderd a 45.000.000 Acbes, representativas de 30% do capital social do
imediata resultante da Emitente.

Oferta

E.7 Despesas estimadas N&o serdo cobradas ao investidor quaisquer despesas pelo Emitente ou pelo Oferente.
cobradas ao investidor
pelo Emitente ou pelo Contudo, sobre o preco de aquisicdo das AcBes poderdo recair comissGes ou outros
Oferente encargos a pagar pelos investidores aos intermediarios financeiros, os quais constam

dos precérios destes disponiveis no sitio da CMVM na Internet em www.cmvm.pt,
devendo os mesmos ser indicados pela instituicdo financeira na qual € transmitida a
ordem de compra.



http://www.cmvm.pt/
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5. FATORES DE RISCO

Os potenciais investidores deverdo considerar toda a informagdo contida neste Prospeto, incluindo os fatores de risco
adiante descritos, antes de tomarem qualquer decisdo relativamente as A¢des. Caso, qualquer das situagdes abaixo descritas,
ocorra, tal podera resultar num efeito materialmente adverso no negdcio, situacdo financeira, resultados operacionais e
perspetivas futuras dos CTT, bem como resultar numa descida do valor e do preco de mercado das Acles e,
consequentemente, na perda de parte ou totalidade do investimento nas Agdes.

Acresce que 0s riscos descritos abaixo nao sdo os Unicos a que 0s CTT estdo sujeitos. Poderdo existir riscos que ndo sejam
conhecidos no presente, ou que se considerem atualmente nao significativos, e que poderédo também ter um efeito adverso nos
negécios, na situagao financeira, nos resultados operacionais ou nas perspetivas futuras dos CTT.

5.1. R1sC0s RELACIONADOS COM AS CONDICOES MACROECONOMICAS ATUAIS

Os CTT estdo dependentes dos desenvolvimentos da economia portuguesa, que se encontra num periodo de instabilidade
macroeconomica consideravel.

Uma parte substancial dos rendimentos operacionais dos CTT tem origem em Portugal, tendo representado 89% das vendas e
prestacdo de servigos no exercicio findo em 31 de dezembro de 2012. Consequentemente, os desenvolvimentos da economia
portuguesa tém impacto nos CTT. A crise financeira e econdmica que tem afetado a economia mundial desde meados de 2007
tem afetado, severa e negativamente, a economia portuguesa. O inicio da crise da divida soberana na zona euro e as
preocupacfes com os altos niveis de défice orcamental e de divida publica levaram o Governo Portugués a solicitar, em abril
de 2011, a assisténcia financeira internacional do Fundo Monetario Internacional (“FMI”), da CE e do Banco Central Europeu
(“BCE”, e conjuntamente com o FMI ¢ a CE, a “Troika”). Neste enquadramento, a atividade economica portuguesa contraiu-
se em resultado da redugdo na despesa publica e privada, das condigdes de financiamento mais restritivas e do aumento do
desemprego. Em junho de 2013, o PIB portugués contraiu 2,1% em termos homdlogos, tendo-se também verificado um
aumento da taxa de desemprego média anual para 16,4% em 2012. O valor consolidado da divida bruta da Republica
Portuguesa aumentou para 131,4% do PIB, em junho de 2013 (Fonte: “Boletim Estatistico de outubro”, Banco de Portugal,
outubro de 2013).

A situacdo econémica continua a afigurar-se particularmente dificil em Portugal. Os défices or¢amentais adicionais, a
persisténcia de grande instabilidade dos mercados financeiros internacionais, a dificuldade de obtencdo de financiamento
externo em condi¢Bes aceitaveis, o processo de reducdo dos niveis de endividamento no setor privado e publico, a
implementacdo de reformas estruturais no mercado de trabalho e as pressdes resultantes do aumento da carga fiscal sobre o
rendimento disponivel das familias e das empresas, contribuiram para um ambiente econdmico dificil. De acordo com o FMI é
expetavel que o PIB contraia novamente 1,8% em 2013 e que cresca 0,8% em 2014 (a OCDE é mais moderada neste
crescimento, apontando para uma taxa de +0,2%). Apesar de a CE ter revisto as suas projecdes de crescimento em alta e de a
taxa de desemprego em Portugal ter vindo a decrescer desde o segundo trimestre de 2013, existe um elevado nivel de
incerteza no que respeita a economia portuguesa. Em particular, a introducdo de medidas de austeridade adicionais pelo
Governo Portugués podera comprometer o expetavel retorno ao crescimento da economia portuguesa.

As condi¢bes macroecondmicas adversas em Portugal tém afetado significativamente, e continuardo a afetar, o
comportamento dos clientes dos CTT e, consequentemente, a procura dos seus produtos e servicos. Em particular, o
decréscimo do rendimento disponivel das familias contribuird genericamente para uma reducdo da despesa em servicos
postais e em outros produtos e servicos, reduzindo o trafego de correio transacional. Acresce que os elevados niveis de
endividamento das familias e a manutengdo de baixos niveis de confianga dos consumidores poderdo continuar a afetar a
procura de produtos e servigos, afetando, direta e indiretamente, a procura de servigos postais pelos proprios e pelas empresas.
Em 2011, a divida do setor privado por referéncia ao PIB portugués era de 326%, comparada com 238% em 1999 (Fonte: Site
OECD.stat). Qualquer reducdo adicional no rendimento disponivel ou aumento no endividamento das familias podera ter um
efeito adverso na procura dos produtos e servigos dos CTT.

Apesar de nos ultimos anos se ter verificado um bom desempenho das exportages portuguesas, a diversos niveis (resiliéncia,
quota de mercado, diversificacdo de mercado e maior integracdo tecnoldgica), ndo pode ser excluida a possibilidade de, no
futuro, haver uma menor contribuicdo das exportages portuguesas para o crescimento da economia portuguesa, em virtude de
determinadas restricBes. As condi¢des econémicas nos principais paises com os quais Portugal tem relagBes comerciais
também tém tido um impacto no desenvolvimento da economia portuguesa. Em particular, as condigSes macroeconémicas
adversas sentidas nos principais mercados de exportacdo de Portugal, incluindo Espanha, que, no periodo entre janeiro a
agosto de 2013, representou aproximadamente 24% das exportagdes portuguesas, e nos outros Estados-Membros da UE, que,
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no mesmo periodo, representaram aproximadamente 70% das exportagdes portuguesas (ou 47% excluindo as exportacdes para
Espanha) (Fonte: Site do Instituto Nacional de Estatistica (“INE”)), poderdo provavelmente influenciar negativamente a
economia portuguesa. Muitos destes paises apresentam niveis de endividamento publico excessivos, uma redugdo na eficacia
da politica monetaria, principalmente devido ao facto de as taxas de juro estarem proximas de zero, e um clima econémico
persistentemente marcado pela volatilidade e incerteza. O desempenho econémico negativo de Espanha podera ter
repercussdes significativas na economia portuguesa, devido & interdependéncia financeira e aos canais de distribuigdo com
Portugal, as quais poderdo ser agravadas caso seja formalmente solicitado por Espanha um programa de assisténcia externa.
Acresce que, 0 negdcio CEP dos CTT em Espanha sera diretamente afetado pelo crescimento econémico em Espanha e pela
evolucdo da procura interna. Vide “Os CTT poderdo vir a ser adversamente afetados pela deterioracdo das condicOes
economicas em Espanha”.

Apesar de a crise na zona euro ter, em certa medida, diminuido durante os Gltimos 18 meses, qualquer deterioracdo adicional
das condigOes econdémicas globais, incluindo alteragdes negativas no risco de crédito de outros paises da UE, a solvéncia dos
bancos portugueses ou internacionais ou alteragfes na zona euro, poderdo suscitar preocupagdes adicionais relativamente a
economia portuguesa. Tal podera afetar de forma materialmente adversa os negécios, a situagdo financeira, os resultados
operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

O Programa de Assisténcia Econémica e Financeira (“PAEF”), que representa uma parte importante das necessidades de
financiamento da Republica Portuguesa para o periodo de 2011 a 2014, obriga & adocdo de determinadas reformas
estruturais.

Em 5 de maio de 2011, o Governo Portugués anunciou ter celebrado um memorando de entendimento com a Troika a respeito
do PAEF. O PAEF garante assisténcia financeira significativa a Portugal, com até 78 mil milhdes de euros disponiveis para o
periodo de 2011 a 2014. Esta assisténcia esta repartida entre 26 mil milhGes de euros a serem concedidos pelo FMI, ao abrigo
do “Mecanismo Alargado de Financiamento”, com uma taxa de juro varidvel indexada a Direitos de Saque Especiais, e 0S
remanescentes 52 mil milhGes de euros financiados pela UE. O PAEF foi aprovado pela CE, a 10 de maio de 2011, e pelos
Ministros das Financas dos Estados-Membros da UE, a 16 de maio de 2011. A disponibilizacdo do financiamento esta
condicionada ao cumprimento por parte de Portugal de um conjunto de medidas de natureza orcamental e estrutural, cuja
implementagdo esta a ser monitorizada trimestralmente pela Troika durante a vigéncia do PAEF.

Os objetivos e medidas constantes do PAEF sdo os seguintes: (i) redugdo do défice orgamental abaixo de 3,0% do PIB até
2015; (ii) apoio a desalavancagem do setor dos servicos financeiros, incluindo a imposicdo de fundos proprios reforcados
(“capital buffers”); (iii) restruturagdo de determinados organismos publicos; e (iv) adogdo de novos quadros regulatorios para
os mercados de trabalho, de arrendamento e outros mercados. No final de setembro de 2013, Portugal tinha cumprido
amplamente com os objetivos estabelecidos no PAEF e ja tinham sido concluidas 9 revisdes efetuadas pela Troika. Portugal ja
recebeu aproximadamente € 69 mil milhdes dos € 78 mil milhdes disponiveis.

No entanto, caso 0 Governo Portugués ndo cumpra os objetivos orcamentais e as medidas estruturais estabelecidas no PAEF,
tal podera afetar a sua capacidade de receber fundos adicionais no ambito do financiamento do PAEF, afetando negativamente
a economia portuguesa e, em consequéncia, 0s negocios, situacdo financeira, resultados operacionais e perspetivas futuras dos
CTT. A capacidade do Governo Portugués cumprir com as obrigacoes estabelecidas no PAEF pode também ser afetada por
desenvolvimentos politicos ou judiciais. Qualquer alteragdo no clima politico ou qualquer decisdo judicial desfavoravel
relativa a implementacdo das medidas estruturais previstas no PAEF (nomeadamente do Tribunal Constitucional) pode
resultar numa reversao das atuais politicas de estabilizagéo e reforma.

O PAEF e a sua implementagéo poderdo também ter um efeito materialmente adverso na economia portuguesa a curto prazo,
e, consequentemente, nos negocios, na situacdo financeira, nos resultados operacionais e nas perspetivas futuras dos CTT.
Acresce que, ainda que o PAEF seja implementado com sucesso, tal ndo garante a retoma do crescimento da economia
portuguesa nem minimiza as preocupagdes com os niveis de endividamento externo da Republica Portuguesa.

A continuada deterioracdo das condi¢fes econdmicas globais, incluindo do perfil de crédito de outros paises da UE, podera,
também, aumentar as preocupagdes relativas a capacidade da RepuUblica Portuguesa satisfazer as suas necessidades de
financiamento. Os elevados niveis de incerteza em relagdo ao ambiente macroecondmico e a eventual incapacidade da
Republica Portuguesa de cumprir 0os compromissos assumidos ao abrigo do PAEF, combinados com a limitada
disponibilidade de fundos nos mercados de capitais, poderdo conduzir a uma necessidade de assisténcia externa adicional.
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Os CTT podem ser negativamente afetados por downgrades adicionais do rating soberano da Republica Portuguesa.

Desde o inicio da crise financeira, as agéncias de rating Standard & Poor’s, Moody’s, Fitch e DBRS efetuaram, por diversas
vezes, 0 downgrade da notacdo de risco de curto e longo prazo da Republica Portuguesa e colocaram as perspetivas de
notacéo de risco da Republica Portuguesa com um outlook negativo, devido as incertezas e aos riscos decorrentes do processo
de consolidagdo orcamental no dmbito do PAEF, & fraca competitividade da economia portuguesa, as dificuldades de
financiamento externo e ao nivel de sustentabilidade da divida pablica portuguesa. O outlook das agéncias de rating para a
Republica Portuguesa esté dependente da implementagdo com sucesso das medidas incluidas no PAEF. As agéncias de rating
poderao, no futuro, efetuar reducGes adicionais do rating da divida soberana da Republica Portuguesa (i) se ocorrerem, ou se
houver a convicgdo de que possam ocorrer, pressdes adicionais nas finangas publicas, resultantes de um desempenho mais
fraco da economia portuguesa, (ii) se as medidas de consolidagdo orgamental e as reformas estruturais levadas a cabo pela
Republica Portuguesa se revelarem insuficientes, ou (iii) por outras razfes. Nestas circunstancias, o risco da divida soberana
da Republica Portuguesa muito provavelmente aumentara e o rating da divida soberana podera sofrer um downgrade
adicional. Tal poderd aumentar as dificuldades macroecondmicas que Portugal atualmente enfrenta, o que podera afetar
indiretamente os CTT, dada a relacdo forte entre a procura dos seus servicos e o PIB. Acresce que, na medida que os CTT
procurem financiamento no mercado de capitais, 0 seu prémio de risco sera afetado pelo rating da divida soberana da
Republica Portuguesa.

O enquadramento regulatdrio e de supervisdo da UE pode afetar adversamente Portugal.

A 1 de janeiro de 2013 entrou em vigor, na Unido Econémica e Monetéaria, o Tratado sobre Estabilidade, Coordenagdo e
Governagdo. Este Tratado visa refor¢ar a disciplina orcamental através da introdu¢do de uma “regra de equilibrio
orcamental” e de um mecanismo automatico para a adog¢do de medidas corretivas. Em particular, o Tratado estabelece que o
defice estrutural de cada Estado-Membro ndo pode exceder 0,5% do PIB, a precos de mercado. Acresce que, 0S orgamentos
dos Estados-Membros devem cumprir os objetivos de médio prazo especificamente definidos no Pacto de Estabilidade e
Crescimento, os quais sdo anualmente monitorizados no &mbito do Semestre Europeu. Caso um Estado-Membro ndo cumpra
os objetivos definidos, um mecanismo de corre¢do sera automaticamente acionado. A “regra de equilibrio orgamental” e os
mecanismos automaticos de corre¢do tém que ser transpostos para o0 ordenamento juridico interno de cada Estado-Membro até
1 de janeiro de 2014. Acresce que, os racios de divida estabelecidos no Pacto de Estabilidade e Crescimento assumem maior
importancia e, em consequéncia, os Estados-Membros cuja divida publica exceda 60% do PIB terdo que adotar medidas
corretivas de reducdo da sua divida num periodo pré-definido (com uma taxa média de um-vinte-avos por ano), ainda que 0s
défices de tais Estados-Membros tenham niveis inferiores a 3% do PIB (valor de referéncia para a UE). Qualquer limitacéo
imposta ao Governo Portugués, na sequéncia das medidas supra referidas, podera ter um efeito materialmente adverso na
economia portuguesa e, consequentemente, nos negocios, na situacdo financeira, nos resultados operacionais e nas perspetivas
futuras dos CTT.

Os CTT podem vir a ser adversamente afetados pela deterioracdo das condigdes econdmicas em Espanha.

Em 2012, € 52 milhdes, ou seja, 41% dos rendimentos operacionais do negdcio CEP dos CTT teve origem em Espanha,
estando assim o nego6cio CEP dependente das condi¢des econdémicas em Espanha. Depois de um periodo de crescimento
econémico, a Espanha entrou em recessdo no terceiro trimestre de 2008. Os efeitos da crise econdmica mundial foram
agravados pelo rapido declinio dos precos do mercado imobilidrio, bem como pelo elevado nivel de divida publica. O PIB
espanhol desceu 3,8% e 0,2% em 2009 e 2010, respetivamente (Fonte: Instituto Nacional de Estadistica, Press Release:
“Spanish National Accounts. Base 2008 - Update of Accounting Series 2009-2012", de 27 de agosto de 2013). Apesar de o
PIB ter crescido 0,1% em 2011, desceu novamente 1,6% em 2012 (Fonte: Instituto Nacional de Estadistica, Press Release:
“Spanish Institute of StatisticsNational Accounts. Base 2008 - Update of Accounting Series 2009-2012", de 27 de agosto de
2013). Segundo o FMI, é expetavel que o PIB espanhol diminua 1,3% em 2013. Acresce que o desemprego em Espanha
atingiu 26,0% no quarto trimestre de 2012 e no terceiro trimestre de 2013 (Fonte: Instituto Nacional de Estadistica, Press
Release: “Economically Active Population Survey”, de 24 de outubro de 2013). O rating de Espanha sofreu diversos
downgrades nos Gltimos anos, incluindo mais recentemente em 2012. A recessdo prolongada ou a falta de confianca do
mercado no contexto econdmico podem afetar adversamente a procura de servigos dos CTT. A atual crise na zona euro pode
também afetar adversamente a economia espanhola e, direta e indiretamente, os negécios dos CTT. Em periodos de
deterioracdo das condigdes econdmicas, de elevado desemprego e de aumento da carga fiscal, o rendimento disponivel dos
consumidores é, de forma geral, reduzido, resultando em menores niveis de despesa, especialmente nos mercados de
encomendas enviadas por empresas para consumidores (“B2C”) e de encomendas enviadas por consumidores para
destinatarios indiferenciados (“C2X”). De acordo com o Instituto Nacional de Estadistica, em 2012 o consumo privado em
Espanha desceu 5,3% face a 2011, o que resultou numa diminuicdo da procura de produtos e servigos, afetando também a
procura de servigos CEP dos CTT. O continuo impacto das condi¢Bes econdmicas adversas em Espanha podera afetar de
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forma materialmente adversa os negécios, a situagdo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

5.2. R1SCOS RELACIONADOS COM 0S NEGOCIOS DOS CTT E COM OS SETORES EM QUE 0S CTT ATUAM

A alteragdo nas tendéncias de comunicacdo tem resultado e prevé-se que continue a resultar numa diminuicao do trafego
de correio.

O correio transacional representa uma parte significativa dos rendimentos operacionais dos CTT. A utilizacdo do correio nas
transacOes decresceu nos Ultimos anos, principalmente em virtude do maior uso do e-mail e da internet, que constituem meios
de comunicagdo mais rapidos e, em muitos casos, mais eficientes, ao nivel dos custos, do que o correio. Esta tendéncia foi
acelerada pelas recentes condigdes econémicas adversas existentes em Portugal, que levaram a adogdo de medidas de
eficiéncia pelos clientes empresariais (incluindo nos setores da banca, telecomunicages e utilities) e que resultaram também
num decréscimo generalizado da atividade econémica em Portugal, afetando a procura de correio transacional e publicitario.
Os CTT estimam que o trafego de correio doméstico tenha caido em média aproximadamente 5,0% ao ano, no periodo de
2007 a 2012, com um declinio de aproximadamente 9,0%, 6,1%, 3,7%, 5,1% e 1,3% em 2012, 2011, 2010, 2009 e 2008,
respetivamente; e que o trafego de correio enderecado tenha caido em média aproximadamente 5,2% ao ano, no periodo entre
2007 e 2012, com declinios de aproximadamente 8,8%, 6,4%, 3,7%, 5,4% e 1,5% em 2012, 2011, 2010, 2009 e 2008,
respetivamente. Nos nove meses findos a 30 de setembro de 2013, o trafego de correio enderegcado caiu aproximadamente
7,4%, quando comparado com o periodo de nove meses findo a 30 de setembro de 2012. E expetavel que o trafego de correio
em Portugal diminua ainda mais nos proximos anos, em resultado da substituicdo eletronica, podendo a taxa de queda variar
consoante as condigdes econdmicas.

A crescente utilizacdo de faturas eletrénicas pelos prestadores de servigos de utilities, telecomunicagdes, bancos e outros
prestadores de servicos financeiros, que representam alguns dos maiores clientes de correio dos CTT em termos de
rendimentos operacionais, assim como a implementagdo por estes clientes de extratos eletronicos “paperless”, estima-se que
possam contribuir para uma reducdo ainda maior no trafego do correio enderecado. Acresce que 0s programas implementados
por organismos governamentais para promover o uso da comunicagdo "paperless” podem levar a mais redugdes no trafego de
correio em Portugal. A futura implementacdo em Portugal da legislagdo europeia que exige o consentimento prévio e explicito
do destinatario para o uso de dados pessoais (habitualmente denominada de legislagdo “opt-in”’) podera vir a contribuir para
uma diminuicdo significativa do trafego de correio publicitério. Atento o peso relativo dos custos fixos na sua estrutura de
custos (correspondendo os custos fixos a 51% dos custos totais dos CTT em 2012), os CTT poderdo enfrentar dificuldades em
manter as suas margens, caso 0 trafego de correio diminua mais rapidamente do que o previsto pelos CTT. Se o trafego de
correio continuar a decrescer e 0s CTT néo forem capazes de compensar a quebra de rendimentos operacionais resultante de
tal decréscimo, tal podera afetar de forma materialmente adversa os negdcios, a situacdo financeira, os resultados operacionais
e as perspetivas futuras dos CTT.

O trafego de encomendas podera nédo crescer como esperado pelos CTT ou poderd mesmo cair.

O trafego de encomendas é afetado por diversos fatores, incluindo a atividade econdmica, especialmente a procura interna, as
politicas de precos do setor e as tendéncias no comércio eletronico. Na medida em que os CTT visam aumentar 0s
rendimentos operacionais do seu negécio CEP, por forma a mitigar o continuo declinio do trafego e dos rendimentos
operacionais do correio, a sua capacidade para o fazer depende de um crescimento continuo do mercado de encomendas
ibérico e de outros mercados europeus. O Conselho de Administracdo dos CTT acredita que o mercado ibérico tem um forte
potencial de crescimento, devido principalmente ao crescimento esperado do comércio eletrénico. Em 2012, a percentagem de
clientes que efetuou compras online foi de 22% em Portugal e 31% em Espanha, em comparagdo com uma média de 44% em
toda a UE (Fonte: Eurostat, “Internet purchases by individuals”, de 12 de setembro de 2013). O mercado portugués para
encomendas até 20kg cresceu em volume a uma taxa média de crescimento anual (CAGR) de 11% ao ano de 2008 a 2012
(Fonte: ANACOM — “Histérico dos Elementos dos Servigos Postais - Servigos Postais Informacéo Estatistica 2° Trimestre de
2013, de 1 de outubro de 2013). No entanto, ndo ha garantias de que o trafego de encomendas na Peninsula Ibérica e noutros
paises na Europa va crescer as taxas esperadas pelos CTT ou de que ndo ird diminuir. Tal podera ter um efeito materialmente
adverso nos negocios, na situagdo financeira, nos resultados operacionais e nas perspetivas futuras dos CTT.

Os CTT enfrentam concorréncia em determinadas areas de negécio ou produtos, a qual pode vir a aumentar no futuro.

Os CTT enfrentam concorréncia em varias das suas areas de negdcio ou produtos. Em particular, enfrentam concorréncia no
segmento de mercado do correio ndo enderecado, onde a diminui¢do do nimero de clientes, devido a movimentos de
concentragdo nas empresas no setor de retalho, levou a uma reducgdo do trafego por campanha publicitaria, bem como a uma
reducdo das margens. Adicionalmente, os CTT enfrentam concorréncia no negécio CEP, onde competem com grandes
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operadores internacionais, tais como a DHL, a TNT Express, a Fedex (em parceria com a Rangel em Portugal) e a Chronopost
/ Seur (Grupo La Poste), bem como com operadores locais, nomeadamente a MRW, a Nacex, a Tipsa, a ASM e a Urbanos. Os
grandes operadores internacionais podem ter acesso a maiores recursos financeiros ou aceitar margens menores relativamente
as praticadas pelos CTT, de modo a aumentar a sua quota de mercado. Os CTT enfrentam também concorréncia significativa
no seu segmento de negdcio de solugdes empresariais de pequenos e médios operadores nacionais, bem como da Logica CGl,
um importante concorrente no mercado de impressdo e envelopagem (printing and finishing). A recessdo econdmica teve um
impacto significativo neste mercado, resultando numa redugdo na procura e numa maior concorréncia de pre¢os, fomentada
essencialmente pela procura de pregos mais baixos pelos clientes.

Apesar de atualmente nove outros operadores deterem licengas para prestar servigos de correio no dmbito do SPU, nenhum
concorrente direto entrou efetivamente no mercado domeéstico de correio desde que o mercado de servigos postais portugués
foi totalmente aberto a concorréncia em 2012. No futuro, os CTT poderdo enfrentar uma crescente concorréncia, se outros
operadores entrarem neste mercado. Se se intensificar a concorréncia nos mercados em que os CTT operam, seja em resultado
das atividades dos atuais concorrentes, seja pela entrada de novos operadores nestes mercados, tal podera afetar de forma
materialmente adversa 0s neg6cios, a situagdo financeira, 0s resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

Um numero limitado de clientes representa uma percentagem importante dos rendimentos operacionais dos CTT.

Uma percentagem importante dos rendimentos operacionais dos CTT advém de uma base de clientes relativamente
concentrada, que se encontra essencialmente em Portugal, sendo que, em 2012, 37,5% dos rendimentos operacionais dos CTT
era proveniente dos seus 20 clientes mais importantes e 13,3% dos seus rendimentos operacionais era proveniente do Estado
Portugués. Caso o Estado Portugués ou algum dos outros grandes clientes dos CTT reduza o trafego de correio que remetem,
seja em consequéncia de iniciativas governamentais, de medidas de contengdo de custos ou por outra razdo, tal podera levar a
uma diminuicdo ainda maior do que aquela que os CTT ja observam ao nivel do trafego postal.

A concentracdo de clientes também varia consoante o tipo de produtos. Em certos tipos de produtos, os CTT dependem de um
ndmero relativamente restrito de clientes: 26,3% e 49,0% dos rendimentos operacionais dos segmentos de negécio do correio
e de solucbes empresariais correspondem, respetivamente, aos 10 clientes mais importantes dos CTT em cada segmento de
negécio. Caso algum dos clientes principais dos CTT decida reduzir a utilizagdo dos servigos dos CTT ou reduza a sua
despesa em servigos dos CTT, tal poderd afetar de forma materialmente adversa os negdcios, a situacdo financeira, 0s
resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

AlteracOes nas preferéncias dos consumidores ou a falha no fornecimento de produtos e prestacdo de servigos de elevada
qualidade podem afetar negativamente as operacgdes dos CTT.

O Conselho de Administracdo dos CTT acredita que ha uma forte ligacdo entre a qualidade do servigo que os clientes recebem
de um determinado prestador e a sua vontade de usar esse prestador novamente no futuro. Caso os CTT sejam incapazes de
oferecer os padrdes de qualidade de servigo esperados pelos seus clientes, tal podera levar a uma queda na procura dos
produtos dos CTT e podera resultar na utilizagéo pelos clientes de outras formas de comunicagdo. Acresce que, os clientes dos
CTT podem reduzir as suas compras online ou usar servigos de retalhistas que oferecam servicos de recolha e entrega (pick-up
e drop-off) nas suas lojas. Caso os CTT ndo cumpram 0s seus objetivos de qualidade de servigo, tal poderd levar a perda de
alguns dos seus clientes e a danos na sua marca e reputagdo, o que podera ter um efeito materialmente adverso nos negdcios,
na situacéo financeira, nos resultados operacionais e nas perspetivas futuras dos CTT.

Acresce que os CTT devem cumprir objetivos de qualidade de servigo relativamente aos servicos que fazem parte da
prestacdo do SPU. Os niveis de qualidade de servigo sdo definidos pela ANACOM, de acordo com determinados principios,
incluindo os principios de proporcionalidade, adequacdo, nao-discriminacdo e transparéncia. O ndo cumprimento destes
objetivos de qualidade de servigo pode levar a que a ANACOM aplique mecanismos de compensagdo dos utilizadores do
SPU. Adicionalmente, o incumprimento dos niveis de qualidade também pode levar a aplicacdo de coimas pela ANACOM ou,
em certos casos, & suspensdo da atividade em causa. Entre 2010 e 2012, nenhuma dessas medidas corretivas foram aplicadas
aos CTT, uma vez que estes ultrapassaram significativamente os objetivos de qualidade de servico estabelecidos no convénio
de qualidade do SPU, celebrado entre a ANACOM e os CTT. Os CTT encontram-se, igualmente, sujeitos a obrigacGes de
qualidade ao abrigo dos regulamentos postais internacionais e de acordos internacionais. Se os CTT ndo cumprirem qualquer
um destes objetivos de qualidade de servigo, os seus negdécios, situagdo financeira, resultados operacionais e perspetivas
futuras podem ser afetados de forma materialmente adversa.
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Os CTT podem ndo ser capazes de controlar os seus custos com sucesso ou de forma eficiente, no ambito do seu continuo
programa de transformagcéo.

A capacidade dos CTT melhorarem ou manterem a rendibilidade e recuperarem os investimentos efetuados depende da sua
capacidade de controlar os custos. Os CTT adotaram varias medidas para reduzir certos custos, o que inclui um programa de
transformagéo continuo, que implica mudangas significativas nos segmentos de negécio dos CTT, tais como a redugdo no
nimero de lojas proprias, e centros de distribuicdo e a eventual redugdo do nimero de trabalhadores, assim como a
internalizacdo de algumas atividades subcontratadas. Ndo existem quaisquer garantias que estas, ou outras medidas de
controlo de custos, venham a ser implementadas com sucesso, por razfes fora da esfera de controlo dos CTT. Em particular,
as obrigacdes dos CTT enquanto prestador do SPU poderdo impedir a redugdo de custos em &reas de negdcio ndo lucrativas.

Acresce que o fim da aplicacdo das medidas de austeridade que atualmente impdem limites nos custos com pessoal apos a
conclusédo da Oferta, assim como a oposicéo dos sindicatos, poderdo afetar de forma adversa a capacidade dos CTT de reduzir
custos. Caso os CTT nédo sejam capazes de controlar eficientemente os seus custos, os niveis de rendibilidade desejados e
estimados poderdo nao ser atingidos. Os objetivos e iniciativas dos CTT em relacdo a reducédo e/ou eficiéncia de custos sdo
também baseados em pressupostos e expetativas que podem vir a revelar-se incorretos. Consequentemente, a reestruturagdo de
operag0es e outras medidas de reducéo de custos podem néo alcangar os resultados pretendidos e os CTT podem vir a incorrer
em custos de reestruturacdo e outros custos, que excedem o originalmente estimado.

Acresce que, devido a importantes medidas tomadas no passado para a reducdo de custos, os CTT poderdo néo ser capazes de
manter o mesmo nivel de redugdo de custos que alcangaram no passado recente. Caso os CTT ndo controlem os seus custos de
forma efetiva, tal poderd afetar de forma materialmente adversa o0s seus neg6cios, a sua situagdo financeira, os seus resultados
operacionais e as suas perspetivas futuras.

Os CTT podem néo conseguir desenvolver e introduzir novos produtos e servigos atempadamente ou com sucesso.

Considerando que uma parte significativa dos negécios dos CTT se insere no setor postal, onde as oportunidades de inovagdo
sdo limitadas, e determinados negdcios, tais como o pagamento de pensdes, os CTT apostam no desenvolvimento de novos
produtos e solucdes para mitigar estes efeitos. Estes novos produtos e servi¢os podem, contudo, ndo vir a ser desenvolvidos
adequadamente pelos CTT e, mesmo que sejam desenvolvidos, podem vir a ndo ter sucesso. Adicionalmente, os concorrentes
dos CTT podem introduzir novos produtos e servicos antes dos CTT, o que pode permitir que esses concorrentes aumentem a
sua quota de mercado. Se os CTT ndo conseguirem desenvolver novos produtos e servigos ou se 0s respetivos custos de
desenvolvimento excederem as suas expetativas, tal podera afetar de forma materialmente adversa os seus negdcios, situagdo
financeira, resultados operacionais e perspetivas futuras.

Os CTT podem nao ser capazes de implementar a sua estratégia de negocio com sucesso.

Os CTT podem ndo ser capazes de implementar a sua estratégia de negdcio com sucesso, a qual inclui a manutencéo da sua
posicdo de lideranga no negdcio de correio, com uma quota de mercado de 95% a 30 de junho de 2013 (Fonte: ANACOM
“Servigos Postais Informagdo Estatistica 2.° Trimestre de 2013”, de outubro de 2013), a consolidacdo e desenvolvimento do
negécio CEP e o reforco da sua plataforma de servigos financeiros. A capacidade dos CTT de atingir estes objetivos esta
sujeita a diversos riscos, incluindo riscos macroeconémicos e politicos, bem como riscos especificos aplicaveis a cada um dos
seus segmentos de negécio e aos mercados em que atua. Os CTT podem nédo alcancar estes objetivos com sucesso ou no
periodo esperado, o que poderd afetar de forma materialmente adversa os seus negdcio, situacdo financeira, resultados
operacionais e perspetivas futuras.

Os CTT poderao nao obter a autorizacdo para a constituicdo do banco postal nem vir a reunir as demais condi¢des
regulatérias ou outras necessarias para o inicio da sua atividade, assim como para o desenvolvimento de novos produtos
no segmento de negdcio de servigos financeiros.

Os CTT submeteram em 5 de agosto de 2013 ao Banco de Portugal um pedido de autorizacdo para a constitui¢cdo de um banco
postal. O Banco de Portugal poderd ndo conceder essa autorizagdo para a constitui¢do do banco postal ou podera concedé-la
impondo condi¢des ou requisitos que envolvam investimentos maiores ou exigéncias mais onerosas do que as estimadas pelos
CTT e, assim, impossibilitar a constituicdo do banco postal. Por outro lado, ainda que a decisdo do Banco de Portugal seja
favoravel, (i) os érgédos sociais competentes do Emitente poderdo ndo aprovar a constitui¢do do banco postal, bem como (ii) o
inicio de atividade do banco postal dependera sempre do cumprimento de um conjunto adicional de requisitos regulatérios,
designadamente para efeitos do registo junto do Banco de Portugal. Adicionalmente, os CTT pretendem aumentar 0s seus
rendimentos operacionais e quota de mercado no setor dos servicos financeiros, para tal oferecendo produtos de crédito (ex.:
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cartdes de crédito, crédito ao consumo, etc.) e outros novos produtos (ex.: produtos estruturados, seguros de risco, etc.),
constituindo para o efeito parcerias com contrapartes locais e internacionais e instituices financeiras. Os CTT poderdo vir a
ndo ser capazes de chegar a acordo com tais contrapartes e instituices, assim como poderéo ficar sujeitos ao cumprimento de
exigéncias regulatorias relevantes para o efeito, o que pode, por sua vez, prejudicar o desenvolvimento da estratégia dos CTT
para este setor. A materializacdo de qualquer dos riscos supra podera por em causa o desenvolvimento futuro destes negécios
e, em consequéncia, afetar de forma materialmente adversa os negécios, a situagdo financeira, os resultados operacionais e as
perspetivas futuras dos CTT.

A marca e reputacéo dos CTT podem ser afetadas de forma negativa.

O Conselho de Administragdo dos CTT acredita que a imagem de marca e reputagdo dos CTT é um fator-chave para o seu
sucesso. Nos mercados em que operam, 0s CTT dependem da fiabilidade da sua marca e da confianca dos clientes na mesma,
sendo a marca dos CTT considerada uma marca de confianga. Caso a reputacdo e o0 nome dos CTT sejam prejudicados por
falhas ou atrasos na entrega dos objetos aos clientes, pela conduta indevida dos seus funcionarios, por campanhas publicitarias
negativas ou por outros motivos, tal podera ter um efeito materialmente adverso sobre os negécios, a situagdo financeira, 0s
resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

O valor estimado das obrigacfes relativas ao plano de cuidados de salde pds-emprego pode ndo corresponder as
responsabilidades efetivas.

Nos termos dos acordos de empresa celebrados entre os CTT e 0s respetivos sindicatos, bem como do Regulamento de Obras
Sociais, os CTT comprometeram-se a assegurar cuidados de salde a grande parte dos seus trabalhadores e a alguns dos
membros dos seus agregados familiares, durante a vigéncia dos seus contratos de trabalho e, em muitos casos, apds a
aposentacdo / reforma.

As responsabilidades com cuidados de salde totalizavam, a 30 de setembro de 2013, € 258,4 milhdes (€ 252,8 milhdes em 31
de dezembro de 2012), dos quais € 174,0 milhoes (€ 167,3 milhdes em 31 de dezembro de 2012) respeitavam a trabalhadores
ja reformados e € 84,4 milhdes (€ 85,5 milhdes em 31 de dezembro de 2012) a trabalhadores no ativo. Vigoram ainda um
conjunto de outros beneficios de longo prazo pés-emprego contabilizados como responsabilidades nas Demonstragdes
Financeiras e que representavam, a 30 de setembro de 2013, um total de € 36,1 milhdes.

Anualmente é efetuado um estudo atuarial por uma entidade independente, com base no método da unidade de crédito
projetada e as responsabilidades por servigos passados sdo calculadas com base em determinados pressupostos demogréficos e
financeiros. Dependendo da evolucdo de alguns indicadores (por exemplo, 0o aumento da taxa de crescimento das despesas
médicas, a taxa de desconto, a taxa de crescimento do PIB, etc.), 0 montante estimado das obrigagdes com o plano de
cuidados de saude pds-emprego pode diferir das responsabilidades efetivas dos CTT, o que poderd afetar de forma
materialmente adversa 0s negécios, a situagdo financeira e as perspetivas futuras dos CTT. O relatério que acompanha a
proposta de Lei do Orgamento de Estado para 2014 prevé que “Serd concretizada a inscri¢do na ADSE dos trabalhadores dos
CTT — Correios de Portugal, SA subscritores da Caixa Geral de Aposentacdes. A integracdo do referido universo de
trabalhadores na ADSE sera acompanhada da transferéncia do montante global correspondente ao valor das
responsabilidades associadas aos beneficiarios em causa”. Contudo, nido foi concluido nenhum acordo quanto a
concretizacdo de tal transferéncia, nem quanto aos seus termos, condi¢fes e montante, ndo podendo assim os CTT estimar ou
antecipar o impacto de tal transferéncia.

O montante provisionado pelos CTT para contingéncias laborais pode ser significativamente mais baixo do que as suas
efetivas responsabilidades.

Os CTT constituiram diversas provisdes para cobrir os potenciais riscos decorrentes de contingéncias laborais (nomeadamente
a provisdo para ag¢Oes judiciais interpostas ou a interpor por varios trabalhadores relativas ao calculo da retribuicdo de férias e
dos subsidios de Natal e de férias). No caso das provis@es constituidas pelos CTT ndo se mostrarem suficientes para cobrir as
responsabilidades efetivas (por exemplo, caso o nimero de trabalhadores dos CTT que interponham tais agdes judiciais seja
superior ao estimado ou se 0 montante do capital e juros determinados pelos tribunais e devidos pelos CTT sejam mais altos
do que o estimado), os CTT podem ter de suportar custos adicionais, 0 que podera afetar de forma materialmente adversa, a
situacdo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT. Para maior detalhe, ver “Andlise da
Exploracdo e da Situagéo Financeira do Emitente — Provisdo para Processos Judiciais e Contingéncias Laborais”.
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O pessoal dos CTT é sindicalizado e pode participar em agdes de protesto e greves.

O negocio dos CTT é de mao-de-obra intensiva e exige um grande nimero de trabalhadores. A maioria dos trabalhadores esta
sindicalizada. Em 22 de margo de 2013, os CTT celebraram um novo acordo de empresa com 12 sindicatos, o qual pode ser
alvo de renegociagdo em 2014. Caso os CTT entrem em divergéncia ou conflitos relevantes com os sindicatos, tal podera
resultar em greves e acdes localizadas ou nacionais, as quais poderdo ter um efeito materialmente adverso sobre os resultados
operacionais, condi¢do financeira e perspetivas futuras dos CTT.

Os CTT estdo dependentes da contratacao e retengéo de funcionarios qualificados e gestores experientes.

A capacidade de recrutar e reter os quadros experientes e qualificados é essencial para o sucesso futuro dos CTT. No futuro,
os CTT podem enfrentar uma concorréncia crescente no que respeita a contratacdo de trabalhadores qualificados e gestores
experientes. Ainda que os CTT tenham desenvolvido esforgos para mitigar o risco de perda de gestores experientes,
designadamente através de programas de gestdo de talentos e de progressdo de carreiras, ndo ha qualquer garantia de que 0s
CTT terdo sucesso na retencédo de tais quadros-chave. Os negdcios desenvolvidos pelos CTT estdo ainda dependentes de um
numero significativo de recursos humanos e exigem o recurso a trabalhadores a termo e a trabalhadores de base sazonal (em
especial nos periodos de férias). Sem prejuizo do crescente nivel de automatizacéo das suas operagdes, os CTT necessitam de
dispor de um conjunto de pessoal significativo para efeitos das opera¢des de recolha, tratamento e transporte. Além disso, as
alteracBes demogréficas e os fluxos emigratérios, em particular em Portugal, poderédo criar dificuldades de recrutamento. O
insucesso no recrutamento e na retengdo de funcionarios adequados, experientes e qualificados pode afetar adversamente os
negécios, a situacdo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT. Adicionalmente, o aumento dos
custos com o pessoal ou disputas laborais podem resultar em maiores gastos com pessoal, podendo afetar adversamente 0s
negécios, a situagdo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

As operagées dos CTT dependem do funcionamento dos seus sistemas de tecnologia da informacdo (“TI”) e de
comunicagao.

A gestdo corrente das operagOes dos CTT depende da sua infraestrutura de Tl e de sistemas de comunicagdo. Os sistemas de
Tl e comunicagdo sdo vulnerdveis a ruturas, danos, falhas de energia, atos terroristas ou outros atos de sabotagem, virus
informaticos, incéndios e situagdes similares. Ndo ha quaisquer garantias de que os sistemas de Tl e comunicacdo dos CTT
ndo possam sofrer interrupgdes ou avarias. Caso um ou mais elementos da infraestrutura de Tl dos CTT falhe e o sistema
alternativo (“back up”) ndo funcione com sucesso, as operagdes dos CTT poderdo ser adversamente afetadas. As falhas no
funcionamento dos sistemas de Tl e comunica¢do podem afetar a capacidade de oferta de produtos e servi¢os na rede dos
CTT, resultando numa diminuicdo de rendimentos operacionais. Acresce que qualquer interferéncia nos sistemas de Tl e
comunicagdo pode resultar num declinio da confianga dos consumidores na plataforma dos CTT, afetando de forma
materialmente adversa os negdcios, a situacdo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

O funcionamento dos CTT depende de um namero limitado de infraestruturas chave.

As operagdes de correio e CEP dos CTT dependem do bom funcionamento dos centros de apoio logistico e centros de
tratamento, bem como da rede postal. Se alguma destas infraestruturas tiver de ser temporariamente encerrada ou se 0 seu
pleno funcionamento for impedido, em resultado de falha de energia, acidentes, greves, desastres naturais, condigdes
meteoroldgicas extremas ou por qualquer outra causa, os CTT poderdo vir a ndo ser capazes de cumprir 0s objetivos de
qualidade de servico previstos pela ANACOM ou nos contratos celebrados com os seus clientes. Caso 0s CTT ndo cumpram
0S prazos de entrega, a procura dos seus servigos, bem como a sua reputagdo, podem ser adversamente afetadas e a ANACOM
poder aplicar coimas ou outras sangdes acessorias aos CTT, o que pode, por sua vez, afetar de forma materialmente adversa os
negocios, a situacao financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

Os CTT estédo sujeitos a riscos operacionais e riscos de acidentes.

Os servicos postais, de correio e CEP dos CTT dependem de uma infraestrutura operacional complexa (incluindo estradas,
portos e aeroportos), com elevados padrdes de qualidade de servigo para evitar perturbacBes nas suas operacBes de
distribuicdo. Quaisquer problemas decorrentes da aceitagdo, tratamento, transporte, armazenagem ou distribuicdo dos seus
produtos podem comprometer as operagdes dos CTT. Qualquer interrup¢do ou mau funcionamento das infraestruturas ou dos
processos operacionais dos CTT poderéa resultar no incumprimento pelos CTT dos objetivos de qualidade de servigo previstos
pela ANACOM ou em contratos celebrados com os seus clientes. Acresce que qualquer das mencionadas interrupcbes ou
situagdes de mau funcionamento poderdo afetar de forma materialmente adversa os negdcios, a situagdo financeira, os
resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.
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A cobertura de seguro dos CTT podera néo ser suficiente para cobrir os riscos associados com 0s seus negocios.

Os CTT celebraram contratos de seguro com empresas seguradoras para cobrir 0s riscos decorrentes das suas atividades
comerciais. No entanto, a cobertura oferecida pelas apoélices de seguro pode nédo ser suficiente em caso de reclamagao de
danos, perdas ou responsabilidade civil, ou os contratos de seguro podem conter clausulas que obrigam ao pagamento de
franquias pelos CTT. Acresce que, as seguradoras junto das quais os CTT contrataram os referidos contratos de seguro podem
recusar-se ou mostrar-se incapazes de pagar o valor acordado de compensacdo em caso de perdas. Varias razdes podem levar
a que os CTT sejam incapazes de conseguir, no futuro, manter ou obter, em condi¢Ges economicamente aceitaveis, a cobertura
de seguro adequada para todas as suas operagdes comerciais.

Adicionalmente, existe a possibilidade de algumas seguradoras poderem vir a deixar de oferecer, em termos economicamente
aceitaveis, ou poderem vir a suspender a cobertura para apdlices de seguro contra todos o0s riscos ou para ap6lices de seguro
de responsabilidade civil de terceiros, nomeadamente quanto a certos riscos relacionados com ataques terroristas, guerras ou
outras agles hostis. Acresce que apos a ocorréncia de ataques terroristas, atos de sabotagem e outros desastres, em especial se
ocorrerem durante viagens de avido ou se forem dirigidos a aeronaves, pode haver um acréscimo dos prémios de seguro ou
uma restricdo dos limites da cobertura das apdlices contra riscos de transporte aéreo. Qualquer das situagdes acima descritas
podera afetar de forma materialmente adversa os negécios, a situacdo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas
futuras dos CTT.

O negdcio dos CTT depende de parcerias e outros acordos similares e o0 seu negécio pode ser afetado de forma adversa se
0S parceiros ndo cumprirem 0s seus CoOmpromissos ou se tais acordos forem resolvidos.

Em algumas areas de negocio, os CTT operam através de acordos de parceria ou outros acordos similares. Em particular, no
segmento de negécio de servigos financeiros, os CTT celebraram acordos com o IGCP para a distribuicdo de certificados de
aforro e do tesouro, com a Fidelidade para a distribuigdo de produtos de seguros de vida, com a MAPFRE para a distribuicdo
de seguros de habitagdo, de acidentes de trabalho, de acidentes pessoais e pensdes de reforma, com a Western Union
relativamente as transferéncias de fundos, e com o ISS para 0 pagamento de pensdes e outros beneficios sociais através de
vales postais. Ver Capitulo 17.7. — “Contratos Significativos ” para detalhes sobre estes acordos. Caso os parceiros dos CTT
incumpram as suas obrigagdes contratuais, os CTT poderdo vir a ndo ser capazes de operar de acordo com as suas expetativas
e/ou poderdo ndo atingir o nivel esperado de comissdes. Os CTT podem, igualmente, vir a ter litigios com os seus parceiros e
podem enfrentar dificuldades em chegar a acordo relativamente a a¢fes que o Conselho de Administragdo entenda como
benéficas para a execugdo do acordo. Qualquer um destes fatores pode vir a reduzir os lucros que advém dos acordos de
parceria dos CTT e, consequentemente, afetar de forma materialmente adversa os negocios, a situacdo financeira, os
resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

Os CTT estdo sujeitos a uma série de riscos associados as suas relagbes com franchisados no seu negécio CEP em
Espanha.

O negocio CEP dos CTT em Espanha opera através da Tourline, que depende de franchisados para uma parte das suas
atividades comerciais e de distribuicdo. Os franchisados dos CTT representavam cerca de 76% dos rendimentos operacionais
da Tourline em 2012. Os franchisados operam numa base de exclusividade, em certas areas geogréficas especificas, e mantém
uma relacdo direta com os clientes. Cada um dos contratos de franchising é valido por um determinado periodo de tempo, no
termo do qual qualquer das partes pode optar por ndo renovar tal contrato. Estes contratos de franchising estdo, igualmente,
sujeitos a possibilidade de resolugdo pelos CTT em caso de incumprimento, designadamente dos standards de qualidade ou
operacionais. Os franchisados tém o direito de resolver o contrato, caso ndo concordem com as alteragfes as tabelas de
remuneragdo publicadas anualmente pelos CTT ou em caso de incumprimento grave por parte dos CTT.

Os CTT poderdo ver-se impossibilitados de renovar estes contratos ou de o efetuar atempadamente e estes contratos poderdo
ainda ser resolvidos antes do termo da sua vigéncia. Tal podera afetar a capacidade dos CTT prestarem um servigo de
qualidade em Espanha e/ou podera resultar em custos adicionais associados a substituicdo de tais franchisados em termos
economicamente favoraveis. Os CTT podem igualmente estar sujeitos a riscos reputacionais relativamente aos contratos de
franchising. Caso os franchisados prestem servigos de reduzida qualidade aos seus clientes, a marca e reputacdo dos CTT
poderdo ser afetadas. Tudo o que antecede podera afetar de forma materialmente adversa os negécios, a situagéo financeira, 0s
resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.
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Os CTT dependem de fornecedores chave em algumas areas operacionais e a perda de qualquer um desses fornecedores
ou qualquer interrupgao nos servigos por eles prestados pode vir a perturbar significativamente as suas operagdes.

Os CTT dependem de fornecedores chave em certas &reas de atuagdo, tais como transporte, gestdo de TI, servigos de
manutencdo e distribuicdo, nomeadamente no negécio de CEP. Caso algum destes fornecedores deixe de prestar servigos aos
CTT, ndo h& garantia de que os CTT sejam capazes de 0s substituir ou de contratar outros fornecedores de forma atempada e
sem aumentar os custos e/ou ficar sujeitos a condi¢cbes mais onerosas. Adicionalmente, qualquer interrupcéo nas operagoes
dos fornecedores chave pode resultar em atrasos na prestacdo dos servicos pelos CTT, o que pode, nomeadamente, impedir 0s
CTT de cumprirem com as obrigacOes de qualidade de servico impostas pela ANACOM ou previstas nos contratos celebrados
com os seus clientes. A perda de qualquer um dos fornecedores chave dos CTT ou qualquer interrupgdo nos servigos por estes
prestados pode vir a afetar de forma materialmente adversa os negécios, a situagao financeira, os resultados operacionais e as
perspetivas futuras dos CTT.

Os CTT poderéo ndo ter sucesso ha sua defesa em agdes judiciais intentadas contra os CTT ou poderdo ndo ter sucesso
nas acdes judiciais por si intentadas contra terceiros.

No normal decurso dos seus negdcios, os CTT séo parte em processos judiciais, reclamagdes e litigios, que podem incluir,
entre outros, pedidos de indemnizacdo por perda de bens, atrasos na entrega, violacdo de marca registrada, subcontratacéo,
contratagdo publica, questdes laborais, recuperagdo de divida, questdes regulatorias, fiscais e contratuais. Resultados negativos
em litigios materiais podem afetar de forma adversa 0s negocios, a situagdo financeira, os resultados operacionais e as
perspetivas futuras dos CTT, bem como as provisdes para fazer face as eventuais perdas associadas a litigios que ndo tenham
sido cobertas por apdlices de seguro, as quais ndo foram adequadamente avaliadas. Adicionalmente, qualquer resultado
negativo em processos judiciais pode ter um impacto negativo na reputacdo dos CTT.

A implementacéo dos aumentos de preco pelos CTT pode, no futuro, levar os clientes a optar por meios de comunicagéo
alternativos e/ou servigcos com pregos mais baixos.

Em abril de 2013 e apds um periodo de 3 anos sem qualquer aumento de precos, os CTT aumentaram os precos de alguns dos
produtos e servigos do seu segmento de negdcio de correio que inclui o SPU. Durante o periodo entre 2010 e 2012, os CTT
aumentaram, também, os precos de servicos e produtos oferecidos pelo segmento de negécio CEP. Os CTT poderdo, no
futuro, implementar aumentos de precos adicionais em alguns ou todos 0s seus produtos e servigos. Caso os CTT efetuem
uma estimativa errada do impacto dos aumentos de precos na procura pelos consumidores, 0s clientes poderdo vir a optar por
meios alternativos de entrega de informagdo ou podem reduzir o nimero de objetos enviados, e/ou vir a procurar enviar
objetos usando produtos e servicos mais baratos oferecidos pelos CTT ou optar por produtos e servigos oferecidos por outros
operadores. Caso 0 impacto dos aumentos de pregos implementados pelos CTT se traduza numa redugédo do trafego de correio
e/ou de produtos CEP entregues através da rede dos CTT, tal podera a afetar de forma materialmente adversa os negocios, a
situacdo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

Os CTT podem, no futuro, decidir sair de algumas areas de negdcio ou mercados.

Os CTT podem optar por mudar a sua estratégia e sair, total ou parcialmente, de algumas areas de negécio ou mercados,
devido a, por exemplo, uma mudanga no enfoque estratégico, nas condi¢cfes de mercado ou no comportamento dos seus
concorrentes, estando contudo sujeitos ao cumprimento das obrigagdes regulatorias impostas aos CTT e a sua qualidade de
prestador do SPU. Uma saida total ou parcial de uma determinada area de negécio pode afetar de forma materialmente
adversa 0s negécios, a situagéo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT, na medida em que
podera resultar em custos adicionais e excecionais incorridos com o encerramento de operagdes, 0 reconhecimento de
imparidades e responsabilidades contratuais.

Os CTT estdo sujeitos a varios riscos financeiros, dos quais se destacam riscos de crédito, riscos de mercado, de taxa de
juro e cambial e riscos de liquidez.

Os CTT estdo sujeitos a risco de crédito, o qual esta essencialmente relacionado com o risco de uma contraparte falhar nas
suas obrigacOes contratuais, resultando em perdas financeiras para os CTT. O risco de crédito relativo a contas a receber de
clientes e outros devedores é monitorizado numa base regular para cada uma das areas de negécio dos CTT, com o0 objetivo de
limitar o crédito concedido a clientes. O agravamento das condigdes econémicas ou outras adversidades econémicas pode dar
lugar a incapacidade dos clientes para saldar as suas obrigagdes, com eventuais efeitos negativos nos resultados dos CTT.

L
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Os CTT estdo igualmente sujeitos ao risco decorrente das atividades de tesouraria, o qual resulta essencialmente das
aplicaces financeiras a prazo. Ndo obstante a politica dos CTT ser de investir em aplicages de curto/médio prazo, junto de
diversas instituicfes financeiras e todas com rating de crédito elevado (tendo em conta o rating da Republica Portuguesa), os
CTT poderéo sofrer perdas.

Adicionalmente, os CTT estdo sujeitos ao risco de taxa de juro, o qual esta essencialmente relacionado com os juros obtidos
com a aplicacdo dos excedentes de tesouraria e com a determinacéo, por via do seu impacto na taxa de desconto, da estimativa
de responsabilidades com beneficios aos empregados. Os ganhos resultantes das operagfes financeiras sdo importantes, pelo
que as alteracdes das taxas de juro tém um impacto direto nos rendimentos financeiros dos CTT. De modo a reduzir o impacto
do risco de taxa de juro, os CTT acompanham, numa base regular e sistematica, as tendéncias de mercado, com vista a
alavancar, por um lado, a relagdo prazo / taxa e, por outro, a relagdo risco / rentabilidade. Em qualquer caso, as variag¢oes
significativas de taxa de juro poderdo ter um impacto adverso nos resultados financeiros dos CTT.

Os CTT estdo igualmente sujeitos a riscos cambiais. Os riscos de taxa de cambio estdo relacionados com a existéncia de
saldos expressos em moeda distinta do Euro, particularmente saldos decorrentes de transagcdes com operadores postais
estrangeiros expressos em Direitos de Saque Especial. Uma desvaloriza¢do do euro face ao ddlar americano ou a outras
moedas relevantes podera ter um impacto negativo nos CTT.

Por Gltimo, os CTT estdo ainda sujeitos a riscos de liquidez, os quais podem ocorrer se as fontes de financiamento (como
sejam as disponibilidades, os fluxos de caixa operacionais e os fluxos de caixa obtidos de operacOes de desinvestimento e de
linhas de financiamento) ndo satisfizerem as necessidades existentes dos CTT (tais como fundo de maneio, investimentos de
capital e pagamento de dividendos aos acionistas).

Caso 0s CTT ndo sejam bem sucedidos na gestdo de qualquer dos referidos riscos, tal podera afetar de forma materialmente
adversa 0s negdcios, a situagdo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT. Vide Nota 12. —
“Gestao de Riscos Financeiros” as Demonstra¢des Financeiras.

Os contratos de arrendamento ou outros contratos que titulam a utilizacdo de imdveis pelos CTT estdo sujeitos a
determinadas imposigdes legais ou contratuais, as quais podem determinar um incremento de custos dos CTT.

Os CTT utilizam na sua atividade aproximadamente 626 imdveis arrendados. Um nimero reduzido de contratos de
arrendamento prevé expressamente que, caso 0 Estado Portugués deixe de deter, pelo menos, 50% do capital social dos CTT,
estes ficam obrigados a assegurar a emissdo a favor do respetivo senhorio de uma garantia bancéria a primeira solicitagdo, em
sistema revolving, de valor equivalente a 6 ou a 24 rendas mensais (dependendo dos contratos). Com a conclusao da Oferta, 0s
CTT poderdo ter que vir a prestar garantias no valor global de, aproximadamente, € 18 milhdes ao abrigo dos contratos de
arrendamento em vigor.

A vasta maioria dos contratos de arrendamento dos CTT foram celebrados antes da entrada em vigor do Novo Regime do
Arrendamento Urbano, aprovado pela Lei n.° 31/2012, de 14 de agosto, vigente desde 12 de novembro de 2012 (“NRAU”), e
sdo contratos de duracdo indeterminada. Na sequéncia da entrada em vigor do NRAU, os respetivos senhorios poderdo: (i)
atualizar, extraordinariamente, as rendas devidas ao abrigo dos mesmos; (ii) proceder a sua transi¢do, quanto ao regime
aplicavel, para contratos de prazo certo ao abrigo do NRAU; e/ou (iii) resolver ou opor-se a renovagdo dos mesmos. Existe,
assim, o risco de o montante global de rendas devidas pelos CTT aumentar no curto/médio prazo. Os CTT estimam um
aumento anual de rendas de, aproximadamente, € 900 mil. Adicionalmente, 0 NRAU prevé que o senhorio possa pdr termo ao
contrato de arrendamento, denunciando-o com 5 anos de antecedéncia, no caso de alteragdo no controlo societario da
sociedade arrendataria. Tendo em consideragdo que em aproximadamente 85% dos contratos de arrendamento a sociedade
arrendataria € os CTT, apds a conclusdo da Oferta, os senhorios poderao vir a exercer o referido direito de denuncia.

Por outro lado, alguns dos iméveis propriedade e/ou utilizados pelos CTT ndo possuem licenca de utilizacdo ou a sua
utilizaco (quando aplicdvel) é desconforme com a referida licenga. Em consequéncia, os CTT poderdo estar sujeitos a
processos contraordenacionais puniveis com coimas de montante entre € 1,5 mil e € 250 mil. Podem, ainda, ser aplicadas
sancgOes acessorias, tais como a apreensdo de objetos, a interdicdo do exercicio da atividade na area do municipio, até ao
maximo de quatro anos, e a privagdo do direito a subsidios.

A verificacdo de qualquer dos acima referidos riscos pode determinar um incremento de custos relacionados com o patriménio
imobiliario dos CTT, afetando, de forma materialmente adversa, 0s seus negécios, situagéo financeira, resultados operacionais
e perspetivas futuras.
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5.3. R1SCOS RELACIONADOS COM O ENQUADRAMENTO LEGAL E REGULATORIO

A atividade dos CTT pode ser afetada por eventuais alteragdes no quadro legal e regulatério da atividade postal.

O atual enquadramento regulatorio da atividade postal em Portugal consta da Lei n.° 17/2012, de 26 de abril (“Lei Postal”),
que transpds para o ordenamento juridico portugués a Diretiva n.° 2008/6/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de
fevereiro, que altera a Diretiva n.° 97/67/CE, (a “Terceira Diretiva Postal”). O mercado postal portugués foi, pois,
liberalizado em 2012, de acordo com a Lei Postal, através da eliminacdo da obrigatoriedade de os servigos reservados serem
prestados pelo prestador do SPU.

A Lei Postal estabelece e designa expressamente o Emitente como o prestador do SPU no territorio nacional até 31 de
dezembro de 2020. No entanto, as condi¢Bes de prestacdo do SPU devem ser avaliadas a cada cinco anos pelo Governo
Portugués, ouvida a ANACOM e as organizagdes representativas dos consumidores, por forma a adequar esses principios a
evolugdo do mercado, bem como aos principios subjacentes a prestagdo do SPU.

De acordo com a Lei Postal e com as bases gerais da concessao, por razdes de interesse publico e seguranca, os CTT mantém-
se como prestador exclusivo das seguintes atividades reservadas até ao final de 2020: (i) a colocagdo de caixas de correio na
via publica destinadas ao deposito de objetos postais; (ii) a emissdo e venda de selos postais com a mengdo “Portugal”; e (iii)
0 servico de correio registado utilizado em procedimentos judiciais ou administrativos. Os CTT permanecem também como
emitentes exclusivos de vales postais até ao final de 2020.

As normas legais que visam ajustar as bases gerais da concesséo do servico postal universal a Lei Postal foram ja aprovadas
pelo Governo Portugués, encontrando-se pendente a sua promulgacdo. As alteragBes propostas destinam-se a tornar a atual
concessdo compativel com as disposicOes da Lei Postal e respeitam essencialmente ao &mbito do SPU, a prestacdo de servigos
postais num mercado em plena concorréncia, as regras para a determinagdo do custo liquido da prestacdo do SPU e respetivo
financiamento, bem como a harmonizacéo da data de termo do Contrato de Concessdo com o previsto na Lei Postal, em 31 de
dezembro de 2020.

Apb6s 31 de dezembro de 2020, a designagdo de um ou mais prestadores de SPU assumira a forma de contrato de concessao,
aplicando-se os procedimentos previstos no Codigo dos Contratos Publicos, podendo também haver lugar a licenca individual.

Assim, uma vez finda a concessdo, e caso a mesma nao seja novamente atribuida ao Emitente, os CTT poderdo prestar, a par
dos restantes operadores e desde que obtenham a respetiva licenca, todos os servigos postais cobertos pelo ambito de tal
licenga, em regime de livre concorréncia, de acordo com a sua politica estratégico-comercial, & exce¢do dos servigos que
forem concessionados em regime de exclusivo, os quais tém um peso inferior a 5% dos rendimentos operacionais dos CTT
(servico de colocacdo de marcos e caixas de correio na via publica, a emissdo e venda de selos postais com a mencgéo Portugal,
0 servico de correio registado utilizado em procedimentos judiciais ou administrativos). Em consequéncia, os CTT poderédo,
no termo da concessdo, deixar de ser o prestador do SPU ou ter um envolvimento menor na prestacao de tais servicos.

Em consequéncia do referido enquadramento legal e das alteragBes propostas, incluindo as alteracfes as bases de concessédo,
0s CTT podem enfrentar um aumento da concorréncia, bem como novas regras e obrigagdes, 0s quais podem afetar de forma
materialmente adversa os negocios, a situacao financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

Os CTT estdo sujeitos a extensa regulamentacgdo, cujas altera¢fes podem resultar no aumento dos custos associados ao
respetivo cumprimento, bem como dos recursos necessarios.

Enquanto prestador do SPU, os CTT operam num ambiente intensamente regulado e estdo sujeitos a um ndmero significativo
de requisitos legais e regulatérios, incluindo no que respeita ao regime de pregos, qualidade dos servigos e parametros de
prestacdo do SPU. O Governo Portugués designou um regulador independente, a ANACOM, que regula, entre outros, 0 setor
postal em Portugal e tem, primeiramente, responsabilidade pela preparagdo e aprovacdo da regulamentacéo necessaria para a
implementacdo do regime previsto na Lei Postal. A interpretacdo, adocédo e aplicacdo de tal regulamentacdo pela ANACOM
ou por qualquer outra autoridade relevante (incluindo qualquer autoridade ao nivel da UE) pode ter impacto nos negécios, na
situacdo financeira, nos resultados operacionais e nas perspetivas futuras dos CTT. O incumprimento pelos CTT da referida
regulamentacdo, além de reclamagBes de terceiros, pode resultar na aplicacdo de coimas, sangdes disciplinares ou na
suspensdo de atividades dos CTT. Os CTT estdo sujeitos a aplicacdo das regras de concorréncia, em particular as relativas ao
abuso de posicdo dominante. As normas de concorréncia nacionais e da Unido Europeia proibem ainda os acordos entre
empresas, que tenham por objeto ou por efeito impedir, restringir ou falsear a concorréncia. Os contratos que incluam
obrigagdes de ndo concorréncia e de exclusividade podem, em determinadas circunstancias, ser considerados restritivos da
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concorréncia, analise que devera ser efetuada no contexto da relagdo contratual e dos mercados relevantes em questdo. Os
CTT sdo parte em alguns contratos comerciais, materialmente pouco relevantes, que preveem obrigagfes deste tipo,
relativamente as quais os CTT ndo podem antecipar qual a interpretagdo por parte de uma autoridade da concorréncia.

Adicionalmente, as leis e regulamentos aplicaveis aos CTT bem como a sua aplicacao e interpretagdo podem sofrer alteragoes
significativas, podendo determinar um aumento dos custos associados ao seu cumprimento. Tal também pode desviar a
atengdo do Conselho de Administracdo dos CTT em detrimento do negécio dos CTT. Caso qualquer um destes riscos se
materialize, os mesmos poderdo ter um efeito material adverso nos negocios, na situagdo financeira, nos resultados
operacionais e nas perspetivas futuras dos CTT.

Os CTT estiveram e estdo sujeitos a diversa regulamentagédo e poderao ser afetados por alteracfes a mesma, bem como por
interpretacdes diferentes ou por processos judiciais, administrativos, contraordenacionais ou outros que visem a
investigacdo do cumprimento dessa regulamentacéo.

Em funcéo da sua atividade, do facto de, até a conclusdo da Oferta, ser uma empresa publica e de anteriormente ter sido uma
Administracdo-Geral, e de deter uma posi¢do dominante no mercado em determinados setores, entre outras, 0 Emitente esteve
e estd sujeito a diversa legislacdo e regulamentacdo a nivel europeu e nacional, respeitante a diversas matérias,
designadamente matérias laborais, de aposentacdes e salde, fiscais, do setor empresarial do estado, relativas a concorréncia e
auxilios estatais, ambientais, de atividade postal, de transportes e outras. Acresce que as normas, existentes e projetadas,
referentes aos futuros contribuintes para o fundo de compensacéo, a determinacéo da densidade da rede postal, & formacédo de
precos dos servigos postais que compdem o SPU, metodologia de célculo do custo liquido do SPU e outros aspetos
relacionados com a prestacdo do SPU, poderdo ser alteradas ou adotadas com uma redacdo diferente da que consta dos
projetos de decisdo da ANACOM e dos projetos de alteracdo legislativa.

Por outro lado, ainda ndo s&o conhecidas as interpretagdes da ANACOM, tribunais e demais autoridades relevantes quanto a
aplicagdo concreta e ambito da referida regulamentacdo, dos projetos de decisdo da ANACOM e dos projetos de alteragdo
legislativa. Assim, os CTT poderdo ser afetados de forma adversa por alteragbes a supra mencionada legislagdo ou
regulamentacdo, bem como por alteracfes na interpretacdo dessa legislacdo ou regulamentacgdo pelas autoridades competentes,
ANACOM e tribunais ou por processos judiciais, administrativos, contraordenacionais ou outros que visem a investigagdo do
cumprimento da legislacdo e regulamentacdo aplicavel ao Emitente. A verificacdo destes riscos pode vir a afetar de forma
materialmente adversa 0s negocios, a situagéo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

As politicas de pregos dos CTT foram e podem ser, no futuro, sujeitas a contestacdo com base na regulamentacdo postal e
concorrencial.

Os CTT estdo obrigados a demonstrar que 0s pregos por si praticados, com referéncia a todos 0s seus produtos abrangidos pelo
SPU, cumprem os principios da acessibilidade, transparéncia, ndo-discriminagéo e orientagdo para 0s custos. Estes principios ndo
tém ainda uma definicdo clara na legislacéo, de onde resulta alguma incerteza quanto a posi¢ao que a ANACOM podera adotar.
Por exemplo, aumentos dos pregos dos envios no ambito do SPU, sujeitos a um regime de price cap e a um controlo prévio por
parte da ANACOM, podem vir a ser rejeitados, caso ndo estejam em conformidade com os principios acima mencionados ou
com a férmula do price cap definida.

Adicionalmente, em relacdo as atividades relativamente as quais se considera que os CTT detém uma posi¢do dominante no
mercado, a sua politica de precos ndo deve constituir um abuso de posi¢cdo dominante tal como definido pela lei da concorréncia
(designadamente, aplicacdo de precos discriminatdrios, precos predatérios, excessivos ou excludentes ou envolvendo préticas
indutoras de fidelizacdo, quando estas praticas ndo forem objetivamente justificadas). Nos termos da lei da concorréncia europeia
e portuguesa, os CTT estéo sujeitos ao risco de coimas de até 10% do seu volume de negdcios anual consolidado, nos casos em
que for considerado que abusaram da sua posicdo dominante. Vide "Enquadramento Regulatério - Concorréncia e Leis de
Auxilio Estatal" para detalhes sobre as coimas e outras penalidades que podem ser impostas pelas autoridades de concorréncia
competentes.

Além das penalidades impostas pela ANACOM e pela Autoridade Nacional da Concorréncia, os tribunais nacionais podem
ordenar aos CTT que descontinuem certas praticas comerciais ou que paguem indemnizagdes por danos a terceiros, que
demonstrem que (seja com base numa decisdo relativa a uma infragdo anterior por parte da autoridade relevante ou
independentemente de qualquer decisdo) foram afetados de forma adversa pela alegada violagdo do quadro regulatério postal
e/ou pela violagdo das regras de concorréncia por parte dos CTT.
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Acresce que, a incerteza na aplicagdo do quadro regulatério postal e do regime da concorréncia, europeu e nacional, pode
restringir a flexibilidade operacional e comercial dos CTT. Por exemplo, no que respeita aos principios do direito da
concorréncia, os produtos e os mercados geograficos nem sempre estdo claramente definidos e ndo pode ser determinado com
certeza em que atividade pode ser considerado que os CTT tenham uma posi¢do dominante. Também ndo pode haver garantia
de que as alteragdes na legislagdo nao irdo restringir a flexibilidade tarifaria dos CTT.

Caso os CTT fiquem sujeitos a coimas ou injuncdes pelos reguladores ou a litigios suscitados por terceiros em relagéo as suas
politicas de precos, caso seja necessario modificar as suas tarifas ou caso a sua flexibilidade comercial seja restringida, em
resultado da incerteza na aplicagdo do quadro regulatdrio postal ou das exigéncias da lei da concorréncia ou de alteragfes na
legislacdo, tal pode ter um efeito materialmente adverso nos negécios, na situacdo financeira, nos resultados operacionais e
nas perspetivas futuras dos CTT.

As obrigacBes dos CTT enquanto prestador do SPU em Portugal podem afetar adversamente os seus resultados
operacionais e a sua rentabilidade.

Nos termos da lei e regulamentos aplicaveis, os CTT estdo obrigados a prestar os servicos compreendidos no &mbito do SPU,
em Portugal, atingindo niveis de prestacdo de servico que satisfagam as necessidades dos utilizadores. Para além disso, 0s
produtos e servicos que fazem parte do SPU devem atingir determinados objetivos de qualidade de servico e devem ser
disponibilizados a pregos aprovados pela ANACOM. O contrato de concessdo do Emitente e a lei portuguesa impdem
obrigages ao Emitente, na qualidade de prestador do SPU, de garantir a aceitagdo, tratamento, transporte e distribuicdo de
objetos postais em Portugal. Vide “Enquadramento Regulatorio — Regulamentacao Postal Portuguesa”. A observancia destas
regras comporta custos significativos e pode implicar que o Emitente, em particular nas zonas rurais do pais, preste servicos
cujo custo exceda os correspondentes rendimentos operacionais. Acresce que, 0 Emitente esta sujeito ao risco de que o custo
base da prestacdo do SPU possa ndo ser suficientemente reduzido ou compensado de forma a cobrir o decréscimo nos
rendimentos operacionais decorrente da intensificacdo da concorréncia.

De acordo com a Lei Postal, caso o custo liquido do SPU constitua um encargo financeiro ndo razodvel para o respetivo
prestador, 0 mesmo deve ser compensado através de um fundo de compensagé&o.

Neste contexto, caso o Emitente submeta um pedido para compensacéo, tal compensacdo seré efetuada atraves do fundo de
compensacdo. O Emitente estara obrigado a contribuir para esse fundo e tal contribuigdo sera muito provavelmente calculada
de acordo com a sua quota-parte no total do volume de negécios do SPU. Na medida em que o Emitente podera ndo ser
integralmente compensado pela prestacédo do SPU, tal poderd afetar de forma materialmente adversa os negdcios, a situagéo
financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

O Emitente é obrigado a dar acesso a sua infraestrutura postal a outros operadores postais.

A Terceira Diretiva Postal prevé que os Estados-Membros tém o direito a adotar medidas que assegurem 0 acesso a rede
postal de SPU em condicOes de transparéncia, proporcionalidade e ndo-discriminagdo. Acresce que, os Estados-Membros
devem garantir que é dado acesso transparente e ndo discriminatério as infraestruturas postais ou a determinados servigos
geralmente prestados pelos prestadores do SPU. Estes elementos ou servigos devem ser acessiveis a outros operadores que
prestem 0 mesmo tipo de servicos, a fim de promover uma concorréncia efetiva e/ou de proteger os interesses dos utilizadores,
assegurando a qualidade total do servico postal. A Lei Postal, que transpds a Terceira Diretiva Postal, prevé que o prestador
do SPU deve assegurar 0 acesso as suas redes em condicOes de transparéncia e ndo-discriminacdo, através de acordos
bilaterais com outros prestadores de servico postal, quando por estes seja solicitado o referido acesso. Caso as partes néo
cheguem a acordo, qualquer uma delas pode solicitar a ANACOM a emisséo de uma deciséo vinculativa, definindo os termos
e as condigdes de acesso, incluindo os precos. A ANACOM pode, também, por sua prépria iniciativa, determinar os termos e
as condicOes de acesso a rede postal do SPU, desde que seja necessario para garantir a concorréncia efetiva ou para proteger
os interesses dos utilizadores. A recusa pelo Emitente de dar acesso aos outros operadores, ou a concessdo do acesso pelo
Emitente em condi¢Bes desfavoraveis, pode constituir abuso de posi¢cdo dominante nos termos da lei da concorréncia
comunitaria e portuguesa, o que pode resultar na aplicacdo de coimas materiais e na interposi¢do de processos judiciais nos
tribunais nacionais por parte de outros operadores com vista a obtengdo de indemnizacdo por danos. Se o Emitente fornecer o
acesso a outros operadores postais em condicOes desfavoraveis, ou se se verificar que deu acesso de forma discriminatoria ou
gue, em certas circunstancias, recusou abusivamente tal acesso, tal podera afetar de forma materialmente adversa os negdcios,
a situacdo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.
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O incumprimento das obrigagdes do SPU pode possibilitar o sequestro da concessdo do servico universal pelo Estado
Portugués.

Em caso de incumprimento por parte do Emitente das suas obrigagBes nos termos do contrato de concessdo, o Estado
Portugués podera proceder ao sequestro da concessao e o Emitente estara obrigado a cessar a prestagdo dos servigos incluidos
no SPU. O sequestro pode ocorrer caso se verifique qualquer das seguintes situagdes: (i) a cessagdo ou interrupgdo na
prestacdo dos servigos objeto da concessdo; (ii) limitagbes sérias nas atividades e na prestagdo dos servigcos objeto da
concessdo, bem como situagdes envolvendo a falta de seguranga de pessoas e/ou bens; ou (iii) deficiéncias graves no estado
geral das instalagBes e equipamentos da rede postal, que comprometam a continuidade e/ou a qualidade da prestacdo dos
servigos objeto da concess&o.

Caso ocorra 0 sequestro, 0 Emitente terd de suportar quaisquer custos decorrentes da manutengdo dos servigos e quaisquer
despesas extraordinarias necessarias, por forma a retomar o regular funcionamento, o que podera ter um efeito materialmente
adverso sobre os negdécios, a situagdo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT. Assim que as
razbes que levaram ao sequestro deixarem de existir e o Estado Portugués considerar apropriado, o Emitente poderia ser
autorizado a retomar o funcionamento regular dessas atividades e dos servigos objeto da concesséo.

Os CTT estéo sujeitos a regulamentacdo de transportes existente ao nivel internacional, europeu, nacional e regional,
podendo a inobservancia de tal regulacéo resultar em coimas ou na suspensdo ou revogagao das suas licengas.

Os CTT estéo sujeitos a regulamentagéo de transportes aplicavel ao nivel internacional, europeu, nacional e regional e tém que
manter determinadas licencas relacionadas com as suas atividades de transporte. Em particular, ao atuar como transportador
de mercadorias por via rodoviéria, em termos nacionais e internacionais, os CTT devem observar diversas condi¢fes para se
qualificarem como operador de transporte rodoviario e para terem acesso ao mercado rodoviério. E necessaria uma licenca
para o transporte nacional e europeu de mercadorias por via rodoviaria. Caso os CTT ndo cumpram a diversa regulamentacéo
aplicavel ao transporte podem estar sujeitos a coimas e/ou a suspensdo ou, em Ultima andlise, a revogagdo das suas licengas de
transporte, o que poderia afetar de forma materialmente adversa os negdcios, a situagéo financeira, os resultados operacionais
e as perspetivas futuras dos CTT, que estdo dependentes de tais licencas.

Os CTT estdo ainda sujeitos a regulamentagdo a nivel internacional, europeu, nacional e regional relativa ao transporte de
bens e mercadorias perigosos ou outros bens proibidos. No ambito dos servigos de correio e CEP, os CTT podem transportar
bens e mercadorias perigosos e/ou outros bens proibidos sem que lhes tenha sido comunicada a natureza dos bens que
transportam.

Os CTT correm diversos riscos pelo facto de transportarem estes bens e mercadorias, tais como riscos de ferimentos e mesmo
a morte de terceiros, danos graves ou destrui¢do de bens e equipamentos, e danos ambientais. Os incidentes envolvendo estes
bens e mercadorias podem ter diversas origens, incluindo a sabotagem, o terrorismo, acidentes rodoviarios ou a embalagem ou
0 manuseio impréprio dos bens e mercadorias. Caso ocorra um incidente grave, as operacfes dos CTT podem ter que ser
interrompidas e os CTT podem vir a ser sujeitos a um potencialmente amplo leque de obrigagdes ao nivel da responsabilidade
civil e criminal.

Enquanto proprietario e operador de uma grande frota de veiculos rodoviarios, os CTT desenvolvem atividades que os
expdem a responsabilidades em caso de acidentes em estrada, ndo so relativamente aos seus funcionarios, como em relagéo
aos seus ativos, a propriedade de terceiros e ao publico em geral. Um acidente envolvendo um dos veiculos rodoviarios dos
CTT pode causar uma perda significativa de vidas e bens. Acresce que, um acidente grave causado por bens e mercadorias
perigosos pode levar a aplicagdo de medidas ou restricdes adicionais sobre os CTT pelas autoridades locais ou
governamentais, o que pode vir a perturbar as operacdes futuras dos CTT e levar a custos adicionais.

A medida que os CTT expandem a sua atividade para novas areas e implementam a sua estratégia no mercado de encomendas
enviadas por empresas para outras empresas (“B2B”) podem deparar-se com dificuldades para assegurar a observancia de toda
a regulamentacdo de transporte aplicavel.

Todos estes fatores podem afetar de forma materialmente adversa os negocios, a situacdo financeira, os resultados
operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.
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Se a politica dos CTT referente aos seus produtos comerciais for considerada em desconformidade com o principio da ndo
subsidiacdo cruzada em matéria de auxilios estatais ou de direito da concorréncia, tal podera resultar na devolucdo de
auxilios estatais, coimas, indemnizacdo por perdas e danos ou medidas provisorias e podera apresentar determinados
desafios para o seu negocio.

Os CTT estdo sujeitos a exigéncia de ndo subsidiacdo cruzada entre os servigos publicos, por um lado, e 0s servigos
comerciais, por outro. Quando uma subsidiaria ou uma area de negécios dos CTT recebe assisténcia comercial e/ou logistica,
para a prestacdo de servigos comerciais, tal subsidiaria ou area de negécio deve pagar um preco de transferéncia adequado aos
CTT por tal assisténcia. Acresce que, de acordo com as regras aplicaveis aos auxilios estatais, caso os CTT prestem servigos
comerciais, 0 business case para a prestacdo desses servicos deve respeitar o "teste do investidor privado”, isto é, os CTT
devem ser capazes de demonstrar que um investidor privado teria tomado a mesma decisdo de investimento. Por exemplo, isto
significa que, na pratica, os produtos deverdo ser rentaveis dentro de um periodo de tempo razoavel, usando a metodologia
adequada de custo padrao. Caso seja considerado que os CTT néo estdo em conformidade com o principio da ndo subsidiagdo
cruzada ou com o teste do investidor privado, a CE poderia entender que os servigos comerciais tém beneficiado de um
auxilio estatal ilegal e ordenar a recuperagdo deste auxilio estatal dos CTT. Adicionalmente, 0s concorrentes podem iniciar
processos judiciais perante os tribunais nacionais, os quais podem ordenar aos CTT a suspensdo ou interrup¢do de
determinadas atividades consideradas violadoras das regras europeias relativas aos auxilios estatais e podem determinar
indemnizagOes por danos ou aplicar medidas provisdrias, tais como injuncdes.

Acresce que, a subsidiacdo cruzada pode ser escrutinada ao abrigo da lei da concorréncia portuguesa e europeia, em particular,
caso os CTT sejam considerados como tendo abusado da posi¢cdo dominante que possam deter em determinados mercados,
através da adogdo de certo comportamento em mercados adjacentes (i.e., aproveitando-se da sua posi¢do). Finalmente, além
da recuperacdo de auxilios estatais e de coimas e indemnizagdes por danos, também procedimentos ao nivel europeu ou
nacional podem interromper os negdcios dos CTT, uma vez que as autoridades competentes podem ordenar aos CTT a
suspensdo ou alteracdo das atividades em causa. Qualquer um dos factos anteriores poderd ter um efeito materialmente
adverso nos negocios, na situagdo financeira, nos resultados operacionais e nas perspetivas futuras dos CTT.

Alteraces a legislacdo e regulamentacdo fiscal e laboral, impostos mais elevados ou beneficios fiscais mais reduzidos
podem ter um efeito adverso na atividade dos CTT.

Os CTT poderao ser afetados de forma adversa por alteragdes a legislagdo fiscal e laboral e outra regulamentagdo aplicavel em
Portugal, Espanha, Mogambique e outros paises onde poderdo vir a exercer a sua atividade no futuro, bem como por
alteracfes na interpretacdo dessa legislagdo e regulamentacdo pelas autoridades fiscais e laborais competentes.
Adicionalmente, os CTT poderdo ser afetados de forma adversa por dificuldades na interpretagdo ou no cumprimento de
novas leis ou regulamentacéo fiscal e laboral. A verificacdo destes riscos pode vir a afetar de forma materialmente adversa 0s
negocios, a situacao financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

A introduc¢do de IVA nos produtos e servi¢os prestados pelos CTT pode reduzir os rendimentos operacionais obtidos dos
clientes que ndo podem recuperar o IVA.

Em Portugal, a prestagdo de servicos compreendidos no SPU esta isenta de IVA. A isen¢do do IVA ¢é aplicavel a prestagao de
servicos compreendidos no SPU, pelos operadores designados, na sua qualidade de prestadores de SPU. O Tribunal de Justica
da UE decidiu que a isen¢do de IVA ndo se aplica a prestagéo de servigos (ou de bens acessérios aos mesmos), sempre que 0S
termos do mesmo tenham sido negociados individualmente. A aplicacdo de IVA a todos 0s servigos postais prestados pelos
CTT, caso a isencdo de IVA supra referida venha a ser eliminada no futuro para os servigos postais abrangidos pelo SPU,
podera resultar numa reducgdo dos rendimentos operacionais obtidos pelos CTT em virtude dos seus clientes ndo poderem
recuperar parte ou a totalidade do IVA nas suas despesas (por exemplo, pessoas singulares, entidades publicas, bancos,
companhias de seguros, determinadas empresas imobiliarias e certas sociedades gestoras de participagdes sociais).

Alteracdes as leis e regulamentag¢do ambiental podem significar um aumento nos custos dos CTT.

Os CTT estdo também sujeitos ao impacto de diversas leis e regulamentagéo de protecdo ambiental europeias e nacionais,
destinadas a promover o uso de energias renovaveis e a reduzir as emissdes de gases com efeito de estufa e o0 gasto de energia.
No caso dessas leis e regulamentacéo serem alterados ou de nova regulamentacéo, politicas e praticas serem implementadas,
as operagOes dos CTT podem ser adversamente afetadas devido a possivel diminui¢do da procura de produtos e servi¢os que
dependam de meios ou materiais de maior consumo energético. Caso haja uma introdugdo ou alteragao a legislagdo ambiental,
os CTT podem vir a incorrer em custos adicionais significativos para cumprirem as novas exigéncias, 0 que podera afetar de
forma materialmente adversa os negécios, a situagdo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.
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Os legisladores europeus podem vir a adotar legislacao sobre a criacdo de um mercado integrado de encomendas dentro da
UE.

Os CTT podem vir a ser sujeitos a exigéncias e procedimentos regulatérios adicionais, para além das obrigagdes do SPU, em
relagdo a entrega de encomendas. A CE publicou, em 29 de novembro de 2012, uma consulta relativa ao Livro Verde com
vista a implementacdo de um mercado integrado para a entrega de encomendas, a fim de contribuir para o crescimento do
comércio eletrénico na UE. Apesar das autoridades da CE terem indicado que a CE nado tem a intencao de aprovar legislagdo
formal para a implementagéo do Livro Verde, existe o risco que venha a impor aos operadores postais a adogdo de diversas
politicas e medidas praticas para auxiliar a integragdo do mercado, o que podera afetar de forma materialmente adversa 0s
negécios, a situagdo financeira, os resultados operacionais e as perspetivas futuras dos CTT.

A adocdo de legislagio que restrinja correio publicitario ou a adogdo de regras mais estritas em matéria de protecdo de
dados e da utilizagao de dados pessoais pode contribuir para uma reducao significativa no trafego de correio publicitario.

Se for adotada, quer a nivel nacional quer a nivel comunitario, legislagdo habitualmente denominada de legislagdo “opt-in” ou
legislagdo similar, que exige que os clientes dos CTT prestem o seu consentimento para o uso de dados pessoais, tal podera vir
a contribuir para uma diminuigdo significativa no trafego de correio publicitario e poderd afetar de forma materialmente
adversa 0s negdcios dos CTT. Em 25 de janeiro de 2012, a CE publicou propostas relativas a reforma do quadro legal europeu
de protecéo de dados. As propostas restringiriam substancialmente o regime de protecdo de dados, através da exigéncia do
consentimento expresso para o0 tratamento de dados pessoais, 0 que necessitaria de ser comprovado por uma declaragdo ou
acdo afirmativa clara, e da introducdo de coimas no valor de até 2% do volume de negdcios anual mundial da entidade
relevante no caso de incumprimento de tais regras. Caso esta legislacdo seja adotada no futuro, os CTT podem sofrer uma
diminuigdo significativa no seu trafego de correio publicitario, face a diminuicdo por parte dos remetentes de correio
publicitério das suas atividades de publicidade enderegada, o que podera ter um efeito materialmente adverso nos negécios, na
situacdo financeira, nos resultados operacionais e nas perspetivas futuras dos CTT.

5.4. RISCOS RELACIONADOS COM A OFERTA
O Emitente pode néo ser capaz de pagar dividendos de acordo com a sua politica de dividendos.

O Emitente atualmente pretende declarar e distribuir dividendos anuais de um minimo de 90% dos seus lucros distribuiveis
(Vide Capitulo 14 - “Dividendos e Politica de Dividendos”). Nos termos da lei portuguesa e dos Estatutos, o Emitente deve
alocar um montante néo inferior a 5% dos seus lucros anuais & constituicdo da reserva legal, até esta igualar 20% do capital
social do Emitente e, salvo deliberagdo tomada por maioria qualificada de 3/4 dos votos correspondentes ao capital social em
Assembleia Geral convocada para o efeito, 0 Emitente ndo pode deixar de distribuir metade do lucro distribuivel do exercicio.
A reserva legal do Emitente atualmente cumpre este requisito. De acordo com os Estatutos, a Assembleia Geral de acionistas
delibera sobre a percentagem da distribuicdo anual de dividendos.

N&o h4, no entanto, garantia de que o Emitente venha a conseguir efetuar distribui¢des de dividendos no futuro, nem téo
pouco que as futuras distribui¢des de dividendos cumpram com a politica de dividendos apresentada pelo Emitente. Tais
distribuicbes de dividendos estardo dependentes de varios fatores, incluindo as perspetivas de negécio dos CTT, as
necessidades de tesouraria e a performance financeira, a avaliacdo atuarial dos beneficios referentes aos cuidados de salde
p6s-emprego no longo prazo, as condigBes de mercado e o contexto econdmico em geral, e outros fatores, incluindo o
enquadramento fiscal e regulatorio, bem como o montante de resultados distribuiveis.

As Ac¢des podem vir a sofrer flutuacdes de preco e volume.

Né&o pode ser dada qualquer garantia de que venha a ser desenvolvido um mercado secundario ativo para as Ag¢les ou que,
caso venha a ser desenvolvido, seja mantido apds a conclusdo da Oferta. Acresce que, o preco da Oferta ndo é
necessariamente indicativo do preco das posteriores transa¢des das A¢des em mercado. Caso ndo venha a ser desenvolvido ou
mantido um mercado secundario ativo, a liquidez e o preco de mercado das Ac¢bes podem ser afetados de forma adversa.

As acOes admitidas a negociagdo em mercado registam, ocasionalmente, significativas flutuacGes de precos e volume, que ndo
estdo relacionadas com o desempenho operacional das empresas que emitiram tais agdes. Adicionalmente, o pre¢o de mercado
das AcOes pode revelar-se altamente volatil e pode sofrer flutuagdes significativas em resposta a um conjunto de fatores, a
maioria dos quais fora do controlo do Emitente, incluindo, nova legislacdo ou regulamentacdo ou alteracbes na sua
interpretacdo ou aplicagdo, processos judiciais, administrativos, contraordenacionais ou outros que visem a investigacdo do
cumprimento da legislagdo e regulamentacdo aplicavel ao Emitente, variagBes nos resultados operacionais nos periodos de
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reporte do Emitente, alteracdes nas estimativas efetuadas por analistas financeiros, alteracfes nas avaliacfes de mercado em
empresas semelhantes, anincios pelos CTT ou pelos seus concorrentes relativos a contratos significativos, aquisi¢fes, aliangas
estratégicas, parcerias estratégicas, compromissos de capital, novos produtos ou servigos, perda de importantes clientes,
entrada ou saida de colaboradores chave, qualquer diminuigdo nos rendimentos operacionais ou qualquer aumento nas perdas
estimadas por analistas financeiros, emissdes futuras ou vendas de a¢des ordinarias, bem como flutuag6es no volume ou prego
de mercado de agdes. Qualquer um destes fatores pode resultar numa descida materialmente relevante do prego das A¢des.

Qualquer venda futura de um nimero substancial de A¢Bes pode ter impacto negativo no preco das Acdes.

Em relacdo a Oferta, o Oferente assumiu a obrigacdo de, salvo com autorizagdo dos Coordenadores Globais da Oferta, ndo
praticar quaisquer atos destinados a venda ou a disposi¢do das Ag¢des (i) durante um periodo de 90 dias apés a data de fixagdo
do preco das Acdes, relativamente a Agdes que a Parpublica venha a adquirir em resultado de exercicio da opgdo de compra
e/ou de venda sobre Ac¢Oes que venham a ser adquiridas, no ambito de operagBes de estabilizacdo, pelas institui¢des
financeiras que integram o sindicato da Venda Direta Institucional, e (ii) durante um periodo de 270 dias ap6s a data de
fixagdo do prego das Acdes, relativamente as demais Ag¢des de que a Parpublica seja titular (o “Periodo de Lock-Up do
Oferente”).

Ap6s o termo do Periodo de Lock-Up do Oferente relevante, a Parpublica podera vender as restantes Ac¢Oes que detenha, na
medida em que deixem de se encontrar abrangidas pelo respetivo Periodo de Lock-Up do Oferente. Podera, ainda, ser
necessario, ao abrigo de lei aplicavel (leis de valores mobiliarios, leis aplicaveis a detengdes de participacbes pelo Estado ou
outras) ou de outro modo, que o Oferente venda parte ou a totalidade das a¢des adquiridas no ambito do exercicio das opgdes
de compra e/ou de venda depois de terminado o Periodo de Lock-Up no contexto do compromisso do Oferente de abdicar do
controlo sobre a Sociedade. Quaisquer vendas futuras de Ag¢des pela Parpublica, ou quaisquer rumores relacionados com tais
vendas, podem causar uma diminuicdo do preco das Acoes.

Por seu turno, o Emitente assumiu a obrigacgao de, salvo com autorizacdo dos Coordenadores Globais da Oferta, ndo praticar
quaisquer atos destinados venda ou disposi¢do das Ac¢des ou & emissdo de novas Agdes, durante um periodo de 180 dias apds
a data de fixagdo do preco das Acbes. O compromisso assumido pelo Emitente acima descrito ndo se aplicara a quaisquer
emissBes de Agdes ou opgdes de compra ou de subscri¢do de AcBes atribuidas no dmbito de planos de stock options ou de
planos de reinvestimento de dividendos em ac0es.

Quaisquer futuros aumentos do capital do Emitente podem ter um impacto negativo no preco das AcGes e 0s acionistas
existentes poder&o sofrer uma diluigcdo do capital por eles detido na medida em que néo sejam capazes de participar em tais
aumentos de capital.

O Emitente pode vir, no futuro, a aumentar o seu capital social, por entradas em dinheiro ou em espécie, para financiar
quaisquer aquisi¢fes ou quaisquer investimentos ou para reforcar o seu balango. Tal aumento de capital pode ter um impacto
negativo no pre¢o das Acdes. De acordo com a lei portuguesa, os acionistas tém um direito de preferéncia pro rata na
subscricdo de aumentos de capital, por entradas em dinheiro, no caso de emissdo de novas a¢bes ou de outros valores
mobiliarios que deem ao seu titular a possibilidade de adquirir novas ac¢Ges. Este direito pode ser limitado ou suprimido, por
deliberacdo tomada em Assembleia Geral. Nestes casos, a participacdo social dos acionistas no capital social do Emitente
pode sofrer uma diluicéo.

O exercicio dos direitos de preferéncia na subscri¢do, por certos acionistas ndo residentes em Portugal pode, no entanto, ser
restringido pela lei aplicavel, bem como pelas praticas ou outras regras, e tais acionistas podem estar impedidos de exercer
esses direitos. Em particular, ndo ha garantia de que o Emitente seja capaz de obter uma isengdo de registo nos termos do
Securities Act e 0 Emitente ndo esta sujeito a obrigacao de requerer o registo relativamente a quaisquer direitos de preferéncia
na subscricdo ou aos valores mobiliérios subjacentes ou de fazer esforgos para que o registo seja declarado eficaz nos termos
do Securities Act. Os acionistas em jurisdicdes fora de Portugal que ndo consigam ou possam exercer o0s seus direitos de
preferéncia na subscri¢do no caso de um futuro aumento de capital podem sofrer diluigéo.

Os interesses do Estado Portugués poderdo néo estar necessariamente alinhados com os interesses dos demais acionistas.

O Estado Portugués (indiretamente através da ParpUblica) detém e continuara a deter por um periodo de, pelo menos, 270 dias
apos a Oferta, uma participacéo significativa na Sociedade, correspondendo a, pelo menos, 30% do capital social e direitos de
voto. Os CTT e a Parpulblica estdo empenhados em assegurar que o governo societario dos CTT esta alinhado com a sua
estrutura acionista apés a Oferta e segue progressivamente as melhores praticas de governo. Contudo, o Estado Portugués
continuard a ter um poder relevante no processo de decisdo das matérias submetidas a votagdo dos acionistas, através da sua
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participacao social significativa nos CTT. Os interesses do Estado Portugués e os fatores que este considere no exercicio do
seu direito de voto em Assembleia Geral podem diferir dos fatores considerados pelos outros acionistas do Emitente.

Por outro lado, tendo a Parpublica, ao abrigo do Decreto-Lei de Privatizacdo, a possibilidade de alienar a participacdo social
que, ap6s a Oferta, ainda venha a deter e que correspondera a uma participagdo ndo inferior a 30% do capital social e direitos
de voto do Emitente, a estrutura acionista, em consequéncia desta possivel alienacdo, serd alterada. Assim, se a Parpublica
decidir alienar a totalidade da sua participagdo social deixara de ser acionista da Empresa. Todavia, no ambito da Oferta, a
Parpublica acordou vincular-se a certas restrigdes a venda das Aces, pelo que a Parpublica ndo alienard, pelo menos, durante
um periodo de 270 dias a contar da data do presente Prospeto, a participacdo social que venha a deter apés a Oferta.

Caso a Oferta ndo tenha sucesso e, em consequéncia, 0 Emitente mantenha o seu estatuto de empresa publica, este continuara
a enfrentar limitacGes legais e regulatdrias relativamente as suas opera¢@es e negdcios, em particular também devido ao facto
de ser prestador de SPU, e especialmente em relagdo a sua constante modernizagao e aos planos de reducéo de custos.

Ainda assim, devido ao montante remanescente da participacdo da ParpUblica, o Emitente sera qualificado como uma empresa
participada, nos termos e para os efeitos do Decreto-Lei n.° 133/2013, de 3 de outubro. A integragdo das empresas participadas
no setor empresarial do Estado aplica-se apenas a respetiva participa¢do publica e ndo a empresa em si, designadamente no
que se refere ao seu registo e controlo, bem como ao exercicio dos direitos de acionista, cujo conteddo deve levar em
consideragéo os principios decorrentes do acima mencionado Decreto-Lei e demais legislagéo aplicavel.

A Venda Direta Institucional pode ser resolvida pelo Oferente, até ao momento da liquidacéo fisica, com base em razdes de
interesse publico, caso em que a OPV sera igualmente resolvida.

O Decreto-Lei de Privatizagdo e a RCM 1 preveem regras de comunicabilidade estre a OPV e a Venda Direta Institucional.
Em particular, o lote destinado a Venda Direta Institucional pode ser aumentado em percentagem ndo superior a 30%,
reduzindo-se proporcionalmente o nimero de Ag¢des destinado a OPV. Alternativamente, o nimero de AcGes destinado a OPV
pode ser aumentado em percentagem ndo superior a 30%, reduzindo-se proporcionalmente o lote de Agdes destinado a Venda
Direta Institucional.

Adicionalmente, nos termos do artigo 11.° da RCM 1, a Venda Direta Institucional pode ser resolvida, por razGes de interesse
publico, até a0 momento da sua liquidacéo fisica, pela Parpublica, ap6s autorizagdo da Ministra de Estado e das Finangas. Se a
Venda Direta Institucional for resolvida, todas as transacdes levadas a cabo por investidores relativamente as A¢des (incluindo
as relativas a A¢Bes objeto da OPV) serdo igualmente resolvidas e nem o Emitente, nem a Parpublica nem os Coordenadores
Globais serdo responsaveis perante qualquer investidor relativamente as Ac¢Ges ou a quaisquer outras medidas levadas a cabo
no dmbito da Venda Direta Institucional. Note-se, contudo, que de acordo com o calendario previsto para esta transagéo a
liquidacdo da Venda Direta Institucional e da OPV ocorrerdo na mesma data.

A admissdo a negociagdo das A¢des no Euronext Lisbon podera ser frustrada.

Foi solicitada a Euronext Lisbon a admissdo a negociacdo das Ac¢les no Euronext Lisbon. Estima-se que a admissdo a
negociacdo das Ac¢des venha a ocorrer em 5 de dezembro de 2013. N&o obstante a admissdo a negociagéo das Agdes podera
ser frustrada. Nos termos do artigo 163.° do C6d.VM: (i) a admissdo a negociacdo pode ser recusada com fundamento em
facto imputavel ao Emitente, ao Oferente, ao intermediario financeiro encarregue da prestacéo de servigos de assisténcia em
relacdo a OPV ou as pessoas que com estes estejam em alguma das situagdes previstas do n.° 1 do artigo 20.° do Céd.VM; e
(ii) caso a admisséo a negociacdo das Agdes seja recusada, os investidores podem resolver os seus negocios de aquisi¢do das
Acdes. Deste modo, quaisquer transages em Agdes ocorridas ndo produzirdo qualquer efeito.

As Agdes a adquirir pelos Trabalhadores dos CTT no ambito da Oferta Reservada a Trabalhadores estdo sujeitas a um
regime de indisponibilidade.

O Decreto-Lei de Privatizagdo estabelece, no seu artigo 8.°, um periodo de indisponibilidade de 90 dias a contar do respetivo
registo em conta de valores mobiliarios, durante o qual as AgOes adquiridas pelos Trabalhadores dos CTT ndo podem ser
objeto de negdcios juridicos que visem a sua oneragdo ou a transmissao, temporaria ou definitiva, da respetiva titularidade ou
dos seus direitos de voto ou outros direitos inerentes, ainda que sujeitos a eficacia futura. Os negécios juridicos que violem o
regime acima descrito sdo nulos, ainda que sejam celebrados em momento anterior ao registo em conta de valores mobiliarios.

Os Trabalhadores dos CTT que queiram adquirir agdes no ambito da Oferta Reservada a Trabalhadores devem estar
preparados, por forca do periodo de indisponibilidade, para manter o seu investimento durante aquele periodo, néo podendo,
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em consequéncia, celebrar negdcios juridicos abrangidos pelo regime de indisponibilidade. Deste modo, os investidores
estardo expostos, entre outros, as variagdes no preco das A¢des, em particular pelo facto de, durante o referido periodo de
indisponibilidade, ndo lhes ser permitido alienar as Agdes. Qualquer venda ap6s o termo do periodo de indisponibilidade
podera causar uma diminuicdo do preco das Acoes.

Em Portugal, os interessados podem suscitar perante os tribunais a suspensdo e a anulacdo de atos administrativos que
considerem ilegais, num prazo de 3 meses, hem como apresentar intimagoes judiciais destinadas a evitar a pratica de atos
administrativos potencialmente ilegais

A privatizacdo foi determinada pelo Decreto-Lei de Privatizagdo e executada pelas RCM 1 e RCM 2. Em Portugal, 0s
interessados podem suscitar perante os tribunais a suspensdo e a anulagdo de atos administrativos que considerem ilegais, num
prazo de 3 meses, bem como apresentar intimagdes judiciais destinadas a evitar a pratica de atos administrativos
potencialmente ilegais. Os requisitos para que uma providéncia cautelar ou uma intimacdo deste tipo seja deferida pelo
Tribunal sdo muito apertados, sendo que da decisdo de indeferimento cabe recurso mas sem efeitos suspensivos do
procedimento em curso.

Tanto quanto é do conhecimento do Oferente e ndo obstante a providéncia descrita no Capitulo 17.11 infra, a operacdo em
curso ndo padece de qualquer ilegalidade nem tdo pouco até a data foi requerida a ineficacia de qualquer ato administrativo
em concreto praticado no ambito deste processo. Em qualquer caso mesmo que algum tribunal viesse a dar provimento a
qualquer procedimento judicial, tal poderia implicar certas consequéncias desfavoraveis para o Estado Portugués e para a
ParpUblica, sem que razoavelmente se antecipe, no entanto, a possibilidade de existéncia de consequéncias negativas para 0s
titulares das Ac¢des ou para qualquer transacdo entretanto efetuada sobre essas Ag¢des, no ambito da OPV ou do mercado
regulamentado onde se encontrem admitidas & negociag&o.
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6. MoTIVOS DA OFERTA E AFETAGCAO DAS RECEITAS

6.1. MorTivos
6.1.1. Compromissos do Estado Portugués e reducéo do peso do Estado na economia

A execucgdo do PAEF, acordado em 2011 com a UE e o FMI, evitou uma rutura das finangas publicas e permitiu assegurar, no
curto prazo, a solvabilidade e o cumprimento dos compromissos da Republica Portuguesa, na sequéncia da grave crise
financeira, nacional e internacional, e do esgotamento do modelo econdmico em que assentava o desenvolvimento do pais,
que se tornaram patentes a partir do final de 2008.

Como ¢ habitual, os programas de assisténcia desta natureza importam a implementacéo de um conjunto de medidas com o
objetivo de corrigir os desequilibrios estruturais da economia e das finangas publicas e de realizar reformas estruturais, com
vista a uma recuperagdo econémica e financeira sustentavel de longo prazo.

A execucdo do programa, apesar de todas as dificuldades e riscos que enfrenta e da severa conjuntura recessiva, inclusive a
nivel europeu, permitiu estabilizar a situacéo financeira do pais, evitando a materializagdo do risco iminente de cessagdo de
pagamentos por parte da Republica Portuguesa, com todas as consequéncias negativas que dai advém.

Neste quadro de importante condicionalidade imposta pelo PAEF, o Estado Portugués assumiu o compromisso de
redimensionar a sua presencga na economia, realizando e concluindo um conjunto de processos de privatizacdo de empresas
publicas, onde se inclui o processo de privatizagdo dos CTT.

No ambito da execucdo do PAEF, o Governo Portugués assumiu o compromisso de privatizar os CTT, tendo ficado previsto
que esta operacéo teria lugar durante o ano de 2013.

Consequentemente, o Decreto-Lei de Privatizagdo veio a aprovar o processo de privatizagdo da Empresa, mediante a alienagédo
de Ac0es representativas de até 100% do seu capital social, através de operagdes combinaveis entre si, de venda direta de
referéncia, de oferta publica de venda no mercado nacional combinada com uma venda direta a instituigdes financeiras e de
oferta publica de venda destinada a trabalhadores. Por seu turno, a RCM 1 veio concretizar a realizacdo de uma oferta publica
de venda no mercado nacional (compreendendo um lote reservado aos Trabalhadores dos CTT) combinada com uma venda
direta institucional, melhor descritas infra.

Assim, a realizacdo desta Oferta Publica de Venda, no calendario previsto neste Prospeto, permitird cumprir atempadamente
os referidos compromissos perante as instituigdes da UE e 0 Fundo Monetario Europeu no dmbito da PAEF.

6.1.2. A liberalizacéo do setor postal

Por outro lado, este processo de privatizagdo estd também indissociavelmente ligado ao processo de liberalizagdo do setor
postal e no contexto das respetivas mudancgas regulatdrias neste setor (melhor descritas no Capitulo 18 — “Enquadramento
Regulatorio” do presente Prospeto) implementadas em decorréncia de legislagdo especifica emanada da UE. Estas mudancgas
procuram assegurar a liberalizagdo do setor, permitindo a concorréncia, assim como promover a competitividade das
empresas, em beneficio da comunidade.

Além do cumprimento das obrigagdes resultantes do PAEF, o processo de privatizagdo da Empresa destina-se, igualmente, a
conferir a flexibilidade necessaria ao Emitente, de modo a dot&-la dos instrumentos necessarios para enfrentar 0s novos
desafios colocados no &mbito do processo de liberalizacdo, sem prejuizo do cumprimento das obrigacdes relacionadas com a
concessédo do SPU assumidas pela Empresa.

Como se refere no preAmbulo do Decreto-Lei de Privatizagdo, “0 Programa do XIX Governo Constitucional elegeu o setor
das comunicagdes como um dos pilares fundamentais para promover a competitividade da economia portuguesa, tendo o
Governo definido como objetivo no &mbito do setor das telecomunicacGes e servigos postais criar condigdes que permitam
melhorar o funcionamento do mercado, designadamente aumentando a concorréncia, o que exige uma regulacéo reforcada e
mais eficaz em beneficio da sociedade. Neste contexto, o Governo decide aprovar a privatiza¢do dos CTT, S. A.”
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6.1.3. A admissdo das Acles a negociagao sujeita a Sociedade a um regime de transparéncia informativa

Uma vez admitidas as Ag¢des a negociagdo no mercado regulamentado gerido pela Euronext Lishon, os investidores podem
transaciona-las livremente. As Ac¢des adquiridas pelos Trabalhadores dos CTT, no lote da Oferta Publica de Venda a eles
destinado, estdo, todavia, sujeitas a um periodo de indisponibilidade de 90 dias contados da data de registo em conta das
Ac0es, nos termos do n.° 2 do artigo 8.° do Decreto-Lei de Privatizacéo.

A admisséo das A¢des no mercado regulamentado Euronext Lisbon sujeita a Empresa a um rigoroso regime de transparéncia
informativa, gizado para a protecdo dos investidores e definido nos termos do C6d.VM.

Para além da publicagdo obrigatéria de demonstragdes financeiras periddicas, numa base trimestral, realga-se o dever de
informar imediatamente o mercado sobre informacdo privilegiada relativa & Empresa e aos valores mobiliarios por esta
emitidos (incluindo informagdo precisa e ndo publica idonea a influenciar de forma sensivel o prego das Acgdes ou
instrumentos relacionados) e a obrigatoriedade de divulgacéo de transacdes de dirigentes e de pessoas com eles relacionadas.

Além disso, no que respeita a alteragdes ao controlo da Sociedade, refira-se que esta adquire, por forca da Oferta Publica de
Venda, a qualidade de sociedade aberta. Nessa medida, a aquisicdo, alienacdo e alteracBes relevantes a participagoes
qualificadas estdo sujeitas a deveres de informagdo ao mercado (aplicando-se inclusivamente os limiares de participagcdo mais
baixos previstos no Céd.VM de 2% e 5% dos direitos de voto), bem como quem adquira mais de 1/3 ou metade dos direitos
de voto da Sociedade estara sujeito ao dever de langamento de oferta publica de aquisi¢do obrigatoria sobre a totalidade das
Ac0es e dos valores mobiliarios emitidos pela Sociedade que confiram o direito & aquisicao ou subscri¢do de tais Acdes.

6.1.4. Estrutura acionista equilibrada e disperséo das Ag¢des pelos mercados nacionais e internacionais

Espera-se que o recurso a uma Oferta Publica de Venda no mercado nacional contribua para dotar a Empresa de uma estrutura
acionista diversificada, com uma importante base de investidores de retalho, j& que sdo destinadas ao publico 21.000.000
Acdes, representativas de 14% do capital social da Empresa.

Ao mesmo tempo, serd efetuada uma Venda Direta Institucional, com o objetivo de obter uma dispersdo adequada das Ag¢des
da Empresa entre investidores qualificados nos mercados nacional e internacional, ficando as institui¢des financeiras
adquirentes obrigadas a realizar a dispersdo das A¢des adquiridas junto de investidores nacionais e internacionais, nos termos
da alinea b) do n.° 3 do artigo 2.° do Decreto-Lei de Privatizagdo, a qual é destinado um lote de 74.454.545 Agdes,
representativas de 49,64% do capital social da Empresa.

Tendo em conta que a Parplblica mantera, apds esta operagdo, uma participacdo nao inferior a 30% do capital social da
Sociedade (assumindo o exercicio integral do lote suplementar), espera-se que o resultado final permita uma estrutura
acionista equilibrada, diversificada e dispersa entre o mercado nacional e o mercado internacional, visando a
internacionalizagdo da base acionista da Empresa.

6.2. AFETAGAO DAS RECEITAS

O preco de venda das A¢des na Oferta apenas serd definido imediatamente apds o final do prazo da Oferta, pelo que ndo é
possivel indicar o montante liquido estimado de receita da Oferta. No entanto, considerando o prego maximo por Acéo, de
acordo com o intervalo de precos definido na RCM 2 e que consistem em um minimo de € 4,10 e um valor maximo de € 5,52,
0 desconto de 5% para as A¢des compreendidas na Oferta Reservada a Trabalhadores e, bem assim, assumindo a alienacéo de
70% das Agdes, incluindo o exercicio integral do Lote Suplementar de AgBes, o montante liquido de receita da Oferta
estimado assumindo o ponto médio do intervalo de precos da Oferta definido na RCM 2 corresponderé a aproximadamente €
497,3 milhdes, apds a deducéo dos honorarios, comissdes e despesas da Oferta.

A Parpublica auferird o produto liquido resultante da venda das A¢des no ambito da Oferta. Nao ha qualquer receita da Oferta
que reverta para a Sociedade.

As receitas serdo afetadas pelo Oferente de acordo com o permitido na lei e nos seus estatutos. As receitas auferidas no &mbito
da presente Oferta poderdo, designadamente, ser utilizadas, pelo acionista do Oferente, para reduzir a divida puablica.

Né&o serdo afetas ao Emitente quaisquer receitas da Oferta; ndo obstante 0 Emitente suportara um custo de aproximadamente €
4 milhdes, acrescidos de IVA, relativo a despesas incorridas no ambito da Oferta.
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7. DiLuICAO

Uma vez que a presente Oferta corresponde a uma oferta de venda de acdes ja emitidas e ndo de subscrigdo, a diluicdo de
participacdo social apenas afetara o Oferente.

Assim, a data do presente Prospeto, a Parpublica é titular de todas as Agdes.
O nimero maximo de Acdes a alienar pelo Oferente na Oferta é de 105.000.000 Agdes.

Verificando-se a alienacdo da totalidade das Ag¢des acima referidas, a participacdo imputavel a Parplblica, nos termos do
artigo 20.° do C6d.VM, passara a ser de 45.000.000 Acdes, representativas de 30% do capital social e dos direitos de voto do
Emitente. Todavia, durante o periodo méximo de 30 dias que pode durar o periodo de estabilizacéo, a ParpUblica detera, por
via da opgdo de compra, o direito de adquirir mais 9.545.455 Ac0es, pelo que os respetivos direitos de voto lhe serdo
imputados nos termos da alinea e) do n.° 1 do artigo 20.° do C6d.VM, sendo-lhe imputada uma participacéo total de 36,36%
do capital social e dos direitos de voto dos CTT. Ap6s a liquidacdo da Oferta, em caso de exercicio da opgdo de compra e/ou
de venda, relativamente a totalidade das Ag¢des abrangidas por aquelas, a participacdo acionista da Parpublica passarad a
imputar-se por via da titularidade direta de 54.545.455 Ac0es representativas de 36,36% do capital social e dos direitos de
voto do Emitente.

Os acionistas gozam de direito de preferéncia em aumentos de capital em numerario do Emitente, conforme melhor descrito
no Capitulo 24.2.1 — “Principais direitos inerentes as A¢des, incluindo restri¢des aos mesmos”. Sem prejuizo do exposto, a
realizacdo de futuros aumentos de capital do Emitente podera implicar uma diluicdo das participacfes sociais dos acionistas
entdo existentes, caso ndo exista, seja suprimido ou limitado, ou ndo seja exercido na sua totalidade, o direito de preferéncia
dos acionistas no ambito de aumentos de capital. O Emitente poderd, ainda, proceder a emissdo de obriga¢cGes ou outros
instrumentos convertiveis em a¢des, podendo, em consequéncia, a participacdo acionista vir a ser diluida.




/ﬂ;'

C
8. DESCRIGAO DA OFERTA

8.1. INFORMAGAO RELATIVA AOS VALORES MOBILIARIOS A OFERECER / A ADMITIR A NEGOCIAGAO
8.1.1. Tipo e categoria dos valores mobilidrios

Os valores mobiliarios objeto da Oferta sdo 105.000.000 Acdes ordinarias, escriturais e nominativas, com o valor nominal de
0,50 euro, cada uma, representativas de 70% do capital social do Emitente, nos seguintes termos:

e  Oferta Piblica de Venda de 21.000.000 Ag0es representativas de 14% do capital social e direitos de voto da Empresa
dirigida a Trabalhadores dos CTT e ao Publico em Geral;

e Venda Direta Institucional de até 84.000.000 Agdes representativas de 56% do capital social e direitos de voto da
Empresa (que inclui as 9.545.455 AgBes representativas de 6,36% do capital social e direitos de voto da Empresa,
correspondentes ao Lote Suplementar), a uma ou mais instituicGes financeiras, com a obrigacdo de estas
promoverem a sua dispersdo nos mercados nacional e internacional.

8.1.2. Legislacdo ao abrigo da qual as Acbes foram criadas

As Acdes foram criadas ao abrigo da lei portuguesa, em particular do CSC, do Céd.VM e da demais legislacdo aplicavel ao
Emitente.

8.1.3. Modalidades e formas de representacéo das Agdes
As AcOes sdo agdes ordindrias, escriturais e nominativas.

As AcOes estdo inscritas na Central de Valores Mobiliarios, gerida pela Interbolsa, e tém o seguinte codigo ISIN:
PTCTTOAMO001.

A liquidagdo fisica da Oferta sera efetuada através da inscri¢do das A¢des nas contas de registo individualizado de valores
mobiliarios da titularidade dos respetivos adquirentes, domiciliadas junto de intermediarios financeiros legalmente habilitados
a prestar o servico de registo e dep6sito de valores mobiliarios escriturais e que tém conta aberta junto da Central de Valores
Mobiliarios.

Foi solicitada a admissdo a negociagdo no Euronext Lisbon, gerido pela Euronext Lisbon, de um maximo de 150.000.000
Acdes correspondentes ao codigo ISIN acima referido, que serdo transacionadas sob o simbolo “CTT”.
8.1.4. Moeda em que as Acbes sao emitidas

As Ac¢des encontram-se neste momento emitidas em Euros.

8.1.5. Direitos, incluindo eventuais restrices aos mesmos, inerentes as Acgdes, e procedimentos a observar para
exercicio dos mesmos

As Acdes objeto da Oferta sdo agdes ordinarias, sendo de referir que ndo existem outras categorias de Acdes representativas
do capital social do Emitente.

No que respeita a politica de dividendos e aos principais direitos inerentes as A¢0es, incluindo restricdes aos mesmos, em
particular o direito & informacéo, o direito a participar e a votar na Assembleia Geral, o direito a receber dividendos, o direito
de preferéncia em aumentos de capital por entradas em dinheiro, o direito a impugnar delibera¢des dos 6rgéos sociais e 0
direito de partilha, vide Capitulos 14 — “Dividendos e politica de dividendos” e 24.2.1 — “Principais direitos inerentes as
Ac0es, incluindo restrigdes aos mesmos”.

No que se refere ao regime fiscal aplicavel a titularidade e transmissdo das A¢0es, vide o Capitulo 10 — “Regime fiscal”.
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8.1.6. Declaracéo sobre resolugdes, autorizagdes e aprovagdes ao abrigo das quais as Agdes irdo ser oferecidas

A Comissdo Executiva do Oferente deliberou, por unanimidade, em 18 de novembro de 2013, vender 105.000.000 Ac0es
representativas de 70% do capital social do Emitente, de acordo com as regras estabelecidas no Decreto-Lei de Privatizacdo e
nas RCM 1 e RCM 2. O Oferente declara que a Oferta se encontra conforme a deliberacdo supra referida. Em conformidade
com esta deliberagdo e com o referido Decreto-Lei e RCM 1 e RCM 2, 21.000.000 A¢des serdo alienadas na OPV, incluindo
5.250.000 Ac0es reservadas para aquisi¢do por Trabalhadores dos CTT, 74.454.545 na Venda Direta Institucional e 9.545.455
no lote suplementar da Venda Direta Institucional.

8.1.7. Eventuais restriges a livre transferéncia das A¢des

As AgBes adquiridas pelos Trabalhadores dos CTT no dmbito da Oferta Reservada aos Trabalhadores ficam indisponiveis por
um prazo de 90 dias a contar do respetivo registo em conta de valores mobiliarios, de acordo com o previsto no artigo 8.2, n.° 2
do Decreto-Lei de Privatizacdo e conforme melhor descrito no Capitulo 9 — “Descri¢do da Oferta reservada a
Trabalhadores”.

A alienagdo das Acbes do Emitente que continuem na posse do Oferente depende da verificacdo de posteriores formalidades,
como resolugdes ou outros atos administrativos e deliberagdes da Parpublica.

Caberé aos intermediarios financeiros, aquando da eventual transmissdo de Acdes adquiridas pelos Trabalhadores dos CTT no
ambito da Oferta Reservada aos Trabalhadores, verificar a legitimidade do ordenador nos termos gerais previstos no C6d.VM.

8.1.8. Eventuais ofertas publicas de aquisi¢ao obrigatorias

De acordo com o artigo 13.° do C6d.VM, considera-se sociedade aberta, entre outras, a sociedade emitente de agdes que
venham a ser alienadas em oferta publica de venda ou de troca em quantidade superior a 10% do capital social, dirigida
especificamente a pessoas com residéncia ou estabelecimento em Portugal.

Apbs a conclusdo bem-sucedida da Oferta, sendo alienadas Agdes representativas de mais do que 10% do seu capital social, o
Emitente passard a ser uma sociedade aberta com A¢des admitidas a negocia¢do no Euronext Lisbon, passando a estar sujeito
ao regime aplicavel as ofertas piblicas de aquisigdo (“OPA”) voluntarias e obrigatorias, & aquisicdo potestativa e a perda de
qualidade de sociedade aberta.

O regime aplicavel as OPAs obrigatdrias encontra-se estabelecido no C4d.VM, que incorpora as alteragfes introduzidas pelo
diploma que procedeu a transposicéo para o ordenamento juridico nacional das regras previstas na Diretiva n.° 2004/25/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de abril de 2004, relativa as ofertas publicas de aquisigéo.

Nos termos do disposto no artigo 187.° do Céd.VM, o dever de langamento de uma OPA obrigatdria sobre a totalidade das
acOes representativas do capital social de uma sociedade aberta e de outros valores mobiliarios emitidos por essa sociedade
que confiram o direito a subscri¢cdo ou aquisicdo das respetivas agOes recai sobre qualquer pessoa singular ou coletiva que
ultrapasse, diretamente ou nos termos do n.° 1 do artigo 20.° do C4d.VM, um terco ou metade dos direitos de voto
correspondentes ao capital social dessa sociedade, sendo que, caso seja ultrapassado o limite de um terco, a pessoa que estaria
obrigada a lancar a OPA poderé provar perante a CMVM n&o ter o dominio da sociedade visada, nem estar com esta em
relacdo de grupo, ndo lhe sendo, pois, exigivel o langamento da OPA.

De acordo com o n.° 1 do artigo 20.° do C4d.VM, no computo dos direitos de voto imputdveis a um participante no capital
social de uma sociedade aberta consideram-se as agdes de que este tenha a titularidade ou o usufruto, bem como os direitos de
voto:

e  Detidos por terceiro em nome préprio, mas por conta do participante;

e Detidos por sociedade que se encontre em relagdo de dominio ou de grupo com o participante, nos termos do artigo
21.°do C6d.VM;

e Detidos por titulares do direito de voto com os quais o participante tenha celebrado acordo para o seu exercicio,
salvo se, pelo mesmo acordo, estiver vinculado a seguir instrucfes de terceiro;

e Detidos, se o participante for uma sociedade, pelos membros dos seus 6rgdos de administracao e de fiscalizagéo;

e  Que o participante possa adquirir em virtude de acordo celebrado com os respetivos titulares;

o Inerentes a agOes detidas em garantia pelo participante ou por este administradas ou depositadas junto dele, se o0s
direitos de voto Ihe tiverem sido atribuidos;
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e Detidos por titulares do direito de voto que tenham conferido ao participante poderes discricionarios para o seu
exercicio;

e Detidos por pessoas que tenham celebrado algum acordo com o participante que vise adquirir o dominio da
sociedade ou frustrar a alteragdo de dominio ou que, de outro modo, constitua um instrumento de exercicio
concertado de influéncia sobre a sociedade participada, sendo que, nos termos dos n.% 4 e 5 do citado artigo 20.° do
Co6d.VM, se presume, de forma ilidivel perante a CMVM, serem instrumento desse exercicio concertado de
influéncia os acordos relativos a transmissibilidade das agdes representativas do capital social da sociedade aberta
participada;

e Imputaveis a qualquer das pessoas referidas numa das alineas anteriores por aplicacdo, com as devidas adaptacdes,
de critério constante de alguma das outras alineas.

Nos termos do disposto no n.° 1 do artigo 188.° do C6d.VM, a contrapartida de oferta publica de aquisi¢do obrigatéria nao
pode ser inferior ao mais elevado dos seguintes montantes:

e O maior preco pago pelo oferente ou por qualquer das pessoas que, em relagdo a ele, estejam em alguma das
situagBes previstas no n.° 1 do artigo 20.° do C6d.VM pela aquisicdo de valores mobiliarios da mesma categoria,
nos seis meses imediatamente anteriores & data da publicacéo do anuncio preliminar da oferta;

e O preco médio ponderado desses valores mobilidrios apurado em mercado regulamentado durante o mesmo
periodo.

Contudo, se a contrapartida ndo puder ser determinada por recurso aos critérios acima indicados ou se a CMVM entender que
a contrapartida, em dinheiro ou em valores mobiliarios, proposta pelo oferente ndo se encontra devidamente justificada ou ndo
é equitativa, por ser insuficiente ou excessiva, a contrapartida minima sera fixada a expensas do oferente por auditor
independente designado pela CMVM.

Nos termos do n.° 3 do artigo 188.° do C6d.VM, a contrapartida, em dinheiro ou em valores mobiliarios, proposta pelo
oferente de uma OPA obrigatdria presume-se ndo equitativa nas seguintes condigdes:

e O preco mais elevado tiver sido fixado mediante acordo entre o adquirente e o alienante através de negociagdo
particular;

e  Os valores mobiliarios em causa apresentarem liquidez reduzida por referéncia ao mercado regulamentado em que
se estejam admitidos a negociacao;

e Tiver sido fixada com base no preco de mercado dos valores mobiliarios em causa e aquele ou o mercado
regulamentado em que estes estejam admitidos a negociacéo tiverem sido afetados por acontecimentos excecionais.

A contrapartida na OPA obrigatoria pode consistir em dinheiro ou em valores mobiliarios. Apenas se admite a entrega de
valores mobiliarios em contrapartida desde que se encontrem preenchidas duas condi¢fes cumulativas: (i) os valores
mobiliarios oferecidos como contrapartida serem do mesmo tipo dos que séo objeto da OPA; e (ii) esses valores mobiliarios se
encontrarem admitidos ou serem da mesma categoria de valores mobiliarios de comprovada liquidez admitidos a negociagdo
em mercado regulamentado. Porém, independentemente de se encontrarem verificadas as referidas condicdes, se o oferente ou
pessoas que se encontrem em alguma das situagdes previstas no n.° 1 do artigo 20.° do Céd.VM tiverem adquirido, nos 6
meses anteriores ao anuncio preliminar e até ao encerramento da OPA, quaisquer acles representativas do capital social da
sociedade visada com pagamento em dinheiro, devera ser oferecida contrapartida equivalente em dinheiro.

8.1.9. Ofertas publicas de aquisi¢do langadas por terceiros durante o Gltimo exercicio e o exercicio em curso

Né&o foram langadas por terceiros quaisquer ofertas publicas de aquisi¢do sobre as Agfes durante o Ultimo exercicio e/ou
durante o exercicio em curso.

8.2. CONDIGCOES DA OFERTA
8.2.1. Condicoes, estatisticas da Oferta, calendario previsto e modalidades de aquisicao

No ambito da Oferta, e conforme determinado pelo Decreto-Lei de Privatizagdo, complementado pelas RCM 1 e RCM 2,
procede-se, mediante uma Oferta PUblica de Venda, a alienagdo de 21.000.000 Agdes escriturais e nominativas, com o valor
nominal de 0,50 euro cada uma, representativas de 14% do capital social e direitos de voto da Empresa e, mediante uma
Venda Direta Institucional, combinada com aquela Oferta Pdblica de Venda, a alienagdo de 84.000.000 Agdes escriturais e
nominativas, com o valor nominal de 0,50 euro cada uma, representativas de 56% do capital social e direitos de voto da
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Empresa, a uma ou mais instituicdes financeiras, com a obrigagdo de estas promoverem a sua dispersdo nos mercados
nacional e internacional (assumindo o exercicio integral do lote suplementar de Ag¢des correspondente a 9.545.455 Agdes
representativas de 6,36% do capital social e direitos de voto da Empresa).

De entre as AcOes a alienar na Oferta Publica de Venda é reservado um lote para aquisi¢do por Trabalhadores dos CTT
conforme descrito no Capitulo 9 — “Descri¢do da Oferta Reservada a Trabalhadores” deste Prospeto.

As Acles a alienar na Oferta Pablica de Venda néo abrangidas pela referida reserva destinada aos Trabalhadores dos CTT,
bem como as A¢des nao colocadas no ambito dessa reserva, sdo objeto de oferta dirigida ao pdblico em geral.

As Acdes a alienar pela Parpuiblica que ndo forem destinadas a OPV séo objeto de uma Venda Direta Institucional a um
conjunto de instituigdes financeiras que ficam obrigados a proceder a subsequente dispersdo das A¢des nos termos do caderno
de encargos aprovado pela RCM 1 e anexo a mesma.

As AcBes a alienar através de Oferta Publica de Venda acrescem as que ndo sejam colocadas no &mbito da Venda Direta
Institucional e as Acdes a alienar através de Venda Direta Institucional acrescem as que eventualmente ndo sejam colocadas
no ambito da Oferta Publica de Venda, incluindo as reservadas aos Trabalhadores dos CTT. Este mecanismo encontra-se
descrito, de forma resumida, em 8.3.1.6 infra.

Caso as Ag¢des venham a ser integralmente alienadas, incluindo as compreendidas no Lote Suplementar de Agdes, estima-se
que o montante total da Oferta seja de € 503,8 milhdes, tomando em consideragdo o ponto médio do intervalo de pregos da
Oferta (ou seja, € 4,81 por acdo) e o desconto de 5% para as A¢des reservadas a trabalhadores, e assumindo a ndo utilizagdo
dos mecanismos de transmissibilidade de A¢0es entre lotes.

Para uma descricdo dos destinatarios da Oferta, ver Capitulo 8.3 - “Plano de distribui¢éo e atribui¢do”.
8.2.1.1. Prazo da Oferta Publica de Venda e processo de aquisi¢do das Agoes

As Acoes a oferecer na Oferta Plblica de Venda poderdo ser adquiridas durante o periodo que decorrera entre as 8h30m do
dia 19 de novembro de 2013 e as 15h00 do dia 2 de dezembro de 2013, inclusive.

O 1.° periodo da OPV, relevante para efeitos das condigdes preferenciais de atribuicdo de A¢des com maior coeficiente em
caso de rateio, descritas em 8.3.1.4 “Critérios de Rateio na OPV e Arredondamento” do presente Prospeto, decorre a partir do
dia 19 de novembro de 2013 e até ao dia 25 de novembro de 2013, inclusive. O 2.° periodo da OPV decorre a partir do dia 26
de novembro de 2013 e até ao dia 2 de dezembro de 2013.

As ordens de compra poderdo ser revogadas até 4 dias antes de findar o prazo da OPV, por comunicagdo ao intermediario
financeiro que as recebeu, ou seja, sdo revogaveis até ao dia 26 de novembro de 2013, inclusive.

As ordens de compra poderdo ser apresentadas junto dos intermediarios financeiros legalmente habilitados a prestar o servico
de registo e depdsito de valores mobiliarios escriturais. Sera disponibilizado aos intermediarios financeiros, que o desejem
receber, um modelo de boletim para transmissdo de ordens de compra para cada um dos lotes da OPV, sendo, no entanto, a
sua utilizagdo facultativa, desde que esteja assegurado um mecanismo equivalente de transmissdo da ordem de compra. Os
referidos modelos de boletins deverdo ser solicitados ao Caixa - Banco de Investimento, S.A., através dos telefones 21 3137
373 e telefax 21 389 6727.

As ordens de compra poderdo também ser transmitidas aos intermediarios financeiros supra referidos através do telefone, bem
como através da Internet, nos casos em que tal seja aceite pelo intermediario financeiro.

E da responsabilidade dos intermediérios financeiros que recebam as ordens de compra o controlo da veracidade e da
autenticidade dos elementos apresentados pelos investidores, bem como da qualidade em que os ordenantes atuem, face aos
requisitos legais impostos pelas condi¢fes da presente operacdo, ndo podendo, no entanto, e salvo em caso de dolo ou
negligéncia grave, ser responsabilizados pela sua eventual falsidade.

Durante o prazo da OPV, os intermediarios financeiros transmitirdo diariamente a Euronext Lisbon, via Servico de
Centralizagdo de Ordens em Ofertas Publicas, no periodo entre as 8:00 horas e as 19:00 horas, as ordens de compra
recolhidas, bem como as anulagdes, revogacoes e/ou alteragdes das ordens de compra recolhidas, com excecéo do ultimo dia
da Oferta, no qual as ordens terdo que ser transmitidas entre as 8:00 horas e as 16:30 horas. A confirmacdo das ordens
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transmitidas é disponibilizada pela Euronext Lisbon, pelo mesmo sistema, imediatamente ap6s o envio do ficheiro pelos
intermediérios financeiros.

Os investidores que transmitirem as suas ordens durante o 1.° periodo da Oferta (i.e., 0 periodo compreendido entre o primeiro
dia Gtil do periodo da Oferta e 0 5.° dia til antes do seu termo) beneficiardo de um coeficiente de rateio superior, em 100%,
em relagdo aqueles investidores cujas ordens sejam transmitidas durante o 2.° periodo (i.e., o restante periodo da Oferta). Se
uma ordem transmitida durante o 1.° periodo da Oferta for alterada para uma quantidade de AgGes superior durante o 2.°
periodo, as condices preferenciais do 1.° periodo da Oferta s6 serdo aplicaveis as Ag¢des, cuja ordem foi transmitida durante o
1.° periodo da Oferta. Se uma ordem transmitida durante o 1.° periodo da Oferta for alterada para uma quantidade de Agdes
inferior durante o 2.° Periodo, o investidor tera direito as condicdes preferenciais para a quantidade final de Agdes.

Os intermediérios financeiros deverdo igualmente enviar ao Caixa — Banco de Investimento, S.A., desde o primeiro dia do
periodo de transmissédo de ordens, o resultado diario da respetiva transmissdo de ordens de compra por cada lote.

Cada investidor apenas podera apresentar uma ordem de compra por cada lote podendo candidatar-se a adquirir Agdes
cumulativamente em lote destinado ao publico em geral e no lote reservado aos Trabalhadores dos CTT, desde que preencha
os requisitos fixados para o efeito, ou seja, desde que seja Trabalhador dos CTT elegivel para acorrer igualmente ao lote
reservado aos mesmos.

Caso sejam transmitidas pelo mesmo ordenante varias ordens no mesmo segmento, apenas sera considerada valida a ordem de
maior quantidade, sendo que, em igualdade de circunstancias serd dada prioridade a ordem de compra de maior quantidade
apresentada no primeiro periodo da OPV. Caso se mantenha a igualdade de circunstancias, apenas sera considerada valida a
ordem de compra apresentada em primeiro lugar.

8.2.1.2. Método, prazos de pagamento e entrega das Acdes na Oferta Publica de Venda

A liquidacdo fisica e financeira da OPV devera ocorrer, previsivelmente, no dia Util seguinte & Sessdo Especial de Mercado
Regulamentado, ou seja, 5 de dezembro de 2013.

A liquidacdo da Oferta serd efetuada através da inscricdo das Ac¢des nas contas de registo de valores mobiliarios da
titularidade dos respetivos adquirentes, domiciliadas junto dos intermediarios financeiros legalmente habilitados para prestar a
atividade de registo e deposito de valores mobiliarios escriturais.

O montante provisionado para pagamento a contado, correspondente ao valor das AcOes pretendidas e ndo atribuidas, ficara
disponivel junto do intermedidrio financeiro a quem haja sido entregue a respetiva ordem de compra. As eventuais despesas
pela manutencdo de contas de registo de valores mobiliarios dependem do que estiver fixado, a cada momento, nos precarios
dos intermediérios financeiros para este tipo de servicos.

8.2.1.3. Apuramento e divulgacéo dos resultados da Oferta Publica de Venda

Para apuramento dos resultados da OPV, foi ja requerida a Euronext Lisbon a realizagdo de uma Sessdo Especial de Mercado
Regulamentado que terd, previsivelmente, lugar no préximo dia 4 de dezembro de 2013, em hora a designar no respetivo
Aviso da Sessdo Especial de Mercado Regulamentado. Os resultados serdo divulgados logo apés o seu apuramento e
publicados no sitio da internet da CMVM em www.cmvm.pt e no Boletim de Cotagdes da Euronext Lisbon.

Ainda no mesmo dia 4 de dezembro de 2013 a Euronext Lisbon deverd informar todos os intermediarios financeiros
relativamente aos montantes atribuidos a cada um dos seus investidores de modo a que cada intermediario financeiro Ihes
possa comunicar esta informagdo e proceder a respetiva liquidacéo fisica e financeira no dia 5 de dezembro, sendo também
esta a data previsivel para ser iniciada a negociacao das Ac¢bes no Euronext Lisbon.

8.2.1.4. Momento e circunstancias em que a Oferta Publica de Venda pode ser alterada, retirada ou suspensa
Nos termos do disposto no artigo 128.° do C6d.VM, em caso de alteragdo imprevisivel e substancial das circunstancias que, de
modo cognoscivel pelos destinatarios da OPV, haja fundado a decisdo de lancamento da Oferta, excedendo os riscos a esta

inerentes, pode o Oferente, em prazo razoavel e mediante autorizacdo da CMVM, modificar a OPV ou revoga-la.

A modificacdo da OPV constitui fundamento de prorrogacédo do respetivo prazo, decidida pela CMVM por sua iniciativa ou a
requerimento do Oferente. Nesse caso, as ordens de compra manifestadas na OPV anteriormente a modificagdo consideram-se
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eficazes para a OPV modificada, sem prejuizo da possibilidade da sua revogagao pelos investidores. A modificagdo deve ser
divulgada imediatamente, através de meios iguais aos utilizados para a divulgagdo do Prospeto.

Nos termos do disposto no artigo 131.° do C6d.VM, a CMVM deve ordenar a retirada da Oferta se verificar que esta enferma
de alguma ilegalidade ou violagdo de regulamento insanaveis. A decisdo de retirada é publicada, a expensas do Oferente,
através de meios iguais aos utilizados para a divulgagdo do Prospeto. A revogacdo e a retirada da OPV determinam a
ineficacia das ordens de compra anteriores ou posteriores a revogagdo, devendo ser restituido tudo o que foi entregue, tal
como estabelecido pelo artigo 132.° do C6d.VM.

De acordo com o disposto no artigo 133.° do C6d.VM, a CMVM deve proceder a suspensdo da Oferta quando verifique
alguma ilegalidade ou violagdo de regulamento sanaveis. A suspensdo da OPV faculta aos destinatarios a possibilidade de
revogar a sua ordem de compra até ao quinto dia posterior ao termo da suspensdo, com direito a restitui¢do do que tenha sido
entregue. Cada periodo de suspensdo da OPV ndo pode ser superior a 10 dias Uteis. Findo tal prazo sem que tenham sido
sanados o0s vicios que determinaram a suspensdo, a CMVM deve ordenar a retirada da OPV.

Acresce que, nos termos do Decreto-Lei de Privatizagdo, o Governo reservou-se o direito de, em qualquer momento e
mediante resolugdo do Conselho de Ministros, suspender ou anular o processo de privatizagdo, sempre que razdes de interesse
publico o justifiquem. Posteriormente, veio a ser definido no artigo 11.° da RCM 1 que a Venda Direta Institucional pode ser
resolvida, por razdes de interesse publico, até a0 momento da sua liquidacdo fisica, pela Parpublica, ap6s autorizacdo da
Ministra de Estado e das Financas.

Se, entre a data da sua aprovagdo e a data de admissdo a negociagdo das Acdes, for detetada alguma deficiéncia no Prospeto
ou ocorrer qualquer facto novo ou se tome conhecimento de qualquer facto anterior ndo considerado no Prospeto, que sejam
relevantes para a decisdo a tomar pelos destinatarios da OPV, o Emitente e Oferente deverdo requerer imediatamente a
CMVM a aprovacéo de adenda ou retificagdo do Prospeto.

A adenda ou a retificacdo ao Prospeto deve ser aprovada no prazo de 7 dias desde o requerimento ou das informagoes
suplementares solicitadas ao requerente e deve ser divulgada através de meios iguais aos utilizados para a divulgacdo do
Prospeto.

Os investidores que tenham aceite a Oferta antes de publicada a adenda ou a retificagdo tém o direito de revogar a sua
aceitacdo, em prazo ndo inferior a 2 dias Uteis ap6s a divulgacdo da adenda ou da retificacdo, desde que a deficiéncia, o facto
anterior ou o facto novo, seja detetado, conhecido ou ocorra antes de terminar o prazo da Oferta e da entrega das Agdes. A
adenda deve indicar a data final até a qual os investidores podem exercer o direito de revogacao da sua ordem de compra.

8.2.1.5. Calendario previsto

De seguida apresenta-se um quadro que resume as datas previstas que se consideram mais relevantes ao longo das principais
fases da Oferta e do processo de admisséo & negociacao:

Disponibilizagdo do Prospeto 18 de novembro de 2013

Periodo de rece¢do das ordens de compra na OPV 19 de novembro de 2013 a 2 de dezembro de 2013
1.° Periodo da OPV 19 de novembro de 2013 a 25 de novembro de 2013
2.° Periodo da OPV 26 de novembro de 2013 a 2 de dezembro de 2013
Data a partir da qual as ordens de compra na OPV se tornam irrevogaveis = 27 de novembro de 2013

(inclusive)

Periodo de bookbuilding para a Venda Direta Institucional 19 de novembro de 2013 a 2 de dezembro de 2013
Envio pelos intermediarios financeiros das ordens de compra recebidas = Diariamente, desde as 8:00 horas as 17:30 horas dos dias 19 de
para a OPV a Euronext Lisbon novembro de 2013 a 2 de dezembro de 2013
Fixacéo do preco final da OPV e da Venda Direta Institucional 3 de dezembro de 2013

Alocacédo das A¢des na Venda Direta Institucional 3 de dezembro de 2013

0



C

Data da Sessdo Especial de Mercado Regulamentado para apuramento 4 de dezembro de 2013
dos resultados da OPV

Liquidacéo fisica e financeira das Acdes alienadas na OPV 5 de dezembro de 2013

Liquidacdo fisica e financeira das Acgdes alienadas na Venda Direta 5 de dezembro de 2013

Institucional

Liquidacéo fisica das A¢des do Lote Suplementar 5 de dezembro de 2013
Data prevista para a admissdo a negociacdo das Acoes 5 de dezembro de 2013
Prazo para exercicio do Lote Suplementar de A¢des Até 2 de janeiro de 2014

Fim do periodo de indisponibilidade para as Ac¢Oes destinadas a reserva =~ 5 de marco de 2014
dos Trabalhadores dos CTT

8.3. PLANO DE DISTRIBUICAO E ATRIBUICAO

8.3.1. Categorias de potenciais investidores que podem participar na Oferta

Podem participar na Oferta (i) Trabalhadores dos CTT, no lote reservado a Trabalhadores dos CTT e no lote destinado ao
publico em geral, na OPV a realizar no mercado nacional, (ii) qualquer pessoa, no lote destinado ao publico em geral, na OPV
a realizar no mercado nacional e (iii) instituicGes financeiras, de lei portuguesa ou estrangeira, na Venda Direta Institucional,
que ficam obrigadas a proceder a subsequente disperséo das A¢des adquiridas nos mercados nacional e internacional.

8.3.1.1. Informac&o prévia a atribuicéo

De acordo com o disposto na RCM 2 é destinado para a OPV um lote de 21.000.000 Agdes.

8.3.1.2. Trabalhadores dos CTT

Para a atribuicdo a Trabalhadores dos CTT, consultar Capitulo 9 - “Descri¢do da Oferta Reservada a Trabalhadores™.

8.3.1.3. Pdblico em geral

Nos termos da RCM 2 é objeto de oferta destinada ao publico em geral, um lote de 15.750.000 Acdes, ao qual podem ser
acrescidas (i) as Ac¢des ndo colocadas no &mbito do lote reservado aos Trabalhadores dos CTT e (ii) as A¢des eventualmente

ndo colocadas na Venda Direta Institucional.

No &mbito da reserva destinada ao pdblico em geral as ordens de compra tém de ser expressas em multiplos de 10 Agdes, até
ao maximo de 25.000 Acdes. No caso de ndo ser observado este limite serdo as respetivas ordens de compra a ele reduzidas.

Estas ordens de compra ficam sujeitas a rateio, se necessario, nos termos referidos no Capitulo 8.3.1.4 - “Critérios de rateio
na OPV e arredondamento”. As Agdes destinadas a este segmento acrescerdo as Agdes eventualmente remanescentes do lote
destinado aos Trabalhadores dos CTT e as Ac¢des ndo colocadas na Venda Direta Institucional.

8.3.1.4. Critérios de rateio na OPV e arredondamento

Havendo necessidade de rateio devem ser seguidos os critérios abaixo enunciados para a atribuicdo das AcOes, conforme
definido na RCM 1.

Em qualquer dos lotes da OPV, a atribuicdo das A¢des a cada ordem de compra far-se-4 em lotes de 10 Agdes, de acordo com
0s seguintes principios:

1.%- O conjunto de ordens de compra transmitidas durante o 1.° periodo da OPV, compreendido entre o 1.° dia Gtil em que este
se inicia e 0 5.° dia Gtil antes do seu termo, inclusive, beneficia de um coeficiente de rateio superior ao das demais ordens de
compra, na percentagem de 100%, salvo se aquelas ordens puderem ser integralmente satisfeitas com a aplicacdo de
coeficiente de rateio inferior;
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2.%- As Acdes a atribuir a cada ordem de compra serdo iguais ao maior ndmero inteiro multiplo de 10 contido na multiplicagéo
do respetivo coeficiente pela quantidade da ordem;

3.%- As Ac¢des que remanescerem em resultado do processo de atribui¢do previsto nos ndmeros anteriores serdo atribuidas em
lotes de 10 Acgdes, por sorteio, primeiramente entre o conjunto das ordens de compra manifestadas durante o 1.° periodo da
OPV e, ap6s a satisfagao de cada uma destas, com um lote cada, entre as demais ordens de compra.

8.3.1.5. Venda Direta Institucional

O ndmero de Ac0es reservado para a Venda Direta Institucional é de 84.000.000 (assumindo o exercicio integral do Lote
Suplementar de AgBes correspondente a 9.545.455 Acles representativas de 6,36% do capital social e direitos de voto da
Empresa), conforme estabelecido na RCM 2. Este lote sera acrescido das Ag¢des a alienar pela Parpiblica que eventualmente
ndo sejam colocadas no &mbito da OPV, ao abrigo do disposto no n.° 13 da RCM 1. Os termos e condicdes da Venda Direta
Institucional foram fixados no Caderno de Encargos anexo a RCM 1.

A Venda Direta Institucional é uma operagdo instrumental, contratada em bloco com um conjunto de institui¢des financeiras,
que visa a subsequente dispersdo das Ag¢des nos mercados de capitais nacional e internacional como forma de promover a
diversificacdo nacional e internacional do capital da Empresa, contribuindo para uma maior liquidez das Agdes representativas
do seu capital, bem como para dotar o Emitente de uma estrutura acionista diversificada e equilibrada.

A assinatura do Contrato de Venda Direta Institucional esta prevista para o dia 3 de dezembro de 2013. As instituicOes
financeiras adquirentes das A¢des a alienar na Venda Direta Institucional bem como das Agdes a alienar pela Parpublica que
ndo sejam colocadas no ambito da OPV, obrigam-se a, posteriormente, diligenciar a promogdo das opera¢les necessarias a
disperséo das Acdes, mediante oferta particular, parte da qual em mercados internacionais.

As operagoes de dispersdo das Ac¢des seguem a pratica internacional de recolha prévia de inteng8es de compra (bookbuilding)
junto de investidores qualificados, com aplicacdo do critério de alocacdo considerado que se mostre mais adequado, de modo
a assegurar uma composicao acionista adequada aos interesses do Emitente e objeto de acordo prévio entre as institui¢des
financeiras adquirentes na Venda Direta Institucional e a Parpublica.

O bookbuilding ¢ um método de fixacdo do pre¢o com base na consulta alargada efetuada a determinados investidores
qualificados, nacionais e estrangeiros, com vista a apurar o interesse na aquisicdo de acfes, permitindo, desta forma, que o
preco de aquisicdo das acOes reflita o resultado dessa consulta alargada. Com este processo, tem-se em vista adaptar as
condigBes da oferta a correspondente procura, permitindo que o preco final seja estabelecido com base nas indicagbes do
mercado.

Por razdes de interesse publico, a Venda Direta Institucional pode ser resolvida até ao momento da sua liquidag&o fisica, pela
Parpublica ap6s autorizagdo do Ministro de Estado e das Finangas, nos termos previstos na RCM 1.

8.3.1.6. Mecanismos de comunicabilidade e opcao de distribui¢do do Lote Suplementar de Acdes

O Decreto-Lei de Privatizagdo e a RCM 1 preveem regras de comunicabilidade das Ag¢des a alienar pela Parpublica entre a
OPV e a Venda Direta Institucional, usualmente designados por mecanismos de clawback e clawforward.

Assim, se a procura verificada na OPV exceder as Ag¢Bes a alienar pela Parpublica que dela sejam objeto, o lote destinado a
Venda Direta Institucional podera ser reduzido em percentagem ndo superior a 30% das Ac¢des a alienar pela Parpublica
inicialmente destinadas a OPV, acrescendo a esta Gltima a quantidade de Ac8es reduzida aquele lote.

Por outro lado, se a procura verificada na Venda Direta Institucional exceder as Ac¢Ges a alienar pela Parpublica objeto desta, o
lote destinado a Venda Direta Institucional podera ser aumentado em percentagem ndo superior a 30%, reduzindo-se no
correspondente montante o lote de Ag¢des a alienar pela ParpUblica destinado a OPV.

De acordo com o n.° 3 do artigo 7.° do Decreto-Lei de Privatizacdo pode ser contratada com os Coordenadores Globais a
venda de um Lote Suplementar de AcOes a alienar pela Parpiblica, desde que esta se revele necessaria para assegurar 0S
compromissos assumidos por aqueles Coordenadores Globais com vista ao cumprimento da operacgdo de dispersdo das Acdes
estabelecida no referido Decreto-Lei de Privatizagdo e no Contrato de Venda Direta Institucional.
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O Lote Suplementar, destinado & sobre alocagédo de A¢des no ambito da operacdo de colocacdo das A¢Bes objeto da Venda
Direta Institucional, ndo pode ter por objeto Acles representativas de uma percentagem superior a 10% da quantidade das
Ac0es representativas do capital social do Emitente a alienar pela Parplblica na OPV e na Venda Direta Institucional, que
corresponde a 63,64% do capital social do Emitente, e, a ocorrer, a sua liquidagdo fisica devera ter lugar em 5 de dezembro de
2013. O regime e o preco das A¢des a alienar pela Parpublica objeto do Lote Suplementar de Agdes sdo iguais aos aplicaveis
na Venda Direta Institucional.

8.4. FIXACAO DOS PRECOS

Os critérios e os modos de fixagdo dos precos de venda das A¢des encontram-se estabelecidos na RCM 2, de acordo com a
qual o preco final de venda das Ag¢des sera fixado apés o fecho da Oferta, dentro do intervalo situado entre um minimo de €
4,10 e um valor maximo de € 5,52.

A determinagdo do preco final cabe ao Governo Portugués, através de despacho da Ministra de Estado e das Finangas ou, em
caso de subdelegacdo, do Secretario de Estado das Finangas, a publicar para o efeito, com base no resultado do processo de
recolha prévia de intengdes de compra (bookbuilding), no &mbito da Venda Direta Institucional, exclusivamente destinada a
investidores institucionais, nacionais e internacionais, que decorrerd em combinagdo com esta OPV.

O pre¢o a que sdo oferecidas as Ag¢les aos investidores a quem se destina a Oferta Pablica de Venda &, assim, determinado
tendo em conta o nivel e a qualidade da procura das Ag¢des e as condi¢des dos mercados financeiros nacional e internacional,
bem como as despesas e impostos e reflete 0 juizo de uma multiplicidade de investidores qualificados sobre a Empresa,
constituindo um referencial de mercado.

O preco de alienagdo das Agdes a alienar na Venda Direta Institucional ndo podera ser inferior ao preco fixado para a OPV.
As ordens de compra apresentadas no ambito do lote reservado aos Trabalhadores CTT beneficiam de um desconto de 5%
sobre o preco da OPV.

Aos precos acima identificados poderdo acrescer outros valores a titulo de despesas ou impostos. Vide Capitulo 10 — “Regime
Fiscal”.

8.5.  ASSISTENCIA, COLOCACAO E TOMADA FIRME

O Caixa — Banco de Investimento, S.A., com sede na Rua Barata Salgueiro, n.° 33, em Lisboa, é o intermediario financeiro
responsavel pela prestacdo dos servigos de assisténcia ao Oferente e ao Emitente na OPV, nos termos e para os efeitos do
artigo 337.° do Cod.VM, abrangendo os servigos necessarios a preparacao, lancamento e execucao da OPV e de assessoria ao
processo de admissdo a negociacdo das Acgdes representativas do capital social do Emitente no Euronext Lisbon. Este
segmento da Oferta sera apenas realizada no territério nacional.

Foi constituido um sindicato para a colocagdo das Ac¢Bes na OPV, constituido pelos seguintes intermediérios financeiros:

Chefe do Consorcio: Caixa — Banco de Investimento, S.A., com sede na Rua Barata Salgueiro, n.° 33, em Lisboa;
Lider: Caixa Geral de Depdsitos, S.A., com sede na Avenida Jodo XXI, n.° 63, em Lisboa;
Colideres: Banco Portugués de Investimento, S.A., com sede na R. Tenente Valadim, n.° 284, no Porto;

Banco BPI, S.A., com sede na Rua Tenente Valadim, n.° 284, no Porto;

Banco Comercial Portugués, S.A., com sede na Praga D. Jodo I, n.° 28, no Porto;
Banco ActivoBank, S.A., com sede na Rua Augusta, n.° 84, em Lisboa; e

Banco Santander Totta, S.A., com sede na Rua Aurea, n.° 88, em Lisboa.

Serd celebrado pelo Emitente, pelo Oferente e pelo sindicato de bancos encarregues da Venda Direta Institucional o Contrato
de Venda Direta Institucional relativamente as Agdes objeto da Venda Direta Institucional que é parte da Oferta, e que integra
as seguintes instituicGes financeiras:

- Caixa— Banco de Investimento, S.A., com sede na Rua Barata Salgueiro, n.° 33, em Lisboa;

- J.P. Morgan Securities plc, com sede em 25 Bank Street, Canary Wharf, Londres E14 5JP, Reino Unido;
- Banco Espirito Santo de Investimento, S.A., com sede na Rua Alexandre Herculano, n.° 38, em Lishoa; e
- Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., com sede na Avenida da Liberdade, n.° 222, em Lisboa.
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A OPV ndo é objeto de tomada firme nem de garantia de colocacéo.

Qualquer intermediério financeiro devidamente habilitado a receber ordens de compra podera assumir a funcéo de entidade
recetora de ordens de compra e entidade registadora.

8.6. INTERESSES DE PESSOAS SINGULARES E COLETIVAS ENVOLVIDAS NA OFERTA

No que respeita quer a Oferta Publica de Venda quer a Venda Direta Institucional, o Oferente pagard aos Coordenadores
Globais da Oferta e a outras institui¢des financeiras integrantes do sindicato da OPV e do sindicato da Venda Direta
Institucional, uma comissdo global maxima de € 4,9 milhGes.

8.7. VENDA AOS TITULARES DOS VALORES MOBILIARIOS

O Oferente das Acdes é a Parpublica — ParticipagGes Publicas (SGPS), S.A., com sede na Avenida Defensores de Chaves, n.°
6, 6.° piso, em Lishoa.

O Oferente comprometeu-se a, salvo com a autorizagdo dos Coordenadores Globais, ndo praticar quaisquer atos destinados a
oferta ou a transmissdo de a¢Bes ou valores mobiliarios convertiveis ou com direito de subscri¢do/troca de a¢@es, warrants ou
outros valores mobiliarios equivalentes, por um periodo de:

e 90 dias ap6s a data de fixacdo do prego das Acdes, relativamente a Agdes que a Parplblica venha a adquirir em
resultado de exercicio da opcdo de compra e/ou de venda sobre Ac¢Bes que venham a ser adquiridas, no ambito de
operagdes de estabilizagdo, pelas institui¢bes financeiras que integram o sindicato da Venda Direta Institucional; e

e 270 dias apds a data de fixacdo do preco das Agdes, relativamente as demais A¢des de que o Oferente seja titular.

O Oferente comprometeu-se ainda a, nas condi¢des acima referidas, ndo celebrar quaisquer contratos de swap, outros
derivados ou qualquer outro contrato ou transagdo com um efeito econémico equivalente a transmisséo, no todo ou em parte,
direta ou indiretamente, da titularidade das AcGes, quer tal swap ou transacéo seja liquidado em dinheiro, mediante a entrega
de Ac¢Oes ou de quaisquer valores mobiliarios convertiveis ou com direito de subscricdo / troca de A¢des ou por outra forma.

O Emitente comprometeu-se a ndo emitir, oferecer ou transmitir ou praticar quaisquer atos destinados a emissao, oferta ou
transmissdo de agdes ou valores mobilidrios convertiveis ou com direito de subscrigdo/troca de agdes, warrants ou outros
valores mobiliarios equivalentes, por um periodo de 180 dias ap6s a data de fixagdo do prego das Ag¢des, salvo com o prévio
consentimento escrito dos Coordenadores Globais, o qual apenas devera ser retido ou diferido com base em fundamento
razoavel.

O Emitente comprometeu-se ainda a, nas condi¢bes acima referidas, ndo celebrar qualquer transacdo com um efeito
econdmico equivalente a transmissdo, no todo ou em parte, direta ou indiretamente, da titularidade das Ag¢des representativas
do seu capital social.

O compromisso assumido pelo Emitente acima descrito ndo se aplicard a quaisquer emissdes de Ac¢Bes ou opgdes de compra
ou de subscri¢do de Agdes atribuidas no ambito de planos de stock options ou de planos de reinvestimento de dividendos em
acdes.

Para informagdo relativamente ao papel do agente de estabilizagdo ver Capitulo 11.5 — “Estabilizagdo”
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9. DESCRICAO DA OFERTA RESERVADA A TRABALHADORES

A atribuicdo aos Trabalhadores dos CTT do direito a adquirir, em condigdes especiais, A¢des objeto de uma oferta pdblica a
eles destinada ou de um lote que lhes seja reservado numa oferta destinada ao publico em geral, é decorréncia direta de uma
opcéao do Governo consagrada no artigo 6.° do Decreto-Lei de Privatizagdo. Com efeito, ndo sendo o Emitente uma empresa
nacionalizada depois do 25 de Abril de 1974, ndo se aplica diretamente a este processo de privatizagdo a Lei-Quadro das
Reprivatizag@es, diploma esse que constitui a fonte geral do direito a aquisicdo de agGes das empresas a reprivatizar pelos
trabalhadores dessas empresas.

Assim, na sequéncia desta opcdo do Governo, estabelecida no referido Decreto-Lei de Privatizagdo, as RCM 1 e RCM 2
reservaram um lote de até 5.250.000 Ac0es, correspondente a 3,5% do capital social dos CTT, destinado a aquisigao para 0s
trabalhadores elegiveis, segundo os critérios estabelecidos na RCM 1.

A RCM 1 veio a considerar como Trabalhadores dos CTT elegiveis, para efeitos desta Oferta Reservada a Trabalhadores, as
pessoas que:

0 Estejam, & data da publicagdo da RCM 1, ao servigo de qualquer das seguintes sociedades referidas no Anexo | da
mesma resolugao:
- CTT - Correios de Portugal, S.A.
- CTT EXPRESSO - Servicos Postais e Logistica, S.A.
- POST CONTACTO, Correio Publicitario, Lda.
- CTT GEST - Gestdo de Servigos e Equipamentos Postais, S.A.
- MAILTEC PROCESSOS, Lda
- MAILTEC HOLDING, S.G.P.S, S.A.
- MAILTEC COMUNICACAO, S.A.
- MAILTEC CONSULTORIA, S.A.
- EAD — Empresa de Arquivo de Documentagdo, S.A.
- PAYSHOP (Portugal), S.A.

(i)  Até a data da publicacdo da RCM 1, ndo se encontrando na situagao referida em (i), tenham mantido vinculo laboral
durante mais de trés anos com qualquer das referidas sociedades identificadas no Anexo | da RCM 1, exceto aquelas
cujo respetivo vinculo laboral tenha cessado por despedimento em consequéncia de processo disciplinar e aquelas que
tenham solicitado a cessagao do respetivo contrato de trabalho.

Os Trabalhadores dos CTT elegiveis beneficiam de um desconto de 5% em relacéo ao prego que venha a ser fixado na compra
das Acoes que lhe séo destinadas.

De acordo com a RCM 2, os Trabalhadores dos CTT podem, individualmente e na reserva que lhes é destinada transmitir
ordens de compra até 2.500 Ac¢0es, devendo as ordens de compra ser expressas em multiplos de 10 Ac¢Ges. No caso de nédo ser
observado este limite, serdo as respetivas ordens de compra a ele reduzidas.

De acordo com a lei, as A¢des adquiridas pelos Trabalhadores dos CTT nesta OPV, no d&mbito do lote que lhes é reservado,
ficam indisponiveis por um prazo de 90 dias a contar do respetivo registo em conta de valores mobiliarios. Estas A¢des ndo
podem ser objeto de negdcios juridicos que visem a sua oneragdo ou a transmissdo, temporaria ou definitiva, da respetiva
titularidade ou dos seus direitos de voto ou outros direitos inerentes, ainda que sujeitos a eficicia futura, sendo que os
negécios juridicos que violem este regime sdo nulos, ainda que sejam celebrados antes do inicio da vigéncia do periodo de
indisponibilidade. Sem prejuizo do que antecede, os direitos de voto a elas inerentes podem ser plenamente exercidos pelos
seus titulares, nos termos da lei.
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10. REGIME FISCAL

10.1. ADVERTENCIA GERAL

Este Capitulo constitui um resumo do regime fiscal aplicavel em Portugal, na data do presente Prospeto, aos rendimentos
resultantes de acBes emitidas por uma entidade residente em Portugal e objeto de oferta pablica de venda e admisséo a
negociagao no Euronext Lishon gerido pela Euronext Lisbon, as mais-valias fiscais obtidas aquando da sua alienagao e da sua
transmissdo a titulo gratuito.

O enquadramento descrito esté sujeito a alteracdes, designadamente as alteragcBes propostas no ambito da Reforma do IRC
caso esta venha a ser aprovada, incluindo alteragcGes com efeito retroativo, ndo tendo sido tomados em consideragéo regimes
transitorios eventualmente apliciveis. Em particular, chama-se a atengdo para a proposta de Orcamento de Estado para 2014 e
para a proposta de Reforma do IRC, as quais poderdo vir a introduzir as seguintes alteracfes relevantes ao regime fiscal
abaixo descrito, reiterando-se contudo que estdo em causa propostas que poderdo vir a ser aprovadas em termos distintos:

. Mantém-se a sobretaxa de 3,5%, & semelhanca da aplicada no ano de 2013, a qual incidir4 sobre os rendimentos
coletaveis englobados e sobre os rendimentos sujeitos a taxas especiais de IRS, designadamente mais-valias
mobiliarias, na parte que exceda o valor anual da retribuicdo minima mensal garantida;

. Mantém-se igualmente a taxa adicional de solidariedade, & semelhanca da aplicada no ano de 2013;

. Os residentes noutros Estados-Membros da UE ou do Espagco Econdmico Europeu (“EEE”) com o qual exista
intercdmbio de informagdo em matéria fiscal passam a poder optar pela tributagdo como residentes em Portugal
relativamente aos rendimentos de quaisquer categorias de IRS, incluindo mais-valias mobiliarias (e ndo apenas de
rendimentos das categorias A, B e H, conforme decorre do regime atual);

. A dispensa ou reembolso de retencdo na fonte (total ou parcial) decorrente de convengdo para evitar a dupla tributagéo
passa a poder efetuar-se mediante a apresentacdo pelo respetivo beneficiario de formulério de modelo a aprovar por
despacho do Membro do Governo responsavel pela area das finangas, acompanhado de documento emitido pelas
autoridades competentes do respetivo Estado de residéncia, que ateste a sua residéncia para efeitos fiscais no periodo
em causa e a sujei¢do a imposto sobre o rendimento nesse Estado;

. O exercicio da opgdo pelo englobamento dos rendimentos sujeitos a tributagdo a taxas liberatdrias e autdnomas passa a
implicar a inclusdo de todos os rendimentos (sujeitos ou isentos) para os quais exista tal opcao;

. E reduzida gradualmente a taxa nominal de IRC (i.e. excluindo derramas estaduais e municipais) vigente em Portugal
dos atuais 25% para 23% em 2014 e 21% em 2015, com o objetivo final de fixa-la entre 17% e 19% em 2016,
simultaneamente com a aboli¢do da derrama estadual e municipal em 2018;

. E (re)introduzido um regime simplificado de tributacio em sede de IRC aplicével a empresas de reduzida dimensio,
ndo isentos nem sujeitos a um regime especial de tributacéo, que exercam a titulo principal uma atividade de natureza
comercial, industrial ou agricola;

. E reduzida a percentagem de participacio de 10% para 5% para efeitos de eliminacio da dupla tributagdo econdémica
de lucros;
. Os lucros e reservas colocados a disposicdo por uma entidade residente em territdrio portugués a entidades residentes

num Estado com o qual Portugal haja celebrado uma convencgdo para evitar a dupla tributagdo apenas beneficiam de
isengdo de retencdo na fonte, na medida em que a entidade beneficiéria se encontre sujeita a uma taxa de tributacéo
correspondente a, pelo menos, 60% da taxa de IRC;

. E contemplada a adogdo de um regime de participation exemption aplicavel aos lucros e reservas distribuidos, bem
como as mais e menos-valias realizadas por sujeitos passivos de IRC.

Este Capitulo ndo representa uma andlise completa dos potenciais efeitos fiscais da decisdo de adquirir ou deter Agdes
representativas do capital social do Emitente, pelo que os adquirentes destas Ac¢des devem consultar 0s seus proprios
consultores sobre as implicacGes fiscais e parafiscais associadas a aquisi¢éo, detencédo e transmissao das Agdes a luz das suas
circunstancias particulares, incluindo as implicagcdes fiscais potenciais porventura aplicaveis em outros ordenamentos
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juridicos, tendo em atencédo, quando aplicavel, as disposi¢Bes legais previstas em convencdes para evitar a dupla tributacéo
celebradas por Portugal.

10.2. PESSOAS SINGULARES RESIDENTES PARA EFEITOS FISCAIS EM PORTUGAL
10.2.1. Rendimentos decorrentes da titularidade das A¢es

Os dividendos colocados a disposigdo dos titulares de AgBes estdo sujeitos a retencdo na fonte de IRS a taxa de 28%, no
momento da sua colocagdo a disposicao, tendo esta retencdo na fonte natureza liberatoria. Esta retengdo na fonte sera efetuada
pela entidade residente em Portugal que pagar ou colocar os rendimentos a disposi¢éo dos titulares de Agdes.

Os titulares dos dividendos podem optar por englobar estes rendimentos, declarando-os em conjunto com os demais
rendimentos auferidos, desde que obtidos fora do ambito do exercicio de atividades empresariais e profissionais. Sendo
realizada a opgdo pelo englobamento, os dividendos serdo tributados em apenas metade do seu montante, & taxa que resultar
da aplicacédo da tabela prevista no artigo 68.° do Cddigo de IRS (acrescido de uma taxa adicional de solidariedade de 2,5% e
5%, que incidird sobre o rendimento coletavel que exceda os € 80.000 ¢ € 250.000, respetivamente) € a retengdo tera a
natureza de pagamento por conta do imposto devido a final.

No caso de exercicio da opgdo de englobamento, sobre a parte do rendimento coletavel de IRS que exceda, por sujeito
passivo, o valor anual da retribui¢do minima mensal garantida, incidird ainda uma sobretaxa extraordinéria de 3,5%.

A opcéo pelo englobamento dos dividendos determina também a obrigatoriedade de englobamento de outros rendimentos
eventualmente obtidos e sujeitos a taxas liberatorias ou especiais, como por exemplo juros e mais-valias.

A taxa de retencédo na fonte corresponde a 35% e tem natureza liberatéria quando os dividendos sejam pagos ou colocados a
disposicdo em contas abertas em nome de um ou mais titulares mas por conta de terceiros ndo identificados. Se for
identificado o beneficiario efetivo, aplicam-se as regras gerais acima descritas.

10.2.2. Mais-valias e menos-valias realizadas na transmiss@o onerosa das Ac¢des

O saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias realizadas com a alienagdo de AcOes (e outros valores
mobiliarios e ativos financeiros) é tributado a taxa especial de IRS de 28%, sem prejuizo do seu englobamento por opcéo dos
respetivos titulares e tributagdo a taxa que resultar da aplicagdo da tabela prevista no artigo 68.° do Cédigo de IRS (acrescido
de uma taxa de solidariedade de 2,5% e 5%, que incidira sobre o rendimento coletavel que exceda os € 80.000 e € 250.000,
respetivamente).

No caso de exercicio da opgdo pelo englobamento, sobre a parte do rendimento coletavel de IRS que exceda, por sujeito
passivo, o valor anual da retribuicdo minima mensal garantida, incidird ainda uma sobretaxa extraordinéria de 3,5%.

A opcao pelo englobamento das mais-valias determina também a obrigatoriedade de englobamento de outros rendimentos
eventualmente obtidos e sujeitos a taxas liberat6rias ou especiais, como por exemplo juros e dividendos.

Em qualquer caso (com ou sem englobamento) o imposto apurado sera devido em termos finais, apds a entrega de declaragéo
de IRS.

Para apuramento do saldo, positivo ou negativo, ndo relevam as perdas apuradas quando a contraparte da operacéo estiver
sujeita no pais, territério ou regido em que se encontre domiciliada para efeitos fiscais a um regime fiscal claramente mais
favoravel, constante da lista aprovada pela Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro, com as alteragdes introduzidas pela
Portaria n.° 292/2011, de 8 de novembro.

Verificando-se um saldo negativo entre as mais e menos-valias resultantes de operacGes realizadas no mesmo ano, o reporte
do saldo negativo poderd ser efetuado, aos rendimentos da mesma natureza, nos dois anos seguintes, desde que haja opgao
pelo englobamento.

O valor de aquisicdo, tratando-se de AcGes cotadas em bolsa de valores, é dado pelo custo documentalmente provado ou, na
sua falta, o da menor cotagdo verificada nos dois anos anteriores a data da alienagdo. Ao valor de aquisicdo das Agdes
acrescem as despesas necessarias e efetivamente praticadas, inerentes a alienagdo. Por sua vez, considera-se que as agdes
alienadas séo as adquiridas ha mais tempo (método first in, first out - FIFO).
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10.2.3. Aquisicdo gratuita das Agoes

Esta sujeita a Imposto do Selo, a taxa de 10%, a aquisic¢ao a titulo gratuito (por morte ou em vida) das Ag¢des nas situagdes em
que o seu adquirente tenha domicilio em territorio Portugués. O valor tributavel das Acdes €, regra geral, o valor da cotagéo na
data da transmissdo. O c6njuge, unido de facto, ascendentes ou descendentes beneficiam de isengdo de Imposto do Selo em
tais aquisicoes.

10.2.4. Direitos de Subscricao

A mera atribuicéo e exercicio de direitos de subscricdo ndo serdo considerados factos sujeitos a tributagdo. No entanto, os
rendimentos derivados da alienagao dos direitos de subscri¢do atribuidos aos acionistas no decurso de aumento de capital sdo
qualificados para efeitos fiscais como mais-valias e tributados & taxa de 28% quando realizados por pessoas singulares
residentes.

10.3. PESSOAS SINGULARES NAO RESIDENTES PARA EFEITOS FISCAIS EM PORTUGAL
10.3.1. Rendimentos decorrentes da titularidade das Acdes

Os dividendos colocados a disposigdo dos titulares de AcBes estdo sujeitos a retencdo na fonte de IRS & taxa de 28%, no
momento da sua colocacdo a disposi¢do, tendo esta retencéo na fonte natureza liberatéria. Esta retengdo na fonte seré efetuada
pela entidade residente em Portugal que pagar ou colocar os rendimentos a disposi¢ao dos titulares de Agoes.

A taxa referida pode ser reduzida nos termos de uma convengdo em vigor entre Portugal e o pais de residéncia fiscal do titular
das Acdes, caso se verifiquem as condicOes substanciais de aplicacdo de tal reducdo e se cumpram as formalidades previstas
na legislacdo fiscal portuguesa para o efeito.

A taxa de retencédo na fonte corresponde a 35% e tem natureza liberatdria quando os dividendos sejam pagos ou colocados a
disposigéo:

0] em contas abertas em nome de um ou mais titulares mas por conta de terceiros ndo identificados. Se for identificado o
beneficiario efetivo, aplicam-se as regras gerais acima descritas; e

(i) de entidades ndo residentes sem estabelecimento estavel em territorio portugués, que sejam domiciliadas em pais,
territorio ou regido sujeitas a um regime fiscal claramente mais favoravel, constante da lista aprovada pela Portaria n.°
150/2004, de 13 de fevereiro, com as alteragdes introduzidas pela Portaria n.° 292/2011 de 8 de novembro.

10.3.2. Mais-valias fiscais e menos-valias fiscais realizadas na transmissdo onerosa das A¢oes

As mais-valias realizadas na transmissdo a titulo oneroso de Aces obtidas por pessoas singulares ndo residentes estéo sujeitas
a IRS. O saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias realizadas com a alienacdo de Acdes (e outros valores
mobiliarios e ativos financeiros) é tributado a taxa especial de IRS de 28%.

As mais-valias realizadas na transmissdo a titulo oneroso de Acdes obtidas por pessoas singulares ndo residentes é, porém,
aplicavel uma isencéo de IRS, salvo se:

0] o alienante for pessoa singular domiciliada em pais, territério ou regido sujeitas a um regime fiscal mais favoravel,
constante da Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro, com as alteragdes introduzidas pela Portaria n.° 292/2011, de 8
de novembro; ou

(ii) o ativo da sociedade cujas partes de capital sdo alienadas seja constituido, em mais de 50%, por bens imdveis situados
em Portugal.

Nos termos das convengdes, 0 Estado Portugués estd geralmente limitado na sua competéncia para tributar as mais-valias
mobiliarias, mas esse tratamento fiscal convencional deve ser aferido casuisticamente.

10.3.3. Aquisicao gratuita das Ac¢des

Né&o esté sujeita a Imposto do Selo a aquisigdo a titulo gratuito (por morte ou em vida) de Agdes nas situagdes em que 0 seu
adquirente ndo tenha domicilio em territério Portugués.
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10.3.4. Direitos de Subscricéo

A mera atribuicdo e exercicio de direitos de subscricdo ndo serdo considerados factos sujeitos a tributagdo. No entanto, 0s
rendimentos derivados da alienacéo dos direitos de subscricéo atribuidos aos acionistas no decurso de aumento de capital s&o
qualificados para efeitos fiscais como mais-valias e poderdo, no caso de pessoas singulares ndo residentes e sem
estabelecimento estavel em Portugal, beneficiar do mesmo regime de isengdo de mais-valias indicado supra em determinadas
condicdes.

10.4. PESSOAS COLETIVAS RESIDENTES PARA EFEITOS FISCAIS EM PORTUGAL
10.4.1. Rendimentos decorrentes da titularidade das Acdes

Os dividendos estao sujeitos a retencao na fonte de IRC a taxa de 25%, a qual tem natureza de imposto por conta do IRC. Esta
retencdo na fonte serd efetuada pela entidade residente em Portugal que pagar ou colocar 0s rendimentos & disposi¢do dos
titulares de Agdes.

A taxa geral de IRC corresponde a 25%, a qual pode acrescer a derrama municipal, a uma taxa variavel, até 1,5% do lucro
tributdvel. Poderd ainda ser aplicavel uma derrama estadual, a taxa de 3%, sobre a parte do lucro tributavel que exceda €
1.500.000 e seja igual ou inferior a € 7.500.000, aplicando-se uma taxa de 5% sobre a parte do lucro tributavel que exceda €
7.500.000.

Caso o titular das acOes detenha agdes representativas de, pelo menos, 10% do capital social, os dividendos serdo dedutiveis
para efeitos de apuramento do lucro tributdvel da sociedade beneficiaria, contanto que as agdes permanegam na sua
titularidade, de modo ininterrupto, durante um ano. Caso o referido periodo de detencdo de um ano ja estiver cumprido no
momento em que os dividendos sejam colocados a disposi¢do ou sejam pagos, consoante o que ocorrer primeiro, havera lugar
a dispensa de retengdo na fonte de IRC.

Né&o existe obrigagdo de retencdo na fonte, total ou parcial, sobre os dividendos de Ac¢des que forem colocados a disposi¢do de
sujeitos passivos isentos de IRC quanto a estes rendimentos (ex., pessoas coletivas de utilidade publica administrativa e
instituicdes particulares de solidariedade social, fundos de pensdes, fundos de poupanca-reforma, fundos de capital de risco e
fundos de poupanca em Acdes, desde que, em qualquer dos casos, relativos aos fundos, 0s mesmos se constituam/estejam
reconhecidos e operem de acordo com a legislagdo portuguesa).

Ha lugar a tributacdo auténoma, a taxa de 25%, dos lucros distribuidos a entidades que beneficiem de isengdo total ou parcial
de IRC (abrangendo, neste ltimo caso, os rendimentos de capitais) se as agfes ndo forem detidas por tais entidades pelo
periodo minimo de um ano, o qual pode ser completado ap6s a colocagdo a disposi¢do. Esta taxa é elevada em 10 pontos
percentuais quanto as entidades que apresentem prejuizo fiscal no periodo de tributacdo em que ocorre a colocagdo a
disposic¢do do rendimento.

A taxa de retencdo na fonte € elevada para 35% e tem natureza liberatdria quando os dividendos sejam pagos ou colocados a
disposicdo em contas abertas em nome de um ou mais titulares mas por conta de terceiros ndo identificados, aplicando-se as
regras gerais acima descritas quando seja identificado o beneficiario efetivo.

Por outro lado, caso as Ac¢Bes sejam registadas na esfera dos seus detentores de acordo com o método do justo valor, e desde
que este esteja refletido em resultados, os ajustamentos (positivos e negativos) concorrem para o apuramento do lucro
tributavel dos sujeitos passivos, em sede de IRC, sempre que:

0] tenham um preco formado num mercado regulamentado; e
(i)  osujeito passivo ndo detenha, direta ou indiretamente, uma participagdo no capital social superior a 5%.

10.4.2. Mais-valias fiscais e menos-valias fiscais realizadas na transmissdo onerosa das A¢oes

Consideram-se rendimentos ou ganhos ou gastos ou perdas, para efeitos de determinacdo do lucro tributavel em IRC, as mais-
valias ou as menos-valias realizadas pelos sujeitos passivos na transmissdo onerosa das Ag¢des. A taxa de IRC é de 25%, a
qual pode acrescer a derrama municipal, a uma taxa variavel, até 1,5% do lucro tributavel. Podera ainda ser aplicavel uma
derrama estadual, a taxa de 3%, sobre a parte do lucro tributavel que exceda € 1.500.000 e seja igual ou inferior a € 7.500.000,
aplicando-se uma taxa de 5% sobre a parte do lucro tributavel que exceda € 7.500.000.




/ﬂ;'

C
Para efeitos de apuramento das mais e menos-valias fiscais, 0 custo de aquisicdo, deduzido das perdas por imparidade e
depreciacOes aceites fiscalmente, das Acles detidas, ha, pelo menos dois anos na data da transmissdo onerosa, é objeto de
atualizagdo mediante a aplicacdo de coeficientes de desvalorizagdo monetaria aprovados anualmente por Portaria do Ministro
das Financas.

Quando, nos termos do regime especial de neutralidade fiscal, em sede de IRC, haja lugar a valorizagdo das participacdes
sociais recebidas pelo mesmo valor pelo qual as antigas se encontravam registadas, considera-se, para efeito da aplicacdo dos
coeficientes de desvalorizagdo monetéria, data de aquisi¢do das primeiras a que corresponder & das Ultimas.

Para efeitos de determinacdo do lucro tributavel, a diferenca positiva entre as mais-valias e as menos-valias realizadas
mediante a transmissdo onerosa de partes de capital, incluindo a sua remig¢do e amortizagdo com redugdo de capital é
considerada em apenas 50% do seu valor, desde que respeitadas as seguintes condicdes:

(@) O valor de realizagdo seja totalmente reinvestido no periodo de tributagdo anterior, no préprio periodo de tributagdo ou
até ao final do segundo periodo de tributagdo seguinte ao da realizagdo (i) na aquisi¢do de participagdes no capital de
sociedades comerciais ou civis sob a forma comercial; e/ou (ii) na aquisi¢do, producéo ou construcéo de ativos fixos
tangiveis, de ativos biolégicos que ndo sejam consumiveis ou em propriedades de investimento, afetos a exploracéo,
com exce¢do dos bens adquiridos em estado de uso a sujeito passivo de IRS ou IRC com o qual existam relagbes
especiais nos termos do n.° 4 do artigo 63.° do Cédigo do IRC (“entidades relacionadas”);

(b)  As participacOes alienadas devem ter sido detidas por periodo néo inferior a um ano e corresponder a, pelo menos,
10% do capital da sociedade participada, devendo as partes de capital adquiridas ser detidas por igual periodo;

(c) As transmissdes onerosas e aquisi¢oes de partes de capital ndo podem ser efetuadas com (i) entidades com domicilio,
sede ou diregdo efetiva em pais, territério ou regido sujeito a um regime fiscal mais favoravel, constante da Portaria n.°
150/2004, de 13 de fevereiro, com as alteragdes introduzidas pela Portaria n.° 292/2011, de 8 de novembro, e (ii)
entidades relacionadas, exceto quando se destinem a realizagio de capital social, caso em que 0 reinvestimento se
considerara totalmente concretizado quando o valor das participacdes sociais assim realizadas ndo seja inferior ao
valor de mercado daquelas transmissdes.

Caso se verifique o reinvestimento parcial do valor de realizacdo, apenas a parte proporcional da mais-valia é considerada em
50% do seu valor para efeitos de determinacdo do lucro tributavel sujeito a IRC. N&o sendo concretizado o reinvestimento,
total ou parcialmente, até ao fim do segundo periodo de tributacdo seguinte ao da realizagdo, considera-se como rendimento
desse periodo de tributacdo a diferenca ou a parte proporcional da diferenca acima referida ainda ndo incluida no lucro
tributavel, majorada em 15%.

A diferenca negativa entre as mais-valias e menos-valias realizadas mediante a transmissdo onerosa de partes de capital,
incluindo a sua remigdo e amortizagdo com redugdo de capital, bem como outras perdas ou variagfes patrimoniais negativas
relativas a partes de capital ou outras componentes do capital proprio (tais como prestages suplementares) concorre para a
formac&o do lucro tributdvel em apenas metade do seu valor.

Todavia, ndo serdo dedutiveis, para efeitos de determinagdo do lucro tributavel em IRC, os gastos suportados com a alienagdo
de partes de capital detidas por periodo inferior a trés anos quando tenham sido adquiridas (i) a entidades relacionadas,
considerando-se como tal, entre outras, as entidades com domicilio, sede ou direcdo efetiva em territdrio sujeito a um regime
fiscal mais favoravel, constante da Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro, com as alteragfes introduzidas pela Portaria n.°
292/2011, de 8 de novembro; ou (ii) a entidades residentes em territério portugués sujeitas a um regime especial de tributacéo.

Né&o sdo, igualmente, aceites como gasto em sede de IRC as menos-valias decorrentes da transmissdo onerosa de partes de
capital, qualquer que seja o titulo por que se opere, a entidades com as quais existam relagdes especiais ou a entidades
residentes em territdrio portugués sujeitas a um regime especial de tributacao.

Adicionalmente, ndo sdo dedutiveis para efeitos de determinagéo do lucro tributavel em IRC as menos-valias e outras perdas
relativas a partes de capital, na parte do valor que corresponda aos lucros distribuidos que tenham beneficiado, nos quatro
anos anteriores, da deducéao para efeitos de eliminagdo da dupla tributagdo econémica prevista no artigo 51.° do Codigo do
IRC.

N&o sdo, por fim, dedutiveis para os efeitos referidos 0s gastos suportados com a transmissdo onerosa de partes de capital
sempre que a entidade alienante tenha resultado de transformago, incluindo a modificacdo do objeto social, de sociedade a
qual fosse aplicavel regime fiscal diverso relativamente a estes gastos e tenham decorrido menos de trés anos entre a data da
verificacdo desse facto, e a data da transmissao.
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As mais-valias e as menos-valias realizadas por sociedades gestoras de participagdes sociais e sociedades e investidores de
capital de risco mediante a transmissdo onerosa de Agdes detidas por um periodo ndo inferior a um ano, bem como os
encargos financeiros suportados com a sua aquisi¢do, ndo concorrem para a formagéo do respetivo lucro tributavel, ou seja, as
mais-valias nao sdo tributadas, e as menos-valias ndo sdo dedutiveis para efeitos de IRC. O regime descrito ndo é aplicavel
relativamente as mais-valias realizadas e aos encargos financeiros suportados, quando as partes de capital tenham sido
adquiridas a:

(@) entidades relacionadas, considerando-se como tal, entre outras, entidades com domicilio, sede ou direcéo efetiva em
territorio sujeito a um regime fiscal mais favoravel, constante da Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro, com as
alteracOes introduzidas pela Portaria n.° 292/2011, de 8 de novembro;

(b) entidades residentes em territério portugués sujeitas a um regime especial de tributagao,

e tenham sido detidas pela alienante por periodo inferior a trés anos, bem como quando a alienante tenha resultado de
transformacdo de sociedade & qual ndo fosse aplicavel este regime relativamente as mais-valias das partes de capital, desde
que, neste Gltimo caso, tenham decorrido menos de trés anos entre a data da transformacéo e a data da transmisséo.

10.4.3. Aquisicao Gratuita das Acdes

A aquisi¢do gratuita das Acdes a favor de pessoas coletivas residentes sujeitas a IRC, ainda que dele isentas, ndo esté sujeita a
Imposto do Selo.

Contudo, e com excecdo dos casos previstos no n.° 1 do artigo 21.° do Cdodigo do IRC, a variagdo patrimonial positiva nao
refletida no resultado do exercicio, e resultante da aquisi¢éo gratuita de AgBes por pessoas coletivas residentes sujeitas a IRC,
concorre para a formacao do lucro tributavel em sede de IRC. O IRC incide a taxa de 25%, podendo acrescer a0 mesmo a
derrama municipal, a uma taxa variavel, até 1,5% do lucro tributavel. Poder4 ainda ser aplicadvel uma derrama estadual, & taxa
de 3%, sobre a parte do lucro tributavel que exceda € 1.500.000 e seja igual ou inferior a € 7.500.000, aplicando-se uma taxa
de 5% sobre a parte do lucro tributavel que exceda € 7.500.000.

10.4.4. Direitos de Subscricao

A mera atribuicdo e exercicio de direitos de subscricdo ndo serdo considerados factos sujeitos a tributagdo. No entanto, 0s
rendimentos derivados da alienacdo dos direitos de subscrigdo atribuidos aos acionistas no decurso de aumento de capital séo
qualificados para efeitos fiscais como mais-valias e sujeitos a tributacdo nos termos gerais de IRC quando realizados por
pessoas coletivas residentes ou pessoas coletivas ndo residentes com estabelecimento estavel em Portugal.

10.5. PESSOAS COLETIVAS NAO RESIDENTES PARA EFEITOS FISCAIS EM PORTUGAL
10.5.1. Rendimentos decorrentes da titularidade das A¢oes

Os dividendos estdo sujeitos a retencdo na fonte de IRC a taxa de 25%, no momento da sua colocacdo a disposicao, tendo esta
retengdo na fonte natureza liberatéria. Esta retencéo na fonte sera efetuada pela entidade residente em Portugal que pagar ou
colocar os rendimentos a disposi¢do dos titulares de Ac¢des. A taxa referida pode ser reduzida nos termos de uma convencao
para evitar a dupla tributagdo em vigor entre Portugal e o pais de residéncia fiscal do titular das Agdes, caso se verifiquem as
condicOes substanciais de aplicagdo de tal reducdo e se cumpram as formalidades previstas na legislagdo fiscal portuguesa
para a aplicagdo de uma convengdo para evitar a dupla tributacéo.

Estdo isentos de IRC os dividendos colocados a disposi¢do de uma sociedade residente noutro Estado membro da UE ou de
Estado integrante do Espago Econdémico Europeu que esteja vinculado a cooperagdo administrativa no dominio da fiscalidade
quando a sociedade em causa preencha as condigdes previstas no artigo 2.° da Diretiva n.° 2011/96/UE, do Conselho, de 30 de
novembro de 2011 (com as necessarias adaptagdes, quando aplicavel), e que detenha, durante um periodo ininterrupto de pelo
menos um ano, acdes representativas de, pelo menos, 10% do capital social.

Este regime é igualmente aplicavel as entidades residentes na Confederacdo Suica, nos termos do acordo celebrado entre a
Confederagéo Suica e a UE, designadamente quando entidades residentes na Confederagéo Suica detenham uma participagéo
de, pelo menos, 25% do capital social durante um periodo de dois anos.
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A aplicacdo da isencdo prevista nos paragrafos anteriores depende da obtencdo de declaragdo confirmada e autenticada pelas
entidades competentes do Estado membro da UE, do Espagco Econdmico Europeu ou da Confederagdo Suica, de que a
entidade beneficiaria cumpre com as condigdes previstas no artigo 2.° da Diretiva n.° 2011/96/UE, do Conselho, de 30 de
novembro, com as necessérias adaptagdes, quando aplicavel.

A pedido do beneficiario dos rendimentos, pode ser devolvido o IRC retido e pago na parte em que seja superior ao que
resultaria da aplicagdo das taxas gerais deste imposto e de derrama estadual de que seja beneficiaria entidade residente noutro
Estado membro da UE ou do Espago Econémico Europeu, neste Gltimo caso desde que exista obrigacdo de cooperacgéo
administrativa em matéria fiscal equivalente a estabelecida na UE e que sejam preenchidas as condigdes estabelecidas no
artigo 2.° da Diretiva n.° 2011/96/UE, do Conselho, de 30 de novembro de 2011. Neste caso, serdo tomados em consideracdo
todos os rendimentos, incluindo os obtidos em territorio portugués.

A taxa de retencédo na fonte corresponde a 35% e tem natureza liberatéria quando os dividendos sejam pagos ou colocados a
disposicéo:

0] em contas abertas em nome de um ou mais titulares mas por conta de terceiros ndo identificados. Se for identificado o
beneficiario efetivo, aplicam-se as regras gerais acima descritas; e

(i)  de entidades ndo residentes sem estabelecimento estavel em territério portugués, que sejam domiciliadas em pais,
territdrio ou regido sujeitas a um regime fiscal claramente mais favoravel, constante da lista aprovada pela Portaria n.°
150/2004, de 13 de fevereiro, com as alteragdes introduzidas pela Portaria n.° 292/ 2011, de 8 de novembro.

10.5.2. Mais-valias fiscais e menos-valias fiscais registadas na transmisséo onerosa das A¢des

As mais-valias provenientes da transmissdo a titulo oneroso de Acdes realizadas por pessoas coletivas ndo residentes em
territdrio portugués e sem estabelecimento estavel em Portugal ao qual as mesmas sejam imputaveis estéo sujeitas a IRC.

Né&o obstante, as mais-valias realizadas com a transmisséo onerosa de agOes estdo isentas de tributacéo, salvo se:

0 a entidade alienante for detida, direta ou indiretamente, em mais de 25% por entidades residentes para efeitos fiscais
em territorio portugués;

(i) a entidade alienante for residente para efeitos fiscais em pais, territério ou regido, sujeitos a um regime fiscal
claramente mais favoravel, constante da Portaria n.° 150/2004, de 13 de fevereiro, com as altera¢des introduzidas pela
Portaria n.° 292/ 2011, de 8 de novembro; ou

(iii) O ativo da sociedade cujas partes de capital sdo alienadas seja constituido, em mais de 50%, por bens imoveis situados
em Portugal.

Contudo, o incremento patrimonial pode ser excluido de tributagdo em Portugal quando o adquirente seja residente, para
efeitos fiscais, num pais com o qual vigore uma convencao para evitar a dupla tributagdo com Portugal, caso se verifiquem as
condigBes substanciais de aplicagdo de tal exclusdo, o que devera ser confirmado numa base casuistica.

O saldo anual positivo entre as mais-valias ndo isentas de tributagdo nos termos dos paragrafos anteriores e as menos-valias
realizadas com a transmissdo onerosa de AcOes (e outros ativos previstos na lei), deduzido das despesas necessarias e
efetivamente incorridas na sua transmissao onerosa, é tributado a taxa de 25%.

10.5.3. Aquisicao gratuita das Acdes

O incremento patrimonial resultante da aquisicdo de AcOes a titulo gratuito por pessoas coletivas ndo residentes sem
estabelecimento estavel ao qual as Agdes sejam imputéveis, é tributado a taxa de 25%.

Nos termos das convencdes para evitar a dupla tributacdo, o Estado Portugués esta geralmente limitado na sua competéncia
para tributar estes rendimentos, mas esse tratamento fiscal convencional deve ser aferido casuisticamente.

10.6. CLASSIFICACAO COMO “PASSIVE FOREIGN INVESTMENT COMPANY” PARA O EXERCICIO FISCAL FINDO A 31 DE
DEZEMBRO DE 2013

Com base em algumas estimativas de lucro bruto e ativos brutos do Emitente e da natureza do seu negécio, o Emitente espera
vir a ser classificado como “passive foreign investment company” ("PFIC") para o exercicio fiscal findo a 31 de dezembro de
2013.
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Adicionalmente uma ou mais subsidiarias do Emitente podem vir a ser classificadas como PFIC para o exercicio fiscal findo a
31 de dezembro de 2013. No entanto, porque o estatuto de PFIC deve ser determinado anualmente, com base em testes que
sdo de natureza fatual, o estatuto de PFIC do Emitente (ou de qualquer das suas subsidiarias) nos préximos anos dependera do
lucro, ativos e atividades do Emitente (e dessas subsidiarias) nesses exercicios. Ndo pode haver garantia de que o Emitente (ou
qualquer das suas subsidiarias) ndo sera considerado uma PFIC em qualquer exercicio fiscal e o Emitente nao pretende fazer
uma determinacdo do seu estatuto de PFIC ou do estatuto de PFIC das suas subsidiarias, no futuro. A classificacdo do
Emitente como uma PFIC (e a classificagdo de qualquer subsidiaria do Emitente como PFIC) pode resultar em consequéncias
materiais adversas no caso de investidores norte-americanos, incluindo a realizagdo de mais-valias na venda das Ag¢des
tratadas como receita ordinaria, em vez de ganhos de capital, com taxas de juros potencialmente punitivas aplicaveis a tais
ganhos e a ndo aplicacdo das taxas mais reduzidas, aplicaveis a ganhos de capital de longo prazo, aquando da tributagdo de
determinados dividendos pagos pelo Emitente.

Um investidor norte-americano podera ser capaz de mitigar algumas das consequéncias fiscais adversas em sede de imposto
sobre o rendimento nos EUA, no que diz respeito a detengdo de AgBes, se o Emitente for classificado como uma PFIC, desde
que tal investidor norte-americano seja elegivel para efetuar, e efetue com sucesso, uma "mark-to-market election”. Os
potenciais investidores norte-americanos devem consultar os seus consultores fiscais sobre a potencial aplicagdo das regras
PFIC aos mesmos.

Se a Empresa for classificada como uma PFIC em qualquer ano em relagéo ao qual um investidor dos EUA detém Agdes, as
Acdes em geral continuardo a ser tratadas como a¢des de uma PFIC com relacédo a tal investidor dos EUA em todos o0s anos
seguintes, durante os quais o investidor dos EUA possuir as agles, independentemente de a Empresa continuar a cumprir 0s
testes supra descritos (inclusive se a Empresa nédo for classificada como uma PFIC no exercicio fiscal findo a 31 de dezembro
de 2014).

10.7. CuUSTOS DE TRANSACAO EM PORTUGAL

As taxas sobre operagdes realizadas em mercados regulamentados ou fora deles foram abolidas. Por sua vez, é devido imposto
do selo, a taxa de 4,0%, sobre comissfes de corretagem, comissOes bancérias e outras contraprestacbes por servigos
financeiros.

10.8. QUADRO-RESUMO

10.8.1. Tributacgdo dos dividendos

Natureza do investidor Distribuicéo de dividendos
Condicdes Retencéo na
Fonte
Pessoas Residentes - - 28% (a) (b)
Singulares Néo Outros paises - 28% (b) (c)
Residentes Paraisos fiscais - 35%
Periodo de detengdo < 1 ano ou participagdo 25%
inferior a 10%
Residentes (incluindo SGPS e SCR) Periodo de detengdo > ou =1 ano e Isenta
participacdo ndo inferior a 10%
Entidades isentas de IRC (Fundos de pensdes e - Isenta
Residentes (b) Fundos de capital de risco)
Fundos de Investimento - 28%
Residentes na UE Periodo de detencdo >=1ano e
participacdo néo inferior a 10% Isenta
Pessoas Outras situacbes 25% (c)
Coletivas Perfodo de detencdo > = 2 anos e
Néo Residentes na Suica participacdo néo inferior a 25% Isenta
Residentes (b) Outras situacdes 10% - 15% (d)
Residentes em outros paises - 25% (c)
Residentes em paraisos fiscais - 35%

(@) Sem prejuizo da opgdo por englobamento, em que a reten¢do na fonte tem a natureza de pagamento por conta e a tributagdo incide sobre metade do
montante, as taxas previstas no artigo 68.° do Codigo do IRS, acrescida da sobretaxa extraordinéria e da taxa adicional de solidariedade, quando aplicavel.

(b) A taxa de retengdo na fonte é elevada para 35% quando os dividendos sejam pagos ou colocados a disposi¢do em contas abertas em nome de um ou mais
titulares mas por conta de terceiros néo identificados, aplicando-se as regras gerais quando seja identificado o beneficiario efetivo.

(c) A taxa referida pode ser reduzida nos termos de uma convencdo em vigor entre Portugal e o pais de residéncia fiscal do titular das agBes, caso se
verifiquem as condi¢Bes substanciais de aplicagdo de tal reducéo e se cumpram as formalidades previstas na legislagéo fiscal portuguesa para o efeito.

(d) Por via da aplicagdo da Convencédo para Evitar a Dupla Tributacéo celebrada entre Portugal e a Confederacéo Suiga e dependendo da percentagem de
participagdo detida e do momento em que é devida a retengdo na fonte, em fungéo da entrada em vigor do Protocolo Modificativo da Convengao.

0
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10.8.2. Tributag&o das mais-valias decorrentes da transmissdo onerosa

Natureza do investidor Mais-valias decorrentes de transmisséo onerosa
Condicdes Taxa de
tributacdo
Pessoas Residentes - 28% (a) (b)
Singulares
N&o Residentes - Isenta (c)
Periodo de detengéo < 1 ano ou 25% (d)
participacdo inferior a 10%
Residentes Periodo de detengdo > ou =1 ano e 50% da taxa de
participacdo ndo inferior a 10% IRC (e)
SGPS e SCR Periodo de detencdo < 1 ano 25% (d)
) Periodo de detencdo > ou = 1 ano Isenta (f)
Residentes Entidades isentas de IRC (Fundos de pensoes e Isenta
Fundos de capital de risco) -
Fundos de Investimento - 25%
Pessoas
Coletivas Nao Residentes em outros paises - Isenta (g)
Residentes
Residentes em paraisos fiscais - 25%

(@) De acordo com o n.° 4 do artigo 72.° do Codigo do IRS, a taxa de 28% é aplicével ao saldo positivo entre as mais-valias e menos valias resultante da
alienacéo de agdes.

(b) Sem prejuizo da opgdo por englobamento, em que a tributagcdo ocorre as taxas previstas no artigo 68.° do Cddigo do IRS, acrescida da sobretaxa
extraordindria e da taxa adicional de solidariedade, quando aplicavel.

(c) Aisencdo néo é aplicavel as entidades residentes em paises, territorios ou regides sujeitos a um regime fiscal claramente mais favoravel.

(d) Taxade IRC de 25%, a qual acrescentara ainda uma taxa de derrama estadual de 3% sobre a parte do lucro tributavel superior a € 1.500.000, e uma taxa
de 5% sobre a parcela do lucro tributavel superior a € 7.500.000, para além de uma taxa até 1,5% a titulo de derrama municipal, dependendo do municipio
em que a sociedade se encontre localizada.

(e) Caso seja exercida a opgdo pelo reinvestimento do valor de realizagéo, a mais-valia apurada concorre apenas em 50% do seu valor.

(f)  Exceto quando a participacédo alienada tenha sido adquirida hd menos de 3 anos a uma parte relacionada ou entidade com domicilio, sede ou diregdo
efetiva em territorio sujeito a um regime fiscal mais favoravel, ou quando a alienante tenha resultado de transformagédo de sociedade a qual néo era
aplicavel o regime especial das SGPS e SCR e tenham decorrido menos de 3 anos entre a data da transformagéo e a data da alienacao.

(g) Estaisencdo ndo serd aplicavel as entidades que sejam detidas em mais de 25% por entidades residentes ou entidades residentes em paises, territorios ou
regides sujeitos a um regime fiscal claramente mais favoravel.
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11. ADMISSAO A NEGOCIAGCAO E MODALIDADES DE NEGOCIAGCAO

11.1. ADMISSAO A NEGOCIACAO
As Acles ndo se encontram atualmente admitidas a negociagdo em mercado regulamentado.

Foi solicitada a admissdo a negociagdo no Euronext Lisbon de um maximo de 150.000.000 Ag¢Bes ordindrias, escriturais e
nominativas, com o valor nominal de 0,50 euro, representativas de 100% do capital social do Emitente. O cddigo ISIN das
Acgdes ¢ o PTCTTOAMO001 e serdo transacionadas no Euronext Lisbon sob o simbolo “CTT”. As Ag¢des adquiridas pelos
Trabalhadores dos CTT apenas poderdo ser objeto de negociacdo no Euronext Lisbon ap6s o decurso de 90 dias a contar da
data do respetivo registo em conta.

E previsivel que a admissio & negociagdo das Acdes, caso venha a ser decidida favoravelmente pela Euronext Lisbon, ocorra
em 5 de dezembro de 2013.

N&o obstante a solicitagdo de admissdo a negociacdo apresentada, esta podera ser frustrada. Assim, e nos termos do artigo
163.° do C6d.VM, os destinatarios da Oferta podem resolver os seus negécios de aquisicdo das Ag¢des se a admissdo for
recusada com fundamento em facto imputavel ao Emitente, ao Oferente, ao Caixa — Banco de Investimento, S.A. ou a pessoas
gue com estes estejam em alguma das situagdes previstas do n.° 1 do artigo 20.° do C6d.VM.

A resolucdo pelo investidor deve ser comunicada ao Emitente até 60 dias ap6s o ato de recusa de admissdo a mercado
regulamentado, devendo o Emitente restituir os montantes recebidos até 30 dias apds a rececdo da declaragdo de resolugéo.

O servigco financeiro das AcOes, nomeadamente no que respeita ao pagamento de dividendos, serd assegurado pelo
intermediério financeiro que venha a ser designado para o efeito, podendo vir a ser cobradas comissfes por esse servigo, bem
como pelo servico de registo de Agdes.

11.2. MERCADOS EM QUE AS AGOES JA FORAM ADMITIDAS

As Acdes ndo se encontram, nem se encontraram no passado, admitidas em nenhum outro mercado regulamentado.
11.3. SUBSCRICAO OU COLOCAGAO EM PRIVADO DAS ACOES

N&o aplicavel.

11.4. CRIADORES DE MERCADO

N&o aplicavel.

11.5. ESTABILIZACAO

E intencdo do Oferente e do sindicato de institui¢des financeiras encarregues da Venda Direta Institucional, contratarem, no
ambito do Contrato de Venda Direta Institucional, cuja celebragdo esta prevista para dia 3 de dezembro de 2013, a realizagdo,
se necessario, pela J. P. Morgan, em representacdo e por conta das instituicbes financeiras que integram o sindicato da Venda
Direta Institucional, de operacGes de estabilizacio sobre as a¢des dos CTT, sujeitas ao cumprimento das disposi¢Oes legais
aplicaveis, designadamente o Regulamento (CE) n.° 2273/2003, da Comissao, de 22 de dezembro.

Para estes efeitos, as institui¢des financeiras que integram o sindicato da Venda Direta Institucional poderdo proceder & sobre
alocacdo de uma quantidade de A¢des no ambito das operacdes de colocacdo de Acles objeto da Venda Direta Institucional
até ao montante maximo do Lote Suplementar referido no n.° 14 da RCM 1 (que corresponde a um montante maximo de 10%
das Agdes a alienar pela Parpublica na OPV e na Venda Direta Institucional, ou seja um Lote Suplementar de até 9.545.455
Ac0es, representativas de 6,36% do capital social do Emitente), procedendo a liquidagdo fisica de tais sobre alocagdes com
Acdes integrantes do referido Lote Suplementar, que serdo adquiridas pelas institui¢des financeiras em simultaneo com as
Acdes objeto da Venda Direta Institucional, para esse efeito.

Durante um periodo méaximo de trinta dias contados a partir da data de inicio de negociacdo em mercado regulamentado das
Acdes, a J. P. Morgan, em seu nome e em representacdo das demais instituigdes financeiras que integram o sindicato da
Venda Direta Institucional, podera vir a efetuar compras de A¢oes em mercado regulamentado, com vista a estabilizar o preco
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das Agdes a um valor superior aquele que poderia de outro modo resultar do funcionamento do mercado.

Para viabilizar a realizacdo de tais operagGes de estabilizagdo, a Parpublica ira atribuir, por via do Contrato de Venda Direta
Institucional, as instituicBes financeiras que integram o sindicato da Venda Direta Institucional um direito de opcéo de venda
de AgOes que venham a ser por estas adquiridas no ambito de operagdes de estabilizagdo. A referida opgao terd por objeto uma
quantidade méaxima de Aces equivalente a quantidade de Ages integrantes do Lote Suplementar que Ihes haja sido alienada,
e que apenas podera ser exercida até ao termo do prazo durante o qual se poderao realizar operagdes de estabilizacdo.

As operagdes de estabilizagdo poderdo ser realizadas a partir da data de admissao a negociagao, prevista para 5 de dezembro
de 2013 e até um maximo de 30 dias (“Periodo de Estabiliza¢&0”), ndo existindo garantias de que as mesmas venham a ser
efetivamente realizadas. Uma vez iniciadas, as operacOes de estabilizacdo poderdo ser interrompidas a todo 0 momento.

Conforme estabelecido na RCM 2, muito embora a liquidacao fisica da alienacdo das Ag¢des correspondentes ao Lote
Suplementar ocorra no dia 5 de dezembro de 2013, a correspondente liquidag&o financeira do preco que eventualmente venha
a ser devido pela venda do Lote Suplementar serd pago no prazo maximo de trés dias Uteis a contar do termo do Periodo de
Estabilizacdo ou, sendo o caso, a contar da data de notificagdo do final antecipado das mencionadas operacbes de
estabilizagdo.

Por outro lado, perspetiva-se igualmente a atribuicdo, pelas instituicdes financeiras que integram o sindicato da Venda Direta
Institucional, a Parpublica de um direito de opgdo de compra de agdes equivalentes as do Lote Suplementar, que pode ser
exercida no trigésimo dia a seguir a data da fixacéo do prego e que pode ser satisfeita através da entrega das a¢fes adquiridas
na estabilizag&o.

O agente de estabilizagdo ndo pretende divulgar as condicOes de qualquer operacdo de estabilizacdo, para além dos termos e
condigBes legalmente exigidos. No ambito das divulgacdes legalmente exigidas, o agente de estabilizagdo, nos termos do
Regulamento (CE) n.° 2273/2003, da Comisséo, de 22 de dezembro, e no prazo maximo de uma semana a contar do final do
Periodo de Estabilizacdo, divulgara ao publico as seguintes informagdes: (i) se a estabilizagdo foi ou ndo realizada; (ii) a data
de inicio da estabilizacdo; (iii) a data em que foi realizada a Ultima estabilizacdo; e (iv) o intervalo de precos em que se
realizou a estabilizacdo, para cada periodo em que foram efetuadas operagdes de estabilizac&o.
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12, LIQUIDEZ E RECURSOS DE CAPITAL

12.1. DESCRIGAO DOS FLUXOS DE TESOURARIA

Ver Capitulo 19 — “Dados Financeiros Selecionados” e Capitulo 20 - “Andlise da Exploragéo e da Situagdo Financeira do
Emitente”, em particular a secgéo sobre “Liquidez e Fluxos de Caixa”.

12.2. RECURSOS FINANCEIROS

Ver Capitulo 20 - “Andlise da Exploragdo e da Situa¢do Financeira do Emitente”, em particular as sec¢des sobre “Riscos de
liquidez” e “Divida Financeira”.

12.3. DECLARAGAO DO EMITENTE RELATIVA AO FUNDO DE MANEIO

O Emitente declara que, na sua opinido, o fundo de maneio dos CTT é suficiente para fazer face as suas atuais necessidades de
fundo de maneio, i.e., para 0s 12 meses seguintes a data do presente Prospeto.
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13. CAPITALIZACAO E ENDIVIDAMENTO
13.1. CAPITALIZACAO E ENDIVIDAMENTO

A seguinte tabela apresenta a capitalizacéo e endividamento dos CTT, a 30 de setembro de 2013, e os valores atualizados
tendo em conta a redugdo do capital dos CTT aprovada na Assembleia Geral, de 30 de outubro de 2013.

A informagdo contida na tabela infra deve ser lida em conjunto com as DemonstragGes Financeiras e o Capitulo 20 - “Analise
da exploracéo e da situagéo financeira do Emitente” deste Prospeto.

30 de setembro de 2013
Demonstragdes financeiras Efeito da reducéo de Valores
consolidadas nao auditadas capital (1) atualizados ndo auditados
(EUR milhares) (EUR milhares) (EUR milhares)

Divida corrente ....

Caucionada (2) .. 1.278 - 1.278

Garantida ..............c.ool e - - -

Naéo caucionada / Ndo garantida . 1.553 - 1.553

Total c.oovveiiiic e 2.831 - 2.831
Divida néo corrente .

Caucionada (2) .......coveveeiiniiinninnnnn. 3.647 - 3.647

Garantida ..........oooeviiiiiiiii - - -

Naéo caucionada / Nao garantida ........... - - -

Total .o 3.647 - 3.647
Total dedivida ...........cooeevieiiieiin. 6.478 - 6.478
Capital proprio.............ccoccevvveeieennn.n.

Capital social ...........coeuviiiiiiineiinne. 87.325 -12.325 75.000

Reservas legais ..........coeeveviinninins 18.073 - 18.073

Outras 1eservas (3) ....o.vevverernereininnenns 112.491 12.325 124.816
Total ..o 217.889 - 217.889
Capitalizagdo e endividamento .............. 224.367 - 224.367

(1) A 30 de outubro de 2013, o capital social da Emitente foi reduzido para € 75.000.000,00, de forma a proceder a libertagdo de excedente de capital,
passando a ser representado por 150.000.000 aces, em resultado de um desdobramento das agBes que foi implementado através da redugao do seu
valor nominal de € 4,99 para € 0,50.

(2) Adivida caucionada corresponde as obriga¢8es assumidas no &mbito de contratos de locagao financeira;

(3) As outras reservas incluem resultados transitados, outras variacdes no capital proprio e reservas livres.
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13.2. ENDIVIDAMENTO LiQUIDO

A seguinte tabela apresenta o endividamento liquido com referéncia a 30 de setembro de 2013.

C

A informagdo contida na tabela abaixo deve ser lida em conjunto com as Demonstra¢des Financeiras e o Capitulo 20 -
“Andlise da exploragdo e da situagéo financeira do Emitente” deste Prospeto.

Caixa
Equivalentes de caixa (1)
Liquidez

Empréstimos bancarios
Locagéo financeira

Outros empréstimos

Divida financeira corrente

Endividamento financeiro liquido corrente

Locacéo financeira

Endividamento financeiro liquido néo corrente

Endividamento financeiro liquido

(1) Os equivalentes de caixa representam depdsitos bancarios imediatamente mobilizaveis e outros depésitos a prazo.

30 de setembro de 2013

Demonstracdes
financeiras consolidadas
néo auditadas

(EUR milhares)

85.958
524.124
610.082

(1.543)
(1.278)

(10)
(2.831)

607.251

(3.647)
(3.647)

603.604

A 30 de setembro de 2013 ndo existe endividamento indireto ou eventual.

t
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14. DIVIDENDOS E POLITICA DE DIVIDENDOS

14.1. REGIME DA DISTRIBUIGAO DE DIVIDENDOS E HISTORIAL DO EMITENTE

A distribuicdo de dividendos depende de deliberacéo dos acionistas reunidos em Assembleia Geral, com base numa proposta
do Conselho de Administracdo. O Conselho de Administragdo, obtido o consentimento do 6rgdo de fiscalizacdo, podera
deliberar adiantamentos sobre os lucros no decurso de um exercicio, nos termos previstos na lei e nos Estatutos.

Nos termos do n.° 1 do artigo 294.° do CSC, salvo diferente clausula contratual ou deliberagdo tomada por maioria de 3/4 dos
votos correspondentes ao capital social em Assembleia Geral convocada para o efeito, ndo pode deixar de ser distribuido aos
acionistas metade do lucro do exercicio que seja distribuivel. Nos Estatutos ndo existe qualquer clausula que disponha em
contrério ao preceituado na referida disposicéo legal.

Nos termos do artigo 23.° dos Estatutos, os lucros anuais sdo destinados: em primeiro lugar, num minimo de 5%, a
constituicdo da reserva legal até atingir o montante legalmente exigivel (20% do capital social), sendo que a atual reserva legal
do Emitente cumpre este requisito; em segundo lugar, a distribuicdo pelos acionistas, a titulo de dividendos e em percentagem
a determinar pela Assembleia Geral; por Gltimo, o restante sera destinado aos fins que a Assembleia Geral determine de
interesse para a Sociedade.

Para mais informacéao sobre o direito ao dividendo, ver Capitulo 24.2.1 — “Principais direitos inerentes as Ac0es, incluindo
restricdes aos mesmos”.

O historial recente de pagamento de dividendos pelo Emitente & Parpublica e ao Estado Portugués, antes de as Acles terem
sido transferidas para a primeira, relativamente aos exercicios findos a 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010, é o seguinte:

Exercicio (1) | Montante total | Montante por agdo bruto | Montante por agdo bruto | Dividend payout
bruto na presente data (2) na data do pagamento (3) (Dividendos / Resultados
j | | | Liquidos
2010 36.056.944 € 0,24 € 2,06 € 61%
2011 53.876.585 € 0,36 € 3,08€ 97%
2012 50.000.000 € 033 € 2,86 € 139%

(1) Exercicio a que respeitam os dividendos.

(2) Calculado tendo por referéncia o atual capital social do Emitente, no montante de 75.000.000,00 euros, representado por 150.000.000 de Agdes,
com o valor nominal de 0,50 euros cada.

(3) Tendo por referéncia o capital social do Emitente a data do pagamento do dividendo em causa, no montante de 87.325.000,00 euros, representado
por 17.500.000 Agdes, com o valor nominal de 4,99 euros por acdo, vigente até a redugéo de capital social e stock split ocorridos em 30 de outubro
de 2013 e descritos no Capitulo 24 — “Informagdo Adicional”.

O Emitente tem feito distribuigdes de dividendos nos Ultimos seis anos com um récio de payout médio acima de 80%, e nos
Gltimos dois anos acima de 90%, conforme evidenciado na tabela infra:

Distribuicio de dividendos (€ milhoes)

2007 2008 2009 2010

Ricio de
Payout 1:

(s0% ) (0% )  (36%) (61%)

! Dividendos Resultado Liguido atribuiveis aos acionistas da empresa-mie
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14.2. POLITICA DE DIVIDENDOS

Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, o Conselho de Administracdo do Emitente espera estar em condicOes de
propor a distribui¢do de dividendos no montante de aproximadamente € 60 milhdes, a serem pagos em 2014, a titulo de
aplicacédo de resultados e/ou distribuicdo de reservas, sujeita a aprovagdo dos 6rgaos sociais competentes da Sociedade, tendo
presente que, no que respeita & aplicagdo do resultado do exercicio, esta depende de uma proposta do 6rgdo de administragéo
elaborada e aprovada com base nas contas do exercicio e se encontra sujeita a deliberagéo favoravel da Assembleia Geral.

A politica de dividendos para o exercicio findo a 31 de dezembro de 2013 foi aprovada em deliberagcdo do Conselho de
Administracdo do Emitente tendo em conta a atual situacdo financeira dos CTT e a evolugdo dos seus negdcios vertidos nas
Demonstrac@es Financeiras Intercalares.

A referida proposta de distribuicdo de dividendos esta, assim, sujeita inter alia a deliberacdo favoravel do Conselho de
Administracio da Emitente, a adotar apds as futuras alteragbes & sua composicdo descritas no Capitulo 22 — “Orgéos de
administracéo e de fiscalizacdo e quadros superiores” deste Prospeto. Com efeito, a Parptblica tem a firme intengdo de
apresentar a Assembleia Geral do Emitente uma proposta no sentido de alargar a composic¢ao do Conselho de Administracdo a
11 membros (incluindo os atuais 5 membros do Conselho de Administracdo, os quais o Oferente pretende que venham a
desempenhar funcGes executivas, como hoje ocorre).

Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e exercicios subsequentes, 0 Emitente espera declarar e pagar dividendos
aos seus acionistas que representem, pelo menos, 90% do lucro distribuivel apurado no respetivo exercicio. Esta politica de
dividendos foi igualmente aprovada em deliberagdo do Conselho de Administracdo do Emitente ficando condicionada a
efetiva proposta de aplicacdo de resultados em cada ano e a aprovacao pelos 6rgéos sociais competentes do Emitente em cada
momento em fungdes.

O Conselho de Administracdo do Emitente podera ajustar as referidas politicas de dividendos no futuro, caso seja necessario,
de modo a refletir, entre outros aspetos, alteragdes a estratégia de negocio e as necessidades de capital, dependendo eventuais
dividendos futuros das condi¢Bes verificadas no momento, incluindo dos resultados liquidos consolidados e individuais, dos
proveitos, da situacédo financeira, das reservas, da disponibilidade de fundos legalmente distribuiveis e das perspetivas futuras,
pelo que ndo pode ser dada qualquer garantia que num determinado ano serdo propostos, declarados e distribuidos dividendos.

Quaisquer dividendos pagos no futuro podem encontrar-se sujeitos a retengdo na fonte. Ver Capitulo 10 - “Regime Fiscal”.
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15. INFORMAGCOES SOBRE O EMITENTE

15.1. ANTECEDENTES E EVOLUGAO DO EMITENTE

A denominagao social do Emitente é CTT — Correios de Portugal, S.A., sociedade andnima que se rege pela lei portuguesa,
com sede na Avenida D. Jodo Il, Lote 01.12.03, 1999-001 Lisboa, com o nimero de matricula na Conservatéria do Registo
Comercial de Lishoa e de identificacdo de pessoa coletiva 500 077 568. O nimero de telefone da sede social do Emitente é o
+ 351 210 471 303.

Pelo Decreto-Lei n.° 49.368, de 10 de novembro de 1969, o Emitente foi constituido como empresa ptiblica denominada “CTT
— Correios e Telecomunicagdes de Portugal, E. P.”, tendo iniciado a sua atividade em 1 de janeiro de 1970.

Pelo Decreto-Lei n.° 87/92, de 14 de maio, os “CTT — Correios e Telecomunicagdes de Portugal, E.P.”, foram transformados
em pessoa coletiva de direito privado, com o estatuto de sociedade andnima de capitais exclusivamente publicos.

Por sua vez, o Decreto-Lei n.° 277/92, de 15 de dezembro, determinou a criacdo da ex-Telecom Portugal, S.A., por cisdo
simples do Emitente. Finalmente, em janeiro de 1993, o Emitente cessou as atividades de telecomunicagdes que lhe estavam
atribuidas antes da cisdo, passando a designar-se “CTT — Correios de Portugal S.A.”.

O Emitente ¢é detido a 100% pela Parpublica, empresa controlada pela Republica de Portugal. A 31 de janeiro de 2013, o
Secretario de Estado do Tesouro transferiu 100% do capital social do Emitente da Direccdo-Geral do Tesouro para a
Parpublica (Despacho n.° 2468/12-SETF, de 28 de dezembro).

Os principais acontecimentos na histdria e os desenvolvimentos mais recentes dos CTT incluem:

1520 .............ccce.....  Criacdo do cargo de Correio Mor do Reino (cargo de nomeacao real), por Decreto Real do Rei D.
Manuel I, de 6 de novembro. Luis Homem foi o primeiro Correio Mor.

1821 ............ccce...... Inicio do servico de entrega postal em casa em Portugal.
1853 ...........ccceeveee... . Emisséo do primeiro selo postal em Portugal (com a imagem da Rainha D. Maria Il).
1911 o, Criacdo da Administracdo Geral dos Correios, Telégrafos e Telefones, um 6rgdo da administragéo

publica com autonomia financeira e administrativa.

1969 & 1970 .......... Transformagdo de 6rgdo de administragdo publica em empresa publica, denominada “CTT Correios
e Telecomunicaces de Portugal EP”.

1978 ............cce.....  Introducéo de cddigos postais com quatro digitos (alargado para sete digitos em 1998).

1992 & 1993 .......... Transformagdo da “CTT Correios e Telecomunicacfes de Portugal EP” em sociedade anoénima de
capitais exclusivamente publicos, denominada “CTT — Correios e Telecomunicacbes de Portugal
S.A”.

Cessacéo das atividades de telecomunicac@es pelo Emitente.

1997 .............ccceee...  Inicio da atividade CEP dos CTT em Portugal.

1999 ...........ceceeeee. . Transposicdo da Diretiva Postal Europeia de 1997, através da Lei de Bases do Servico Postal (Lei
n. 102/99, de 26 de julho). Aprovagdo das Bases da Concessdo do SPU (Decreto-Lei n.° 448/99, de

4 de novembro).

2000 ............ccceo.....  Celebracdo, a 1 de setembro, do Contrato de Concessédo de Servico Postal Universal entre 0 Governo
Portugués e o Emitente, em conformidade com as Bases da Concess&o.

2004 a 2006 .............. Aquisicdo pelos CTT de 100% do Grupo Mailtec, da PayShop e da Tourline.

Aquisicdo pelos CTT de 51% da EAD, que presta servi¢os de gestdo de arquivo e documentos.
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2008 ... Aprovacdo da Terceira Diretiva Postal que estabelece o calendario final para a abertura total do
mercado postal na UE.

2010 oo, Constituicao e inicio de atividade da CORRE em 1 de julho.

2011 o, Aprovagdo, em 22 de dezembro, pela Assembleia da Republica, na generalidade, do Projeto-Lei n.°
35/XIl, que estabelece o regime legal aplicAvel a prestagdo de servigos postais num mercado
totalmente liberalizado.

2012 o, Aprovacdo da nova Lei Postal (Lei n.° 17/2012, de 26 de abril), que transpds a Terceira Diretiva
Postal, estabelecendo o regime juridico da prestacdo de servigos postais em plena concorréncia no
territorio nacional, bem como dos servigos internacionais com origem ou destino em Portugal.

2013 .. Apresentacdo pelo Emitente, a 5 de agosto, de um pedido de autorizagdo ao Banco de Portugal para
a constituicdo de um banco postal.

Aprovacédo da privatizagdo do Emitente pelo Conselho de Ministros, a 25 de julho (Decreto-Lei de
Privatizagdo, publicado em 6 de setembro).

Aprovacdo da RCM 1 que aprova as condi¢des da OPV e o caderno de encargos da Venda Direta
Institucional, bem como as condicOes especiais de aquisicdo de que beneficiam os Trabalhadores
dos CTT, nomeadamente quanto ao prego.

Aprovacdo da Resolugéo do Conselho de Ministros n.° 62-B/2013, de 11 de outubro, que constitui a
comissédo especial de acompanhamento para 0 processo de privatizagdo do Emitente.

15.2. DESCRIGCAO DAS PRINCIPAIS ATIVIDADES E MERCADOS

Os CTT sdo um grande operador logistico em Portugal (incluindo correio expresso e encomendas) e sdo lideres no setor postal
portugués, com uma quota de mercado de 95% a 30 de junho de 2013 (Fonte: ANACOM, “Servigos Postais Informacéo
Estatistica 2° Trimestre de 2013, em outubro de 2013”) e detém a concessao para a prestacdo do SPU até 2020. Os CTT detém
uma das marcas mais antigas em Portugal, com elevada notoriedade junto da populacdo. Em 2012, 89% dos rendimentos
operacionais provenientes da venda de produtos e da prestacdo de servicos pelos CTT foram gerados em Portugal. Vide Nota
4. — “Relato por Segmentos” das Demonstragdes Financeiras.

Os CTT oferecem uma ampla gama de produtos e servigos, através dos seus quatro segmentos de negdcio, abrangendo trés
mercados: (i) correio, (ii) expresso e encomendas (CEP) e (iii) servicos financeiros.

Em Portugal, os CTT desenvolvem atividades de correio (que incluem solugdes empresariais, oferta de retalho e outros
servicos), de expresso e encomendas e servigos financeiros (incluindo servigcos de pagamentos através da rede de agentes
PayShop). Os CTT também prestam servigos de expresso e encomendas em Espanha, através da sua subsidiaria Tourline e,
em Mogambique, através da sua subsidiaria detida a 50% CORRE, a qual é uma empresa constituida em parceria com o
prestador nacional do servico postal nesta jurisdi¢cdo, Empresa Nacional de Correios de Mogambique, E.P..

Os CTT operam quatro redes separadas, mas interligadas: (i) a rede de distribuigdo postal, que tem como atividade principal a
distribuicdo de correio e dos restantes produtos dentro do SPU e que é operada diretamente pelo Emitente; (ii) a rede
portuguesa de expresso e encomendas, dedicada a distribui¢do de correio expresso e encomendas em Portugal, a qual é
operada por terceiros através de contratos de outsourcing; (iii) a rede espanhola de expresso e encomendas, dedicada a
distribuicdo de correio expresso e encomendas em Espanha, a qual é operada em parte com base num modelo de franchising;
e (iv) a rede de retalho, através da qual os CTT oferecem servicos aos clientes de retalho e a pequenas empresas, incluindo
servicos de recolha, aceitacéo e entrega de correio e encomendas, assim como outros servigos, incluindo servicos financeiros.
A rede de distribuicgo postal e a rede de retalho sdo normalmente designadas em conjunto por “Rede Postal”.

Em 30 de junho de 2013 a rede de retalho dos CTT tinha uma cobertura nacional com 2.518 pontos de venda (dos quais 625
eram lojas geridas pelos CTT e 1.893 eram postos de correio operados por terceiros). A 30 de setembro de 2013, a rede de
retalho dos CTT servia os seus clientes em Portugal através de 2.520 pontos de venda (dos quais 624 eram lojas geridas pelos
CTT e 1.896 eram postos de correio operados por terceiros). Os CTT tinham instaladas ainda 379 maquinas de venda
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automatica de selos e 21 maquinas de venda automatica de produtos de correio em Portugal, algumas das quais disponiveis 24
horas por dia. Os CTT também dispdem de 3.909 agentes, através da sua subsidiaria totalmente detida, PayShop. Através da
sua rede de distribuicdo postal, os CTT tratam e distribuem objetos postais através de 11 unidades de tratamento e 304 centros
de distribuicéo postal. Durante o periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2013, os CTT trataram uma média de 3,6
milhdes de objetos de correio enderecado por dia e serviram 5,3 milhGes de alojamentos em Portugal.

Os CTT operam o seu negdcio através dos seguintes segmentos de negocio:

e Correio. Recolha, tratamento, transporte e distribuicdo de correio nacional e internacional, incluindo correio transacional
(correio prioritario e ndo prioritario, correio verde, correio registado e correio internacional de entrada e saida), correio
editorial, encomendas que integram o SPU e correio publicitario.

e SolugBes Empresariais. Servigos de gestdo de documentos e correio, servicos de impressdo e envelopagem (printing &
finishing), correio digital, solu¢Bes geogréficas e outros servigos de gestdo de arquivos e documentos para clientes
empresariais. Este segmento de negécio é acessério do segmento de negécio correio e oferece solugdes e servigos
relacionados com produtos de correio aos clientes empresariais.

e Servicos Expresso e Encomendas. Servicos de recolha, tratamento, transporte e distribuicdo de correio expresso e
encomendas (nacionais e internacionais) em Portugal, Espanha e Mogambique.

e  Servicos Financeiros. Distribuicdo de produtos de poupanga e seguros (incluindo certificados de aforro e divida publica
direcionada para o retalho), servi¢cos de pagamento e cobranca (incluindo pagamentos nas lojas de correio e na rede
PayShop), transferéncias internacionais de fundos e ordens de pagamento (vales de correio), assim como outros produtos
e servicos financeiros.

Os CTT obtiveram, nos exercicios findos a 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010, rendimentos operacionais de € 714,2
milhdes, € 765,8 milhdes e € 797,8 milhdes, respetivamente, e um EBITDA de € 104,3 milhdes, € 113,9 milhdes ¢ € 111,7
milhdes, respetivamente. Para os nove meses findos a 30 de setembro de 2013 e de 2012, os CTT tiveram rendimentos
operacionais de € 520,0 milhdes e € 529,3 milhdes, respetivamente, ¢ um EBITDA de € 93,3 milhdes e € 82,8 milhdes,
respetivamente.

O Emitente é detido a 100% pela Parpublica, sociedade controlada pela Republica de Portugal. A 31 de janeiro de 2013, a
Secretaria de Estado do Tesouro transferiu 100% do capital social do Emitente da Direc¢do-Geral do Tesouro para a
Parpublica, de acordo com o Despacho n.° 2468/12-SETF, de 28 de dezembro.




15.3. ESTRUTURA ORGANIZATIVA

Apresenta-se de seguida a estrutura de participagdes no Emitente e nas suas subsidiarias a data deste Prospeto:

[ PARPUBLICA — Participagdes Publicas SGPS, S.A. ]

100%

CTT — CORREIOS DE PORTUGAL, S.A.

100%

50%

100%

100%! 100%

100%*

100%

100%?2

51%

1 959% pelo Emitente e 5% pela CTT Expresso.

2100% através da Mailtec SGPS.

8 82,3% pela Mailtec SGPS e 17,7% pelo Emitente.
* 90% pela Mailtec SGPS e 10% pelo Emitente.

.
:i ctt

100%
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15.4. INFORMAGOES SOBRE A DETENGAO DE PARTICIPACOES

O Emitente detém atualmente, direta ou indiretamente, as seguintes participacdes sociais, as quais sdo suscetiveis de ter um
efeito significativo na avaliagdo do ativo e passivo, situacao financeira, lucros e prejuizos do Emitente:

NUmero de Percentagem de capital
Sociedade Participada participacoes / e de direitos de voto
acoes detidos

PostContacto — Correio Publicitario, Lda. 1 quota 100%°
CTT Gest — Gestéo de Servigos e Equipamentos Postais, S.A. 320.000 100%
Mailtec — Holding, SGPS, S.A. 3.035.671 100%
Mailtec Processos, Lda. 1 quota 100% *
Mailtec Comunicagdo, S.A. 150.360 100% °
Mailtec Consultoria, S.A. 131.250 100% ©
E.A.D. — Empresa de Arquivo de Documentacéo, S.A. 96.900 51%

CTT Expresso — Servigos Postais e Logistica, S.A. 1.000.000 100%
Tourline Express Mensajeria, S.L. (Sociedad Unipersonal) 10.000.0007 100%
Correio Expresso de Mogambique, S.A. 8.262 50%

PayShop (Portugal) S.A. 300.000 100%

A PostContacto — Correio Publicitario, Lda., sociedade com o nimero de pessoa coletiva 504 581 945, com o capital social
de € 250.000,00, com sede na Rua de S. José, n.° 20, freguesia de S. José, concelho de Lishoa, registada na Conservatdria do
Registo Comercial de Lisboa, tem como objeto social a prestagdo de servigos postais e de servicos de distribuicdo de
publicidade e de correio contacto, bem como o exercicio de quaisquer atividades que sejam complementares, subsidiarias ou
acessorias daquelas. A PostContacto — Correio Publicitario, Lda. desenvolve a sua atividade no setor do correio, em particular
correio publicitario.

A CTT Gest — Gestdo de Servigos e Equipamentos Postais, S.A., sociedade com o nimero de pessoa coletiva 506 818 357,
com o capital social de € 1.600.000,00, com sede na Rua de S. José, n.° 20, freguesia de S. José, concelho de Lisboa, registada
na Conservatdria do Registo Comercial de Lishoa, tem como objeto social a prestacdo de servigos de assessoria e gestdo
empresarial, incluindo servigos logisticos, administrativos, contabilisticos e de recursos humanos, bem como a compra, venda
e locacdo de maquinas e equipamentos de tratamento, transporte e distribuicdo de envios postais e outros bens méveis ou
imadveis, assim como a prestacdo de servicos a eles referentes e outras atividades conexas com aquelas. A CTT Gest — Gestdo
de Servicos e Equipamentos Postais, S.A. desenvolve a sua atividade no setor do correio, em particular correio internacional
(inbound / outbound).

A Mailtec — Holding, SGPS, S.A., sociedade com o nimero de pessoa coletiva 504 915 495, com o capital social de €
3.035.671,00, com sede na Estrada Casal do Canas — Edificio Mailtec, freguesia da Venteira, concelho da Amadora, registada
na Conservatéria do Registo Comercial da Amadora, tem como objeto social a gestdo de participagdes sociais noutras
sociedades, como forma indireta de exercicio de atividades econémicas. A Mailtec — Holding, SGPS, S.A. é a holding do
segmento de negocio de solugdes empresariais.

A Mailtec Processos, Lda., sociedade com o nimero de pessoa coletiva 503 488 283, com o capital social de € 25.000,00,
com sede na Estrada Casal do Canas, Edificio Mailtec, freguesia de Venteira, concelho da Amadora, registada na
Conservatéria do Registo Comercial da Amadora, tem como objeto social a prestacdo de servicos de desenvolvimento e
exploracdo de solugdes de apresentagdo de documentos eletronicos seguros associados a servigos de pagamento, de
certificacdo e custddia eletronica e desenvolvimento e exploragdo de solucBes para operacOes logisticas de quaisquer objetos e

% A CTT Expresso detém uma quota correspondente a 5% do capital social.

* O capital social ¢ 100% detido pela Mailtec SGPS.

® A Mailtec SGPS detém 82,3% do capital social e 0 Emitente os restantes 17,7%.
® A Mailtec SGPS detém 90% do capital social e 0 Emitente os restantes 10%.

" Participagdes em sociedade de direito espanhol.
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volumes. A Mailtec Processos, Lda. desenvolve a sua atividade no setor do correio °.
A Mailtec Comunicagdo, S.A., sociedade com o numero de pessoa coletiva 503 507 032, com o capital social de €
751.800,00, com sede na Estrada Casal do Canas, Edificio Mailtec, freguesia de Venteira, concelho da Amadora, registada na
Conservatéria do Registo Comercial da Amadora, tem como objeto social a comunicagéo, impressdo e atividades dos servigos
relacionados com a comunicacdo e impressdo e, acessoriamente, servi¢os incluindo a rececéo, tratamento e expedicdo de
informacdo e tecnologia de mailing. A Mailtec Comunicacdo, S.A. desenvolve a sua atividade no setor do correio e no
segmento de negdcio de solugdes empresariais, estando principalmente vocacionada para a impressdo e envelopagem
(printing & finishing).

A Mailtec Consultoria, S.A., sociedade com o nimero de pessoa coletiva 504 129 040, com o capital social de € 131.250,00,
com sede na Estrada Casal do Canas, Edificio Mailtec, freguesia de Venteira, concelho da Amadora, registada na
Conservatéria do Registo Comercial da Amadora, tem como objeto social a concegao, desenvolvimento e implementagdo de
solugdes informdticas, incluindo o fornecimento de software e hardware, desenvolvimento de programas informéticos,
consultoria informatica e atividades relacionadas com a impressao e tecnologias de informagéo. A Mailtec Consultoria, S.A.
desenvolve a sua atividade no setor do correio e no segmento de negdcio de solugdes empresariais.

A E.A.D. - Empresa de Arquivo de Documentacéo, S.A., sociedade com o nimero de pessoa coletiva 507 616 944, com o
capital social de € 950.000,00, com sede no Parque Industrial Mata Lobos, Lote 2, Lagoinha, freguesia de Quinta do Anjo,
concelho de Palmela, registada na Conservatoria do Registo Comercial de Palmela, tem como objeto social a gestéo
documental nas vertentes de custddia fisica e de backup média de arquivos, destruicdo segura de documentos e arquivos,
digitalizacdo de documentos, bem como consultoria em gestdo documental e arquivistica e atividades conexas. A E.A.D. —
Empresa de Arquivo de Documentacgdo, S.A. desenvolve a sua atividade no setor do correio e no segmento de negdcio de
solucBes empresariais.

A CTT Expresso — Servicos Postais e Logistica, S.A., sociedade com o numero de pessoa coletiva 504 520 296, com o
capital social de € 5.000.000,00 °, com sede no Mercado Abastecedor de Lisboa (MARL) — Quintanilho, freguesia de Sdo
Julido do Tojal, concelho da Loures, registada na Conservatdria do Registo Comercial de Loures, tem como objeto social a
prestacdo de servicos de recolha, tratamento, transporte e distribuicdo de documentos, mercadorias e outros envios postais de
ambito nacional e internacional, bem como servicos complementares na area logistica. A CTT Expresso — Servicos Postais e
Logistica, S.A. desenvolve a sua atividade no setor de expresso e encomendas.

A Tourline Express Mensajeria, S.L.U. (Sociedad Unipersonal), sociedade de direito espanhol, com o capital social de €
1.000.000,00, com sede em EIl Prat de Lobregat Barcelona, Parc de Negocis mas Blau, Calle Selva n.° 12, Bajos, registada no
Registro Mercantil de Barcelona sob o Tomo 35783, Folio 153 e Tomo 43668, Folio 171, B-278028, tem como objeto social a
prestacdo de servigos de transporte, de correio e de mensagens, sob qualquer forma, incluindo franchising, bem como a
detencdo e investimento de ativos financeiros, obrigacOes, acGes, participacfes em outras sociedades, assim como a compra,
venda, locagdo e oneragdo de valores mobiliarios, sob qualquer forma, com excecdo de locacdo financeira e atividades
reservadas a instituicdes de investimento coletivo, sociedades e agentes de valores. A Tourline Express Mensajeria, S.L.U.
(Sociedad Unipersonal) € a subsidiaria espanhola dos CTT que desenvolve a sua atividade no setor de expresso e encomendas.

A Correio Expresso de Mocambique, S.A., sociedade de direito Mogambicano, com o nimero de pessoa coletiva 400 248
982, com o capital social de MT. 16.524.000,00, com sede no Distrito Urbano 1, Bairro Central, Av. Zedequias Manganhela
numero 309, Maputo, Mocambique, registada na Conservatoria do Registo Comercial de Maputo sob o nimero 100 132 567,
tem como objeto social a prestacdo de servigos de recolha, tratamento, transporte e distribuicdo de documentos e mercadorias
urgentes e expresso de dmbito nacional e internacional, servi¢o de estafetagem, transportes e logistica, bem como quaisquer
atividades complementares, subsidiarias ou acessorias das ja referidas, bem como a comercializagdo de bens ou prestacdo de
servigos por conta propria ou de terceiros. A Correio Expresso de Mogambique, S.A. € a subsidiaria mogambicana dos CTT,
desenvolvendo a sua atividade no setor de expresso e encomendas.

8 A Mailtec Processos encontra-se constituida e registada como uma sociedade por quotas plural. N&o obstante, o total do seu capital é
atualmente detido apenas pela Mailtec SGPS e tal situagdo verifica-se ha mais de 1 ano, o que podera constituir fundamento para a sua dissolugéo
administrativa. Iniciado o procedimento administrativo de dissolu¢do de forma oficiosa, a sociedade, os seus s6cios e um membro do 6rgdo de administracéo
serdo notificados para os efeitos do procedimento, dispondo, a partir da data de tal notificacéo, de um prazo de 30 dias para regularizar a situacéo ou demonstrar
que a mesma ja se encontra efetuada. Este prazo pode ser prorrogado até 90 dias, a pedido dos interessados.

® Muito embora o capital social ja esteja totalmente realizado, os estatutos da sociedade e o registo comercial ainda mencionam que existe uma parte do capital
por realizar.
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A PayShop (Portugal) S.A., sociedade com o nimero de pessoa coletiva 505 231 212, com o capital social de €
1.500.000,00, com sede na Av. D. Jodo Il, Lote 01.12.03, freguesia de Santa Maria dos Olivais, concelho de Lisboa, registada
na Conservatoria do Registo Comercial de Lishoa, tem como objeto social a prestagdo de todos os servigos de pagamentos

permitidos por lei as instituicdes de pagamento. A PayShop (Portugal) S.A. desenvolve a sua atividade no setor dos servigos
financeiros .

0 A PayShop é detentora do capital social da sociedade de direito mogambicano PayShop MZ a qual esté atualmente em processo de dissolugéo e liquidacéo.

O O
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16. DESCRIGCAO DOS SETORES DE ATIVIDADE DO EMITENTE

16.1. PANORAMICA GERAL

Os principais setores onde os CTT desenvolvem a sua atividade sdo (i) o correio em Portugal, (ii) 0 expresso e encomendas
em Portugal, Espanha e Mogambique e (iii) os servicos financeiros em Portugal.

Em 2012, os servigos postais, através dos segmentos de negdcio de correio (incluindo solugBes empresariais) e expresso e
encomendas, foram responsaveis por 92% das vendas e prestacdo de servigos dos CTT, excluindo eliminagdes intra-grupo e
estrutura central, e por 76% do seu EBITDA. Para o periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2013, os segmentos
de negocio de correio (incluindo solugdes empresariais) e expresso e encomendas foram responsaveis por 92% das vendas e
prestacdo de servigos dos CTT, excluindo eliminages intra-grupo e estrutura central, e por 79% do seu EBITDA.

O segmento de negdcio de servigos financeiros foi responséavel, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2012 e nos nove
meses findos em 30 de setembro de 2013, por 8% do total das vendas e prestacdo de servigos dos CTT, excluindo eliminacdes
intra-grupo e estrutura central, e por 24% e 21% do EBITDA dos CTT, respetivamente.

Fatores chave
Os fatores-chave que influenciam estes setores, ou seja, 0s mercados onde 0os CTT atuam, incluem os seguintes:

= O crescimento do PIB, com especial enfoque no consumo interno;

=  Acrise dadivida soberana em Portugal e em Espanha e o seu impacto na atividade econémica doméstica;

= A substituicdo tecnoldgica e o crescimento do setor das comunicagdes mdveis e do acesso a internet;

= Os habitos e preferéncias individuais, nomeadamente a adesdo ao comércio eletrénico e a faturagdo eletrdnica;

=  Aceficacia e o valor do correio publicitario no setor da publicidade, o seu prego e a evolucéo tecnoldgica deste setor;
= A qualidade dos servicos oferecidos, em particular no negdcio das encomendas;

= A propensédo para a poupanca e a evolucao do rendimento disponivel em Portugal; e

=  Acevolugdo do enquadramento regulatério em Portugal e na UE.

Estas tendéncias influenciam, em diferentes graus, as atividades e presenca no mercado dos CTT. Um resumo do impacto
destes fatores é descrito abaixo.

O crescimento do PIB, com especial enfoque no consumo interno

A procura de servicos de correio e encomendas estd correlacionada com o crescimento do PIB em Portugal, especialmente
com o crescimento do consumo interno. Dados histéricos em Portugal e noutros paises europeus demonstram que 0
crescimento do PIB tem um efeito positivo sobre o trafego de correio (Fonte: Francois Boldron et al (2010), “Some Dynamic
Models for Mail Demand: The French Case” em “Heightening Competition in the Postal and Delivery Sector” e Florens et al
(2001) ’Mail Demand in the Long and Short Term” em “Postal and delivery services: Pricing, Productivity, Regulation and
Strategy”’). As estimativas internas dos CTT, realizadas com base em dados histdricos, indicam uma elasticidade do trafego de
correio relativamente ao PIB de 0,8 em Portugal. O crescimento do PIB, especialmente se impulsionado pela procura interna,
é provavel que tenha os seguintes efeitos: (i) novas empresas a enviar correio transacional e publicitario; (ii) empresas
existentes a enviarem maiores volumes de correio transacional e encomendas, especialmente nos setores da banca, utilities e
comércio eletronico, fruto de uma maior procura interna; e (iii) maior trafego de correio e encomendas a enviar por parte do
Estado Portugués.

A crise da divida soberana em Portugal e em Espanha e 0 seu impacto na atividade econémica doméstica
A crise da divida soberana em Portugal e Espanha, decorrente dos elevados niveis de défice e de divida publica, tem obrigado
os dois paises a reduzir as despesas publicas e a aumentar os impostos, diminuindo o rendimento disponivel. Tal tem resultado

num efeito negativo significativo no consumo interno.

As atividades economicas domésticas em ambos os paises dependem da retoma e crescimento do consumo interno,
promovendo o aparecimento de novas empresas e 0 desenvolvimento do comércio eletronico pelos retalhistas locais.

O rendimento disponivel tem impacto na propensao ao consumo e a poupanga, afetando ndo sé os servicos postais dos CTT,
como também os servigos financeiros.
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A substituico eletrénica e o crescimento dos setores das comunicagdes méveis e do acesso a internet

O correio fisico tem vindo a ser progressivamente substituido por meios de comunicacéo eletrénica. Esta é uma consequéncia
direta do uso em larga escala da internet e de outros meios de comunicagdo eletrénica. Esta tendéncia pode tornar-se numa
oportunidade para os operadores postais, considerando o facto de a crescente utilizacdo da internet poder resultar numa
expansdo do comércio eletrénico, o que podera ter um efeito positivo no negécio de expresso e encomendas, no SPU e
solugdes de pagamento, setores estes onde os CTT tém uma forte presenca.

O desenvolvimento da infraestrutura de banda larga podera acelerar a tendéncia de substitui¢do eletrénica, mas ao mesmo
tempo também contribuir para o desenvolvimento do comércio eletronico. Portugal tem uma menor taxa de penetragdo do
comércio eletrénico do que a média europeia (a penetragdo em Portugal € de 50% da média europeia), conforme demonstrado
no seguinte grafico, que ilustra também a penetracdo de banda larga, utilizagdo da internet, utilizagdo de servigos bancarios
online (“internet banking”) e iniciativas de e-government, em Portugal e no conjunto dos Estados-Membros da UE em 2012:

Estatisticas sobre a internet

100%

80%

60%

m Portugal
mUE-27

40%

20%

B N -

0%

Banda Larga Utilizacio de Internet E-government E-commerce E-commerce,
Internet banking cross-border
intra UE

Fonte: “Main Developments in the Postal Sector (2010-2013) — Country Reports ” pela WIK-Consult GmbH, em agosto de 2013
Os habitos e preferéncias individuais, nomeadamente a adesdo ao comércio eletronico e a faturacgéo eletrénica

A medida que a utilizagdo da internet se torna mais preponderante, os consumidores dependem cada vez mais desta para as
suas compras, pagamentos de contas e outras transacfes financeiras. Esta tendéncia de crescimento deriva de diferentes
modelos de retalho: retalhistas exclusivamente online (como a Amazon), lojas tradicionais de retalho adotando plataformas
online (como a Zara ou o El Corte Inglés) e mercados online e sites de leilGes que vendem quer produtos novos quer produtos
em segunda mao (como o eBay, o CustoJusto e a OLX). Adicionalmente, no setor dos servigos financeiros, os servigos
bancérios online também estdo a tornar-se cada vez mais populares junto dos consumidores, apesar da ainda grande
dependéncia da documentacdo em papel para suporte das operaces.

Em relacdo ao comércio eletronico é expetavel que as vendas online venham a contribuir para o crescimento do trafego de
encomendas a um ritmo mais rapido do que o crescimento do PIB. Adicionalmente, é expectavel que as compras online de
retalno venham a crescer a um ritmo mais rapido do que o total das compras de retalho.

Em relacdo a faturacdo eletronica, os dados do Eurostat para o ano de 2011 revelam que o nivel de adocdo de faturas
eletronicas é de 17% em Portugal, comparado com a média de 21% nos 28 Estados-Membros da UE (relativamente a
percentagem de empresas com, pelo menos, 10 empregados que enviam e/ou recebem faturas eletrénicas em formatos padrédo
para integracdo em sistema).

A eficacia e o valor do correio publicitario no setor da publicidade, o seu prego e a evolugao tecnolégica deste setor

A publicidade em papel (publicidade enderecada e ndo enderegada) concorre com outros meios de publicidade, tais como a
televisdo, radio, imprensa, revistas e outdoors. O mercado do correio publicitario est4 fortemente correlacionado com a
evolucdo e alteragdes na economia e revela grande sensibilidade as alteragdes de prego, quando comparado com 0s outros
meios de publicidade.
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A eficacia e o amplo alcance da publicidade em papel tém vantagens significativas face aos demais meios de comunicagéo.
Contudo, o preco mais baixo destes (em particular, o da publicidade na televisdo em Portugal) pode resultar em expetativas
incertas para a publicidade enderecada.

Segundo um estudo independente efetuado para a Dire¢cdo Geral do Mercado Interno e Servigos da CE, os principais
impulsionadores da procura de correio e publicidade enderegada sdo o crescimento do PIB, os habitos de comunicagéo e 0s
precos. Ao contrério da procura de correio, que é afetada, principalmente, pela mudanca de habitos de comunicagdo e pelo
PIB, a procura de publicidade enderecada é afetada por cada um dos impulsionadores da procura, na mesma medida, tal como
se ilustra no grafico abaixo:

Fatores que influenciam a procura de servicos de correio

100%

80% —— —

60% | — Outro
Fraco
Moderado

40% —

m Forte
20% -
0% -
ERN PSU ERN PSU ERN PSU
PIB Comportamento Precos

do Consumidor

ERN —Entidade Reguladora Nacional
PSU — Prestador do Servigo Universal

Fonte: “Main Developments in the Postal Sector (2010-2013)” pela WIK-Consult GmbH, em agosto de 2013
A qualidade dos servigos oferecidos, em particular no negécio das encomendas

A qualidade dos servicos oferecidos constitui um fator chave no setor postal do correio e, em especial, no negdcio das
encomendas. Mais do que velocidade, os clientes tendem a procurar fiabilidade, precisdo e informagdo quanto ao momento da
entrega (incluindo a capacidade de localizar e acompanhar - “track and trace” - as encomendas), meios de pagamento faceis e
confiaveis, escolha do periodo e local de entrega e métodos de devolugdo simples e transparentes. A iniciativa do
International Post Corporation de construir interconexdes entre os diferentes operadores para operagdes transfronteiricas de
comércio eletronico (“IPC e-commerce Interconnect Programme”), na qual os CTT participam, € uma iniciativa relevante
nesta matéria.

A propenséo para a poupanca e a evolucao do rendimento disponivel em Portugal

O rendimento disponivel em Portugal tem vindo a diminuir desde o primeiro trimestre de 2011, embora tenha estabilizado no
segundo trimestre de 2013. N&o obstante esta tendéncia, a taxa de poupanca das familias aumentou de 10,1% em 2010 para
11,6% em 2012 (13,6% na primeira metade de 2013), tendo atingido o seu valor maximo nos Ultimos 16 anos (Fonte:
Bloomberg, com base no Eurostat, Contas Trimestrais por Setor Institucional (Base 2006), 2.° Trimestre de 2013, pelo INE,
de 30 de setembro de 2013). A diminui¢do no rendimento disponivel e a propensdo para a poupanga tém contribuido para
reduzir a despesa em servigos postais e outros produtos e servicos.

O seguinte grafico mostra o saldo dos depdsitos de pessoas singulares em Portugal a 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010. A
tendéncia de crescimento dos depositos é visivel, nomeadamente os depdsitos a prazo com o0s quais 0s CTT concorrem através
dos seguros de capitalizagdo e dos certificados de aforro e do tesouro.
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Depositos de Pessoas Singulares - Saldo de final no ano (€ milhdes)

100.576 102.141
87.881

Depositos & vista

m Depositos a prazo

31.108 30.022 28.458

2010 2011 2012
Fonte: Site do Banco de Portugal

A evolucao do enquadramento regulatério em Portugal e na UE

A evolucdo do enquadramento regulatério pode também ser um fator impulsionador de mudangas no mercado portugués,
nomeadamente no setor postal e dos servigos financeiros. Para mais detalhes, vide o Capitulo 18 - "Enquadramento
Regulatdrio".

16.2. SETOR POSTAL
16.2.1. Mercado Postal Europeu (correio e expresso e encomendas)

De acordo com o estudo efetuado pela WIK-Consult GmbH, em agosto de 2013, para a Dire¢do Geral do Mercado Interno e
Servicos da CE, relativo aos Principais Desenvolvimentos no Setor Postal (2010-2013), entre 2007 e 2011, a dimens&o do
setor postal europeu decresceu de € 94 mil milhdes para € 91 mil milhdes, representando 0,72% do PIB dos 28 Estados-
Membros da UE. Enquanto os rendimentos dos servicos de expresso e encomendas cresceram, os rendimentos dos servicos de
correio decresceram. Em resultado, em 2011, os rendimentos dos servicos de expresso e encomendas representavam mais de
metade dos rendimentos totais do setor.

A seguinte figura ilustra a procura de produtos de correio e de produtos expresso e encomendas no setor postal europeu em
2007 e 2011:

Procura no setor postal Europeu de cartas e expresso e encomendas (“E&E”)

2007 2012
EUR 94.000 milhoes EUR 91.000 milhdes
E&E
P Cartas
Cartas % 48% EiﬁE
56% 0

Fonte: Baseado no Estudo da WIK — Consult / ITA Consulting (2009), “Evolution of the European Postal Market Since 1997 and A.T. Kearney
(2012)”
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16.2.2. Mercado Europeu de Correio

Em 2011, o setor do correio na UE representava, aproximadamente, € 44 mil milhdes ou 0,34% do PIB. O setor do correio
europeu decresceu, nos Ultimos anos, em termos de rendimentos e trafego. Entre 2007 e 2010, o trafego decresceu em média
4,3% ao ano e os rendimentos decresceram em média 5,2% ao ano. Entre 2010 e 2011, o decréscimo abrandou, registando-se
uma descida de 3,3% no trafego e de 1,4% nos rendimentos. Globalmente, entre 2007 e 2010, os precos desceram
ligeiramente, ao passo que, entre 2010 e 2011, os operadores postais aumentaram o0s precos por forma a compensar o
decréscimo no tréfego, uma tendéncia que tem continuado, uma vez que o prego é um pilar importante na sustentabilidade e
rentabilidade dos operadores de correio.

O grafico seguinte mostra o desenvolvimento do setor europeu de correio em termos de trafego e rendimentos (correio
doméstico e transfronteirico de entrada):

Mercado de Correio Europeu (Cartas) em termos de volumes e receitas

(‘000 milhodes de itens) (‘000 milhdes de EUR)
97.1
85,0 822
523
-43%pa. 44.6 44,0
-3.3% -5.2%p.a.
-1.4%

2007 2010 2011 2007 2010 2011

Nota: A Crodcia esta excluida por forma assegurar a comparabilidade, uma vez que ndo existe informacédo de 2007 para este pais.
Fonte: Baseado no Estudo da WIK — Consult / ITA Consulting (2009), “Evolution of the European Postal Market Since 1997 and A.T.
Kearney (2012)”

O quadro que segue demonstra as margens EBITDA dos CTT e dos seus principais concorrentes europeus:

Margem EBITDA (2012)

[ N | bpost : 17.4%
Grupo CTT ' 14,6%
CTT Correid® ] : 12,7%
— Post NL E 12.5%

— Austrian Post | 11.5%

et Royal Mail i 10,0%

[ B | La Poste 9.2%

[ W | Posteitaliane | | 8.4%

— Deutsche Post ] ?_.IP%

CTT Correio—SF* | 6.7%

e Ttella | s,s%i

—H— Post Danmark | 5.6% |

E Correos 4,9% i

[ An Post 0,9% Média®: 8,6%

Nota: referenciais de margem EBITDA baseados nos resultados das empresas, de notar que os diferentes operadores
calculam o EBITDA de maneira diferente.

L EBITDA do segmento de Correio dos CTT com base no reporte por segmento.

2 (EBITDA de Correio dos CTT - Custos operacionais dos Servigos Financeiros) / (Receitas de Correio) de acordo com o
reporte por segmento das demonstracdes ajustadas.

% Média excluindo CTT.

Fonte: Andlise dos CTT e Relatdrios e Contas das Empresas
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Dois importantes fatores influenciaram o mercado do correio nos Gltimos cinco anos: (i) as condiges econdmicas adversas; e
(ii) a alteracdo dos habitos de comunicagdo entre empresas e consumidores. O efeito combinado destes dois fatores resultou
num decréscimo mais acentuado da procura de servigos de correio na Europa, que se refletiu numa significativa diminuicao de
envios de correio per capita, por pais.

16.2.3. Mercado Postal Portugués (correio e expresso e encomendas)

Os CTT desenvolvem a sua atividade essencialmente no setor postal, que compreende o correio e expresso e encomendas,
cada um destes dois mercados analisado separadamente.

A 30 de junho de 2013, os CTT tinham uma quota de mercado de cerca de 95% no setor postal (Fonte: ANACOM — “Servigos
Postais Informagdo Estatistica 2° Trimestre de 2013, em outubro de 2013).

O seguinte grafico mostra os principais intervenientes no setor postal em Portugal, no primeiro e segundo trimestres de 2013:

Operadores do Setor Postal em Portugal (quotas de mercado com base em volume)

Empresa 1T13 2T13
ﬁ\ 057%  94.9%
ctt
CHRONOPOST _ Focado emencomendas 0,8% 1,0%
vasp — Focado em periddicos 0,6% 0.7%
:-ERanGe’ — Focade em encomendas 0,4% 0.6%
Outros 2.5% 2.8%

Fonte: ANACOM — “Servigos Postais Informagdo Estatistica 2.° Trimestre de 2013, em outubro de 2013

O mercado dos servigos postais em Portugal encontra-se liberalizado desde abril de 2012, com exce¢do dos servigos
reservados (notificagdes). Os servi¢os postais sdo prestados ao abrigo de uma licenca (no caso de servicos compreendidos no
ambito do SPU) ou de uma autorizacdo geral no caso de servicos fora do &mbito do SPU (principalmente para o correio
expresso). A 30 de junho de 2013, existiam 12 empresas prestadoras de servicos de correio no &mbito do servigo universal
(ndo-expresso), trés das quais pertencentes aos CTT, e 54 operadores com autorizagdes para a prestacdo de servigos postais de
expresso (fora do &mbito do SPU) (Fonte: ANACOM - "Servigos Postais Informagdo Estatistica, 2.° Trimestre de 2013”, em
outubro de 2013).

Conforme definido pela ANACOM, os servigos postais consistem na recolha, tratamento, transporte e distribuicdo de objetos
postais. Objeto postal significa o objeto, endere¢ado na forma definitiva, com as especificagdes fisicas e técnicas que
permitam o seu tratamento numa rede postal, bem como a respetiva entrega no endereco indicado no préprio objeto ou no seu
invélucro, designadamente, correspondéncia, livros, catalogos, jornais e outras publicagdes periddicas, assim como quaisquer
outras encomendas postais.

De 2008 a 2012 verificou-se um decréscimo no trafego postal em Portugal a uma taxa média de crescimento anual (CAGR) de
5,3% (Fonte: ANACOM — “Histérico dos Elementos dos Servigos Postais, em Servigos Postais Informagdo Estatistica 2.°
Trimestre de 2013”, em outubro de 2013). Este decréscimo ndo pode ser exclusivamente justificado por flutuagdes do ciclo
econémico ou pela crise econémica europeia, devendo também ser justificado por um maior efeito de substituicdo do correio
por meios de comunicacao eletronicos (por exemplo, e-mail e redes sociais online).

Esta tendéncia estrutural foi exacerbada pela contracdo da economia, resultado da crise econdmica e financeira em Portugal,
que levou os clientes empresariais a enveredar por estratégias de poupanga de custos mais agressivas, assim como a
diminuigdo da atividade econdmica, por redugdo de negdcio ou encerramento.




Os graficos seguintes ilustram a evolugdo do trafego postal entre 2008 e 2012, dividido por encomendas e correspondéncia,
correio expresso e ndo expresso e por nacional e internacional (de saida).

Trafego Postal Total' (milhdes de objetos postais)

1.204 2012 breakdown 1.206 2012 breakdown 1.181 2012 breakdown
1.143 i

1.126

3.8% 1.092
1.026
947

96,2%

i 38%

96,2%

I 33%

96,7%

BT o1

2008 2009 2010 2011 2012 2T12 2Ti13 2008 2009 2010 2011 2012 2T12 2T13 2008 2009 2010 2011 2012 2TI12 2TI13
2
mEncomendas M Correspondéncia u Expresso ENio Expresso ® Internacional (de saida) M Nacional
Performance CAGR 08-12 Performance CAGR 08-12 Performance CAGR 08-12
Encomendas 10,9% Expresso 15,4% Internacional (de saida) (4.2)%
Correspondéncia (5.7)% Nao Expresso (5.8)% Nacional (5.4)%
Total 5.3)% Total 5.3)% Total (5.3)%

1 Excluindo correspondéncia internacional (de entrada)

2 Inclui correspondéncia (78,5% do trafego total 2° trimestre de 2013), Correio Editorial (10,0% do trafego total 2° trimestre de

2013) e Correio Publicitario (7,7% do trdfego total 2° trimestre de 2013)

Fonte: ANACOM — Histdrico dos Elementos dos Servicos Postais, em Servigos Postais Informagdio Estatistica 2° Trimestre de 2013, em outubro de
2013

Entre 2008 e 2012, o trafego de expresso e encomendas aumentou enquanto percentagem do trafego total de correio.

ente importincia das encomendas em %

2008 2012

Encomendas Encomendas

1.7% ’ 3.3%
Outros Outros
98.3% 96.7%

Volume de encomendas CAGR!

10,9%

% Excluindo entradas internacionais;
Fonte: ANACOM — “Historico dos Elementos dos Servigos Postais, em Servigos Postais Informagao Estatistica 2.° Trimestre de 2013”,
em outubro de 2013

Entre 2008 e 2012, o trafego de correio diminuiu em Portugal, apesar de o trafego de encomendas ter aumentado durante esse
periodo. Da mesma forma, o correio ndo-expresso diminuiu entre 2008 e 2012, apesar de 0 correio expresso ter registado um
aumento neste periodo. O trafego de correio transacional e publicitario é o principal responsavel pela queda do trafego postal.
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16.2.4. Mercado de Correio em Portugal

Segmentos principais
O mercado de correio pode ser dividido em quatro segmentos principais:
e Correio Transacional

O correio transacional compreende correio enviado por empresas e particulares para efeitos transacionais (ex., faturas e
contas, comunicagdes bancérias e governamentais, recibos, documentos e notificagoes legais).

Os CTT estimam que o correio doméstico transacional, que inclui o correio ndo prioritério, o correio prioritrio, o correio
registado e o correio verde, represente mais de 75% dos rendimentos do correio em Portugal. Este tipo de correio é o
mais afetado pelo efeito da substituigdo eletrdnica.

O mercado de correio portugués foi totalmente aberto a concorréncia desde a aprovacdo da Lei Postal em 2012.
Atualmente, doze empresas (trés pertencentes aos CTT) sdo titulares de licencas para prestar servicos de correio
compreendidos no SPU. No entanto, ndo se assistiu ainda & entrada de concorrentes diretos significativos no mercado,
existindo somente operadores em que a atividade postal esta relacionada com o seu negdcio principal (ex., empresas de
expresso e encomendas, editoras, empresas de comunicagdo, etc.). Tal facto pode dever-se as tendéncias de declinio no
mercado de correio, bem como a auséncia de exemplos de sucesso na entrada de novos operadores noutros paises
europeus, principalmente em mercados de reduzida dimensao.

e Correio Social

O correio social compreende a comunicagéo entre particulares, sob a forma de cartas, cartdes ou postais. A semelhanca
do que acontece em outros paises europeus, este segmento é atualmente muito pequeno devido ao uso generalizado de
mensagens escritas (SMS) e e-mails. Este segmento é, para efeitos de simplificagdo, englobado dentro do segmento de
correio transacional.

e  Correio Editorial
O correio editorial consiste na distribuicdo de jornais, revistas e outros periodicos, principalmente a alojamentos.

Durante os Gltimos anos, os consumidores tém vindo, de forma crescente, a optar pela distribuicdo digital de revistas e
jornais, pelo que se prevé que a distribuicdo de correio editorial continue a diminuir no futuro.

e Correio Publicitario

O correio publicitario inclui correio publicitario enderegado, correio ndo enderecado e geocontacto (i.e., correio ndo
enderegado distribuido em todas as caixas de correio, de acordo com critérios socioeconémicos e de comportamento face
ao consumo). Os CTT estimam que, em 2012, o valor do correio publicitario ndo enderecado em Portugal foi de
aproximadamente € 22,4 milhdes e a quota de mercado dos CTT representou aproximadamente 45% (Fonte:
“Publicidade Nido Endere¢ada — Caracteristicas Estratégicas do Mercado e Comportamentos dos Clientes — 2012”7, pelo
Instituto de Marketing Research, em fevereiro de 2013).

Um dos fatores chave que afeta o segmento do correio publicitario em Portugal é a evolugdo dos investimentos em
publicidade. A tendéncia generalizada dos Gltimos anos reflete um continuado dominio da publicidade em televisdo, um
aumento da quota de publicidade na internet e um decréscimo na quota de publicidade em papel (incluindo publicidade
enderegada, jornais, imprensa gratuita e revistas).

Esta tendéncia foi ampliada pela recessdo econémica em Portugal. A evolugdo tecnoldgica na televisdo, que permite aos
utilizadores evitar publicidade, podera beneficiar outros meios publicitérios, incluindo o correio publicitario.

Né&o obstante, os CTT acreditam que a publicidade em papel continua a ser atrativa para 0s anunciantes, atenta a eficacia
de comunicacgdo e o seu amplo alcance, considerando, em especial, as dificuldades que a evolugdo tecnoldgica traz a
publicidade em televisdo.
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Os CTT estimam que ndo mais de 15% de todas as caixas de correio em Portugal tém autocolantes "Publicidade n&o",
que impedem os CTT de entregar publicidade ndo enderecada a esses destinatérios.

As atividades de correio ndo-enderecado dos CTT enfrentam a concorréncia de grandes operadores internacionais, tais
como a La Poste (através da sua subsidiaria Mediapost), bem como de outros operadores locais, tais como a Dica e a
Totalmedia.

O tréfego de correio ndo enderecado decresceu aproximadamente a uma taxa de crescimento média anual (CAGR) de
aproximadamente 6%, de 2007 a 2012, influenciado maioritariamente pela deterioragdo do ambiente macroeconémico, o
que teve um impacto adverso na atividade comercial das empresas.

Apesar da eficacia e do grande alcance do correio publicitério, o Conselho de Administragcdo dos CTT acredita que a sua
quota do mercado de publicidade nédo cresceu. Devido ao seu pre¢o muito baixo (quando comparado com outros paises e
outros meios de comunicagdo), a televisdo continua a ter uma presenca dominante neste mercado, com uma quota
superior a 70%.

O correio publicitario tem um baixo nivel de concorréncia e os CTT estimam ter uma quota de mercado superior a 95%, a
qual é semelhante & sua quota de mercado no total de correio enderecado. A concorréncia resulta principalmente de
outros meios de comunicacéo.

Trafego

Tal como a maior parte dos mercados postais na UE, o mercado postal portugués sofreu um declinio no trafego nos ultimos
anos. Para tal contribuiram a situacdo financeira e a substituicdo eletronica.

Nos paises com recessdo econdmica, a queda no trafego de correio foi superior do que em paises em crescimento econdémico.
Esta diferenca na tendéncia de declinio é ainda maior se considerarmos as tendéncias do consumo privado.

O seguinte gréafico ilustra a taxa de crescimento média anual (CAGR) negativa no trdfego de correio enderegado, para o
periodo de 2009 a 2012, conforme reportado pelos principais operadores postais europeus, designadamente os prestadores de
servigo universal. A recessdo em Portugal contribuiu para a queda no trafego, como se verifica nos anos de 2011 e 2012,
comparados com 2010.

Volumes de Correio Enderecado 2009-12 CAGR

Swiss posT (1,6%)
&4
d (2,0%) Evolucao do volume de correio
post jfl enderecado dos CTT (milhdes)
@ Post (2.3%)

1 (3‘7)0/ (6,4,
2 e G G
S 4 (5:2%) 1167 apa R e
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2009A 2010A 2011A 2012A O9M 12 9M 13
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Borreos (5.0%)
Crescimento médio do PIB durante o periodo
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Nota: a definicdo de correio enderecado varia para cada operador postal: Austrian Post: correio + correio publicitario enderecado;
bpost: correio doméstico; Correos: correio normal + objetos registados e notificacdes + marketing direto; CTT: correio enderegado;
Deutsche Post: correspondéncia de clientes privados e empresariais + correio publicitario enderecado; La Poste: correio enderegado;
PostNL: correio individual + correio empresarial “bulk” (nos Paises Baixos); Poste italiane: correio registado e ndo registado +
servigos integrados + digital e servigos multicanais + marketing direto; PostNord: correio prioritario + ndo-prioritario (Correio da
Dinamarca + Correio da Suécia); Royal Mail: correio enderecado nacional; Swiss Post: correio enderecado empresarial +
correspondéncia privada.

Fonte: Informag&o das empresas e Economist Intelligence Unit.

A evolugdo do trafego de correio é afetada pela atividade econémica em geral, assim como pelo efeito de substituicao
eletrénica. Nos periodos em que se verifica uma contragdo no crescimento do PIB, o efeito de substituicdo eletrénica é ainda

mais premente. O grafico seguinte ilustra a comparagdo histérica do trafego de correio enderegado, consumo privado e
crescimento do PIB:

Evolucao histérica do volume correio enderecado e do PIB (com base ajustada ao volume do correio enderecado)

Antes de o efeifo de substituicdo eletronica se ter feito sentir, havia uma elevada corvelacdo entre o .~ Odeclinio do volume tornou-se mais acentuado com o impacto
crescimento do PIB e a evolugdo do volume | dasubstituicio eletrénica e com o contexto adverso da situacio
macroecondmica
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Fonte: Andlise dos CTT, Economist Intelligence Unit

Em 2012, o trafego de correio per capita em Portugal situava-se abaixo da média europeia, 0 que indica que 0 mercado

portugués podera estar menos exposto a tendéncia de decréscimo do trafego de correio (Fonte: Informagao dos relatérios e
contas das empresas de 31 de dezembro de 2012).

Quando se compara os diferentes paises, pode concluir-se que o correio per capita esta, de forma estrutural, fortemente
correlacionado com o nivel de desenvolvimento econémico indicado pelo récio de PIB per capita e cultura/habitos.

O Conselho de Administracdo dos CTT acredita que o nivel de desenvolvimento econdmico é claramente a principal razdo. A
substituicdo eletronica, em linha com a experiéncia em outros mercados europeus, conjuntamente com um ambiente
macroecon6mico deteriorado, acelerou o declinio do trafego acima do expectavel num ambiente econémico estavel.

O quadro seguinte ilustra o trafego de objetos de correio enderecado per capita em 2012, dos maiores operadores postais
europeus designados:
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Volume de correio enderecado per capita (2012)
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Nota: a defini¢do de correio enderegado varia para cada operador postal: Austrian Post: correio + correio publicitario enderecado;
bpost: correio doméstico; Correos: correio normal + objetos registados e notificagdes + marketing direto; CTT: correio enderecado;
Deutsche Post: correspondéncia de clientes privados e empresariais + correio publicitario enderecado; La Poste: correio enderecado;
PostNL: correio individual + correio empresarial “bulk” (nos Paises Baixos); Poste italiane: correio registado e ndo registado +
servigos integrados + digital e servicos multicanais + marketing direto; PostNord: correio prioritario + ndo-prioritario (Correio da
Dinamarca + Correio da Suécia); Royal Mail: correio enderecado nacional; Swiss Post: correio enderecado empresarial +
correspondéncia privada.

Fonte: Informagao das empresas e Economist Intelligence Unit.

A maioria dos operadores postais europeus designados tem implementado medidas no sentido de controlar e reduzir os custos
fixos e modernizar as suas operagdes, de forma a compensar o impacto do declinio no trafego de correio. Estas medidas
incluem diversos programas de modernizacdo e de reducdo de custos focados em melhorar a eficiéncia. Em 2009, os CTT
iniciaram um programa de reducdo de custos que incluiu, entre outras medidas: (i) a otimizagéo do ciclo operacional das redes
de transporte, tratamento e distribuicdo; (ii) a reorganizagdo da rede de retalho, incluindo a reducdo do nimero de lojas
geridas pelos CTT (lojas de correio) e a otimizacdo dos centros de tratamento e distribuicdo; (iii) a redugdo das estruturas de
gestdo e outras iniciativas relativas aos recursos humanos; e (iv) a renegociagdo dos contratos com fornecedores. Para além
destas iniciativas, em dezembro de 2012, os CTT deram inicio a um novo plano de transformacéo, que inclui um conjunto de
novas iniciativas de gestdo de recursos humanos, a renegociacdo de todos os contratos de subcontratacdo (outsourcing), a
reorganizacdo dos postos e lojas de correio e a implementacdo de um novo modelo de gestdo comercial.

Estes programas de transformacdo constituem planos continuados no tempo, de ajuste as alteragdes do mercado, com
resultados tanto ao nivel dos custos como ao nivel dos rendimentos, e incluem o desenvolvimento de outras areas de negécio.

Preco

Mesmo apds o aumento de precos implementado pelos CTT em abril de 2013 (aprovado pela ANACOM e com impacto no
correio transacional), o preco dos selos para correio doméstico dos CTT (cartas prioritarias até 20g) continua a ser
substancialmente inferior a média europeia (cerca de -17%). (Fonte: “Main Developments in the Postal Sector (2010-2013) —
Country Reports” pela WIK-Consult GmbH, em agosto de 2013, para a Dire¢do Geral do Mercado Interno e Servicos da
CE).

O quadro abaixo ilustra os pre¢os para cartas até 20g, com entrega em D+1 (prioritario), em 2013:
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Precos de Correio em Portugal mais reduzidos que a Média Europeia

Tarifa para cartas de 20g (Categoria Standard Rapida) em EUR (2013)
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Fonte: “Main Developments in the Postal Sector (2010-2013) — Country Reports” pela WIK-Consult GmbH, em agosto de
2013

Em Portugal, ao contrario de noutros paises, o correio normal (D+3) tem 0 maior peso no negdcio do correio, com o pre¢o de
€ 0,32 entre 2010 e 2012, muito abaixo da média europeia.

No dia 1 de novembro de 2013, e na sequéncia de um primeiro aumento em abril, o0s CTT aumentaram o pre¢o do correio
normal nacional em formato normalizado até 20 gramas para 0 segmento ocasional (clientes ndo empresariais), que passou de
36 para 40 céntimos. N&o ocorreram alterages de pregos nos outros tipos de correio.

De referir que, segundo a andlise dos CTT, a evolucdo histérica do trafego de correio evidencia baixa elasticidade
relativamente ao crescimento dos precos. No passado recente, o decréscimo dos volumes de trafego tem sido compensado
pelo crescimento observado nos seus precos médios (receita média por objeto).

Evolucéo do correio enderecado (milhdes objetos) Receita média por objeto (€/objeto)

2008A  2009A

2010A

2011A

0,49

2012A 9M 12A 9M 13A

2008A 2009A 2010A 2011A 2012A 9M12A 9M 13A

Fonte: Informag&o da Empresa
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16.2.5. MERCADO EXPRESSO E ENCOMENDAS

16.2.5.1. Enquadramento geral, &mbito e defini¢do
Os CTT operam no mercado de expresso e encomendas nacional, europeu e internacional.

Os servigos de expresso e encomendas permitem a qualquer cliente enviar documentos e encomendas para qualquer lugar do
mundo, num periodo de tempo muito curto. Este mercado comporta 0s seguintes segmentos:

e Courier
Os servicos de courier concentram-se tipicamente em remessas de um U(nico objeto, que sdo usualmente
transportadas diretamente, pela rota mais curta e rapida, do remetente ao destinatario. Normalmente, os servigos de
courier para 0s envios nacionais sdo entregues no mesmo dia;

e  Expresso

Os servicos de expresso compreendem a entrega garantida de encomendas no dia seguinte, dentro de uma janela
horéria especifica; e

e Encomendas

Os servigos de encomendas compreendem a entrega de encomendas, numa base de dia definido e sd@o o método
menos urgente de entrega.

Estes servicos estdo disponiveis tanto a nivel nacional como internacional.

Objetos expresso e encomendas tendem a ser transportados conjuntamente com outros objetos, ao passo que 0s servicos de
courier sdo transportados em regime de remessa. O preco cobrado pelo envio de objetos dentro desses segmentos também
reflete o tempo necessario para a sua entrega.

Os servigos de courier sdo geralmente 0s mais caros e 0s servigos de encomendas 0s mais econémicos. A segmentagdo do
mercado europeu é pouco definida e existem muitas sobreposicOes entre os servigos de expresso e encomendas.

Existem dois servicos adicionais que tendem a complementar as necessidades do mercado de expresso e encomendas:
e Carga

O negocio de carga € um mercado complementar, que se integra com o mercado de expresso e encomendas,
oferecendo a prestacdo de servicos a clientes que necessitam de enviar objetos que pesem mais de 30 kg ou que
estejam fora das dimensdes padréo.

Em Portugal, o negdcio de carga operado por intervenientes do expresso e encomendas esta atualmente estimado em
cerca de € 160 milhdes. (Fonte: Valor ajustado pelos CTT com base no Estudo sobre Mercado CEP 2012 —
“Quantifica¢do do Mercado e Avaliagdo dos Comportamentos de Compra”, pelo Instituto de Marketing Research,
de fevereiro de 2012).

Em Espanha, o negocio de carga representa atualmente € 800 milhdes, segundo as estimativas dos CTT (Fonte:
Analise dos CTT).

= Logistica

O negdcio de logistica complementa e integra 0 mercado de expresso e encomendas, dando resposta aos clientes que
necessitam de servicos de valor acrescentado e solugdes integradas, tais como armazenamento, recolha, expedigdo,
re-embalagem, re-rotulagem, controlo de qualidade e gestdo de campanhas. SolucGes integradas na cadeia de
fornecimento oferecem oportunidades de cross-selling em toda a cadeia de valor.

o
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Em Portugal, o negdcio de logistica operado por intervenientes do expresso e encomendas representa atualmente
cerca de € 38 milhdes (Fonte: Valor ajustado pelos CTT com base no Estudo sobre Mercado CEP 2012 —

“Quantifica¢do do Mercado e Avaliagdo dos Comportamentos de Compra”, pelo Instituto de Marketing Research,
de fevereiro de 2012).

Em Espanha, o negdcio de logistica operado por intervenientes do expresso e encomendas representa atualmente €
330 milhdes (Fonte: Analise dos CTT).

16.2.5.2. Fatores chave que influenciam o mercado

Além dos fatores chave anteriormente identificados que afetam o mercado dos servigos postais, destacam-se igualmente os
seguintes fatores especificos que influenciam o desenvolvimento do mercado de expresso e encomendas:

= Crescimento da economia e do consumo interno

O mercado de expresso e encomendas é um mercado com forte potencial, cujo crescimento esta diretamente relacionado
com o PIB nacional e mundial, comércio e aumento da populagdo. Este mercado é uma parte importante do total do setor
dos transportes e distribuicdo. O crescimento do consumo interno geralmente terd um impacto significativo no mercado
de expresso e encomendas, especialmente em resultado do desenvolvimento do comércio eletrdnico.

=  Os habitos e preferéncias individuais, nomeadamente a adesdo ao comércio eletrénico e a faturacédo eletrénica

Os setores da internet e das comunicagdes moveis permitem aos consumidores utilizar ferramentas online num nivel de
utilizacdo cada vez mais crescente, criando oportunidades no mercado de expresso e encomendas associadas ao
crescimento do comércio eletrénico, que esta a evoluir rapidamente.

A digitalizacdo continua da economia tem tido impacto na procura de servicos de expresso e encomendas, com 0S
clientes a revelarem diferentes exigéncias em termos de velocidade e garantia das suas entregas. Espera-se que 0
crescimento do mercado de comércio eletronico venha a desempenhar um papel importante em todos os mercados
postais.

= Qualidade do servico oferecido

Os servigos de expresso e encomendas podem ser vitais para certos negécios. As melhores empresas no mercado
fornecem aos clientes, quer sejam empresas, quer sejam particulares, servigos de expresso (incluindo recolha, tratamento,
transporte e distribuicdo de documentos e mercadorias, nacional e internacional) que vao desde servigos de uma hora no
mesmo dia, até servicos de dois dias, com garantia de entrega. Oferecem também servigos integrados de logistica e carga.
As vantagens competitivas neste setor incluem também: (i) uma rede com cobertura geogréfica alargada; (ii) servigos de
recolha ao domicilio para todos os clientes com horérios flexiveis; (iii) informacdo online fiavel sobre o estado dos
envios; e (iv) servicos flexiveis de entrega, adaptados as necessidades dos clientes, oferecendo proximidade e/ou
conveniéncia.

O segmento de comércio eletrdnico exige também um maior foco no fornecimento de ferramentas de informagdo
completas. Tal traduz-se no desenvolvimento de sistemas de informagéo integrados com os clientes (e-logistics) e o
recurso a ferramentas de localizagdo e acompanhamento de envios (track and trace), assim como a oferta de ferramentas
online disponiveis 24 horas por dia.

Por Gltimo, o desenvolvimento e oferta de solucGes de devolugdo que sejam simples, fidveis e econdmicas, serdo um fator
decisivo para o desenvolvimento do comércio eletronico.

16.2.5.3. O Mercado de Expresso e Encomendas na UE
O mercado de expresso e encomendas pode ser dividido em B2B (encomendas enviadas por empresas para outras empresas),
B2C (encomendas enviadas por empresas para 0s consumidores, associadas principalmente a compras realizadas através do

comércio eletronico e catalogos de venda por correspondéncia) e C2X (encomendas enviadas por consumidores).

De acordo com o estudo efetuado pela WIK-Consult GmbH para a Direcdo Geral do Mercado Interno e Servigos da CE,
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relativo aos Principais Desenvolvimentos no Setor Postal (2010-2013), o setor de expresso e encomendas europeu, ao
contrério do setor de correio, esta a crescer de forma dindmica. O trafego de encomendas na UE aumentou para 6,5 mil
milhdes de objetos em 2011, tendo crescido desde 2009, 4% em termos de rendimento e 6% em termos de trafego (Fonte:
estudo da AT Kearney citado no relatério da WIK-Consult GmbH).
Em 2011, o trafego de encomendas per capita nos paises europeus era mais elevado nos paises da Europa Ocidental*!, sendo
de 20 encomendas, enquanto que os paises do Sul'? e Leste™ Europeu registavam apenas 5 e 2 encomendas per capita,
respetivamente. Na UE (vinte e oito Estados-Membros), a média era, em 2011, de 13 encomendas per capita. O quadro
seguinte ilustra as encomendas per capita por regido em 2011:

Encomendas per capita, por grupo de paises (2011)

20
13
5
2
B - |
Paises Paises Paises Meédia EU-
Ocidentais  do Sul do Leste 28

Fonte: “Main Developments in the Postal Sector (2010-2013)”, pela WIK-Consult GmbH, em agosto de 2013, para a Direcéo
Geral do Mercado Interno e Servigos da CE

A procura de servigos de expresso e encomendas é afetada pelas alteragdes dos habitos dos consumidores, ou seja, pela
tendéncia geral atual para encomendar produtos e servicos online, a serem entregues pelos operadores postais e de
encomendas. Apds a queda dos rendimentos e do trafego decorrente da crise econdmica verificada em 2008 e 2009, o
segmento B2B estabilizou e registou um crescimento moderado em 2010 e 2011. De forma geral, os servigos B2B e, em
particular, os servicos de expresso (servicos com prazos de entrega garantidos) estdo amplamente correlacionados com o
desenvolvimento econdmico global e a evolucdo dos fluxos comerciais. Mais empresas, mais transa¢Ges e maior atividade
promovem os servicos de maior valor acrescentado (que oferecem maior rapidez e mais informacéo).

Adicionalmente, verifica-se uma tendéncia generalizada para utilizar servigos diferidos de encomendas a pregos mais baixos,
em vez dos servicos de expresso relativamente mais caros, para entregas domesticas e internacionais. Tal indica que os
consumidores sdo sensiveis ao prego, apesar de o impacto dos pregos na procura global ser comparativamente inferior aos
outros dois fatores de influéncia (i) a situagdo econdmica e (ii) as alteracfes nos habitos dos consumidores.

As transacOes de comércio eletrdnico de bens e servigos sdo definidas como ordens de compra e venda efetuadas através de
sites ou sistemas de troca eletrénica de dados, excluindo e-mails digitados manualmente. O comércio eletrénico inclui
basicamente as vendas online entre os consumidores (comércio eletrénico C2C), entre empresas (comércio eletronico B2B) e
entre empresas e consumidores (comércio eletronico B2C). De acordo com a CE, os principais setores que estdo em
crescimento em resultado do comércio eletrénico no segmento B2C incluem as agéncias de viagens, o vestuario, as vendas de
produtos eletronicos e bens culturais, os servigcos financeiros, os jogos de fortuna e azar e as apostas desportivas.
Adicionalmente, o mercado de musica online esta a crescer rapidamente. O comércio assente em transagdes fisicas ainda tem
muito potencial para crescer no comércio eletronico, promovido por solugdes de entrega e devolugdo mais simples, onde a
rede PuDo desempenha um importante papel.

Globalmente, a Europa é o maior mercado de comércio eletrénico do mundo, & frente dos EUA, com um volume de negécios
estimado de € 270-280 mil milhdes em 2012, seguida pela regido da Asia-Pacifico, com um volume de negécios estimado de
€ 215-216 mil milhdes em 2012 (Fonte: “Main Developments in the Postal Sector (2010-2013)”, pela WIK-Consult GmbH,
em agosto de 2013).

! Austria, Bélgica, Alemanha, Dinamarca, Franga, Finlandia, Irlanda, Luxemburgo, Holanda, Suécia, Reino Unido, Islandia, Liechtenstein, Noruega e Suica.
12 Chipre, Grécia, Espanha, Italia, Malta e Portugal.
2 Bélgica, Reptblica Checa, Esténia, Croécia, Hungria, Lituania, Leténia, Polénia, Roménia, Eslovénia e Eslovaquia.
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A Associacdo Europeia E-commerce Europe estima um volume de negécios de produtos e servigos de comércio eletronico de
€ 312 mil milhdes em 2012, 19% superior ao volume de negdcios em 2011. A mesma Associagdo estima que € 277 mil
milhdes, ou, aproximadamente 89%, derivam de transagdes que se realizam dentro da UE (Fonte: “Furope-B2C-Ecommerce
Report-2013”, pela Associagdo Europeia E-commerce Europe, Press Release de 22 maio de 2013).

16.2.5.4. Setor Expresso e Encomendas em Portugal

Os CTT estimam, com base em analises internas, que, em 2012, o mercado de expresso e encomendas portugués tinha um
valor de aproximadamente € 350 milhdes, representando o segmento B2B 79% do mercado (Fonte: Valor ajustado pelos CTT
com base no Estudo sobre Mercado CEP 2012 — “Quantifica¢do do Mercado e Avaliagao dos Comportamentos de Compra”,
pelo Instituto de Marketing Research, de fevereiro de 2012).

Os mercados domésticos de B2C e C2C representavam, em 2012, € 199 milhdes, dos quais 76% diziam respeito ao segmento
B2B e 24% ao segmento B2C (Fonte: Informacdo da Empresa; Valor ajustado pelos CTT com base no Estudo sobre
“Mercado CEP 2012 — Quantificacdo do Mercado e Avaliagdo dos Comportamentos de Compra”, pelo Instituto de
Marketing Research, de fevereiro de 2012).

Os CTT estimam que a quota de mercado de B2B em Portugal, medida em valor, seja aproximadamente de 19% (Fonte:
Informacdo da Empresa; Valor ajustado pelos CTT com base no Estudo sobre “Mercado CEP 2012 — Quantificagdo do
Mercado e Avaliagdo dos Comportamentos de Compra”, pelo Instituto de Marketing Research, de fevereiro de 2012).

Os fluxos internacionais de encomendas no B2B e B2C representavam, em 2012, € 134 milh&es, dos quais 96% correspondem
ao segmento B2B (Fonte: Analise dos CTT). Na mesma data, 0 segmento de mercado C2X (incluindo doméstico e
internacional) representava aproximadamente € 17 milhdes (Fonte: Analise dos CTT).

O quadro seguinte apresenta o peso percentual do mercado portugués por origem da transagéo:

Mercado Portugués por Origem da Transaciio (2012)

Outras
Transagdes
Internacionais
33%

Transagdes
Ibéricas
6%

TransagOes
Domésticas
61%

Fonte: Andlise dos CTT




O quadro seguinte ilustra o valor estimado do mercado de expresso e encomendas em Portugal por segmento:

Mercado Portugués (EM)

Doméstico

c2X Total

" Total doméstico / internacional
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Fonte: Valor ajustado pelos CTT com base no Estudo sobre “Mercado CEP 2012 — Quantificacdo do Mercado e Avaliagdo dos Comportamentos

de Compra”, pelo Instituto de Marketing Research, de fevereiro de 2012

Os grandes operadores globais, tais como a DHL, TNT Express, Fedex (em parceria com a Rangel), La Poste (através das suas
participadas Chronopost e Seur) e UPS representam 51% e 34,5% dos mercados B2B e B2C portugueses, respetivamente
(Fonte: Anélise dos CTT). Estes intervenientes tém uma quota do mercado mais significativa nos fluxos internacionais, que
constitui a razdo pela qual dettm uma maior quota de mercado B2B, onde os fluxos internacionais representam
aproximadamente 47% deste segmento (Fonte: Andlise dos CTT). Outros operadores ativos no mercado incluem a Nacex,
Urbanos, Adicional e MRW. O fluxo ibérico representava 34% do negécio internacional portugués em 2012 (Fonte: Analise

dos CTT).

Os CTT séo lideres no mercado portugués medido em volumes (Fonte: ANACOM “Servigos Postais Informagdo Estatistica,

2.° Trimestre de 2013 ", em outubro de 2013).

O grafico seguinte ilustra a quota de mercado dos CTT em volume (doméstico e internacional) de expresso e encomendas em

Portugal durante o segundo trimestre de 2013:

Quotas de mercado de Expres: ncomendas em Portugal (2T 2013)!

Outros

i IE, . 14%
%

URBANOS' 4A\<
NACEX 4%_~]

SEUR 6%

ctt expresso
29%

21%

tﬂﬂaﬂaﬁasr

HRancel

! Inclui transagdes internacionais, a quota de mercado considerando apenas transag@es nacionais seria mais elevada

Fonte: ANACOM (“Servigos Postais Informagdo Estatistica 2° Trimestre de 2013 "), em outubro de 2013
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O grafico seguinte apresenta as margens de EBITDA  dos CTT e dos seus principais concorrentes. Do ponto de vista de
rentabilidade, a CTT Expresso compara positivamente com o0s seus principais concorrentes. Esta detém a maior quota no
mercado portugués, onde a dimensdo comparativa da CTT Expresso é muito relevante.

Margem EBITDA 2012

10,3%

5,8%

CHRONOPOST
5,6%

G’)@E (16)%

b -

Média: 4,1% !

(1) Excluindo os CTT Expresso
Fonte: Analise dos CTT

O rendimento do mercado de expresso e encomendas contraiu em aproximadamente 3% por ano desde 2009. Conforme
demonstrado no quadro infra, o Conselho de Administracdo dos CTT acredita que tal se deveu a crise econdmica, a qual
resultou numa reducdo do trafego de B2B, bem como na queda do prego médio.

A reducéo dos pregos deveu-se a procura de produtos mais econdémicos (velocidade mais baixa, menos carateristicas) e a uma
maior agressividade na negociagdo dos niveis de precos ou de servigo. Os gréficos seguintes mostram os rendimentos e 0s
envios nos mercados de B2B, B2C e C2X.

* EBITDA / Rendimento Operacional do Segmento de Negécio.
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2 evolucoes diferentes: B2B a contrair 4% e B2C a expandir 9% desde 2009

B2B receitas (€ milhoes) B2B envios (milhoes)
CAGR 09-12 CAGR09-12

I l
2009 2010 2011 2012 2009 2010 2011 2012
B2C receitas (€ milhdes) B2C envios (milhoes)
CAGR 09-12 CAGR09-12

] 53 :

2009 2010 2011 2012 2009 2010 2011 2012
C2X receitas (€ milhdes) C2X envios (milhodes)
CAGR09-12 CAGR09-12

A\ J

2009 2010 2011 2012 2009 2010 2011 2012

Fonte: Valor ajustado pelos CTT com base no Estudo sobre “Mercado CEP 2012 — Quantificacdo do Mercado e Avalia¢do dos
Comportamentos de Compra”, pelo Instituto de Marketing Research, de fevereiro de 2012

Segmento B2C

O segmento B2C tem crescido, entre 2009 e 2012, (taxa média de crescimento anual de 9%) em rendimentos, essencialmente
devido a um aumento significativo no trafego, impulsionado pelo aumento do volume de comércio eletrénico e pelo
comportamento dos consumidores que tendem a procurar solu¢es mais convenientes (Fonte: Valor ajustado pelos CTT com
base no Estudo “Mercado CEP 2012 — Quantificacdo do Mercado e Avaliagdo dos Comportamentos de Compra”, pelo
Instituto de Marketing Research, de fevereiro de 2012).

O consumo de produtos eletrénicos e de vestuario sdo o0 maior segmento do comércio eletrénico e os produtos de vestuario,
utensilios domésticos e livros sdo 0s setores com maior potencial de crescimento neste mercado. O Conselho de
Administracdo dos CTT acredita que o segmento B2C vai continuar a crescer nos proximos cinco anos, impulsionado pela sua
reduzida penetragdo no conjunto das vendas a retalho em Portugal, quando comparada com outros paises europeus.

O gréfico seguinte ilustra a percentagem de individuos que encomendaram bens ou servi¢os na internet a empresas
portuguesas:
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B2C: Comércio Eletronico (2012)
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Fonte: Site Eurostat

Os grandes retalhistas portugueses tém privilegiado a rentabilizacdo da sua rede fisica de retalho, em resultado da crise
econémica e da elevada contragdo do consumo privado, ndo tendo apostado ainda no comércio eletrénico. A retoma
econdmica deverd atenuar esta abordagem, bem como a expectavel entrada de novos concorrentes que irdo desenvolver as
suas atividades em plataformas eletronicas.

Segmento B2B

Desde 2009 a 2012, os rendimentos do segmento B2B contrairam a uma taxa média de crescimento anual de 4%,
essencialmente em resultado das dificeis condi¢cdes econémicas verificadas em Portugal. O mercado B2B tem diminuido em
termos de trafego aproximadamente 1% ao ano (Fonte: Valor ajustado pelos CTT com base no Estudo sobre “Mercado CEP
2012 — Quantificagdo do Mercado e Avaliagdo dos Comportamentos de Compra”, pelo Instituto de Marketing Research, de
fevereiro de 2012) e em prego cerca de 3% ao ano (Fonte: Valor ajustado pelos CTT com base no Estudo sobre “Mercado
CEP 2012 — Quantifica¢do do Mercado e Avaliag¢do dos Comportamentos de Compra”, pelo Instituto de Marketing Research,
de fevereiro de 2012). O Conselho de Administragdo dos CTT acredita que o segmento B2B ira recuperar devido a esperada
melhoria no ambiente econdmico, embora a um ritmo mais lento do que o segmento B2C. O Conselho de Administracéo
também acredita que alguns setores especificos, tais como as telecomunicagdes e os produtos farmacéuticos tém perspetivas
de crescimento atrativas.

A contracdo do segmento B2B ¢, igualmente, explicada pela forte redugdo da procura pelos bancos na utilizacdo dos servigos
de EMS Banca, um servigo especifico prestado pelos CTT. Tal reducdo deve-se a diminuicdo do nimero de balcGes, as
medidas de contengéo de custos e a maior utilizagdo de meios eletrénicos.

16.2.5.5. Setor de Expresso e Encomendas em Espanha

O mercado espanhol de expresso e encomendas ascendeu, em 2012, a um montante de aproximadamente € 4 mil milhdes. No
entanto, o mercado tem vindo a contrair-se a uma taxa de crescimento média anual negativa de 2% desde 2009. O trafego dos
mercados B2B e B2C evoluiram a diferentes taxas. O segmento B2B tem vindo a diminuir a uma taxa de crescimento média
anual negativa de 4% desde 2009, devido as dificeis condi¢cdes econdmicas em Espanha, apesar de 0 mercado se ter mantido
relativamente estavel em termos de trafego desde 2010. O segmento B2C tem crescido a uma taxa média de crescimento anual
de 6%, sendo o trafego impulsionado pelo crescimento do comércio eletrénico. No entanto, é de notar que, no segmento B2C,
0 maior aumento de trafego em alguns setores de comércio eletrénico (e.g., moda e livros) é compensado pela redugéo do
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preco médio, resultando em menor crescimento nos rendimentos. O nivel de penetragdo do comércio eletrénico do mercado
B2C é superior no mercado espanhol do que no mercado portugués. A qualidade dos servigos prestados, tais como 0s pregos,
0s prazos de recolha e entrega, € o fator-chave na escolha de um fornecedor em ambos os segmentos. A oferta ibérica comega
a ter peso nos critérios de escolha, principalmente das empresas espanholas com forte presenga em Portugal.

O mercado de expresso e encomendas internacional em Espanha vale cerca de € 900 milhdes, representando os fluxos
Portugal-Espanha cerca de 9% do total do mercado ibérico e aproximadamente 2% do mercado total espanhol (Fonte: Analise
dos CTT).

O gréfico seguinte ilustra o valor do mercado de expresso e encomendas espanhol por segmento:

Mercado Espanhol (Receitas € milhoes)

=B2B = B2C = C2X
xx% ‘0912
CAGR 09-12 CAGR

2009 2010 2011 2012

Fonte: DBK, Analise dos CTT
A figura seguinte ilustra as quotas dos varios operadores ativos no mercado de expresso e encomendas espanhol em 2012:
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Fonte: “IMR - 2013 CEP Ibérico - Avaliag¢do dos Comportamentos de Compra” pelo Instituto de Marketing Research.
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Grandes operadores globais, tais como a UPS, DHL, TNT e La Poste (através da sua subsidiaria Seur), representavam, em
2012, cerca de 25% do mercado de encomendas espanhol (Fonte: “IMR - 2013 CEP Ibérico - Avaliagdo dos Comportamentos
de Compra” pelo Instituto de Marketing Research). Outros operadores ativos no mercado incluem a MRW, Nacex, Tipsa e
ASM, entre outros.

Em Espanha, os grandes operadores desenvolvem a sua atividade através de redes de franchisados, com diferentes niveis de
dependéncia. No presente, ha mais operadores que apostam no negdcio préprio, em detrimento do modelo de franchising,
principalmente nos grandes centros urbanos e nos grandes clientes.

A quota de mercado da Tourline tem-se mantido relativamente estavel ao longo dos Gltimos 4 anos:

Evolucio da quota de mercado (por valor de mercado)

Quota de mercado total (%)

2009 2010 2011 2012

Quota de mercado por destino (%o)

6,0% -

4,9% 5.1% 5.0% 5.0%
—— & ——— o+
4,0% -
2 0% -
2,0% L 0% 1.1% 12%
0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
0,00 L0 p— .
2009 2010 2011 2012
—e—Doméstico —@—Internacional Ibérico

Fonte: Andlise dos CTT

Em termos de rentabilidade, a margem de EBITDA * da Tourline esta abaixo da média. A figura abaixo apresenta as margens
de EBITDA de varios concorrentes em 2011 (os dados de 2012 ndo sdo comparaveis devido a alteragdes estruturais ocorridas
em 2012, que tiveram impacto no EBITDA):

5 EBITDA / Rendimento Operacional do Segmento de Negécio.
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A eficiéncia operacional reduzida e a auséncia de escala tém afetado

significativamente a rendibilidade

Margem EBITDA 2011 (%)

Média o
5,6%1

6,5%
5,9%

mmssn MR Priese | s envidlia

(1) Excluindo a Tourline
(2) Incluindo provisdes e imparidades
Fonte: Analise dos CTT

Contudo, a diferenga de rentabilidades é menor, uma vez que o0 modelo com franchisados utilizado por estes operadores limita
as vantagens de economia de escala.

Segmento B2C

O segmento B2C tem crescido a uma taxa de crescimento média anual de 6% de rendimentos desde 2009, devido
essencialmente ao maior trafego, impulsionado pelo crescimento do comércio eletrénico, que compensou parcialmente o
decréscimo do pre¢o médio, o qual decresceu a uma taxa de crescimento média anual de 4% essencialmente em resultado do
aumento da concorréncia (Fonte: Andlise dos CTT). Os CTT estimam que 0 segmento B2C vai continuar a crescer a taxas
similares.

Segmento B2B

Desde 2009, o segmento B2B tem contraido a uma taxa de crescimento média anual de 3% ao nivel dos rendimentos devido
essencialmente as dificeis condi¢Bes econdmicas em Espanha (Fonte: Anélise dos CTT). O decréscimo médio anual de pregos
de 3% ndo foi totalmente compensado pelo crescimento de 1% do trafego (Fonte: Analise dos CTT).

Fluxos Internacionais

Os fluxos internacionais em Portugal e Espanha sdo significativos, especialmente no segmento B2B, que representa
aproximadamente 27% em Espanha (Fonte: Analise dos CTT). O fluxo ibérico representava 34% do negdécio internacional
portugués e 9% do negdcio internacional espanhol em 2012 (Fonte: Andlise dos CTT). A figura seguinte apresenta 0 peso
percentual do mercado por origem da transagéo:
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Mercado Espanhol por Origem de Transacio (2012)
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Fonte: Analise dos CTT
16.3. SETOR DOS SERVICOS FINANCEIROS
O setor dos servigos financeiros é composto por uma variedade de servigos prestados por bancos, empresas seguradoras,
corretoras, instituicbes de pagamentos e muitos outros. Adicionalmente, existem varias empresas que prestam servigos
financeiros, como é o caso dos grandes retalhistas na oferta de crédito ao consumo.

Os CTT oferecem servigos financeiros alicercados na rede de retalho e na rede de agentes Payshop, ambas com elevada
densidade.

Rede dos CTT em 30 de setembro de 2013 face a outras redes de distribuicio relevantes em Portugal, a

Junho de 2013!

Grupo CTT

814 797 728 652 182 373

v doce
CbaCer i ium @ £ 3 %
ST illenniu D BFosmme  TTEIREMC

galpenergia

(1) Os dados relativos a Galp Energia sdo referentes a outubro de 2013.
Fonte: Informag&o da Empresa e relatérios e contas e sites das empresas.
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Este setor é caraterizado por uma elevada taxa de penetragcdo de servigos bancarios e de pontos de servico de retalho
(seguradoras, agéncias de cambio, etc.). O grafico abaixo ilustra 0 nimero de agéncias dos principais bancos em Portugal e a
quota de presenca nas areas urbanas e rurais:

Share-of-presence! face aos maiores bancos Portugueses (% share of presence)

19%
Areas 16%

rai 13%
Rurais 11%

17%

16%

;'\reas
Urbanas 13%

15% 15%

'ﬁc{“ s — T - E3ePI Pr——

! Considera apenas as redes dos 5 maiores bancos portugueses em termos de ativos e os pontos de venda dos CTT.
Fonte: Andlise dos CTT.

Os CTT sdo o quarto maior prestador de servigos financeiros de retalho (Fonte: Analise dos CTT), com forte capilaridade da
rede, permitindo uma maior densidade em areas rurais em comparagdo com 0s maiores bancos em Portugal (Fonte: Analise
dos CTT).

Poupanca e Seguros

A taxa de poupanca em Portugal diminuiu entre 1995 e 2008 (Fonte: Bloomberg, com base no Eurostat). Apesar do
crescimento em 2009 e 2012, no Gltimo ano, a taxa de poupanga era quase equivalente a 1996 e o rendimento bruto disponivel
no quarto trimestre de 2012 era equivalente ao do quarto trimestre de 2009 (Fonte: “Contas Nacionais Trimestrais por Setor
Institucional (Base 2006) — 2.° Trimestre de 2013, pelo INE, de 30 de setembro de 2013).

Portugal: Taxa de Poupanca das Familias

Portugal: Rendimento Bruto Disponivel
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Fonte: Bloomberg, com base no Eurostat Fonte: “Contas Nacionais Trimestrais por Setor Institucional (Base 2006) —
2.° Trimestre de 2013, pelo INE, de 30 de setembro de 2013
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Embora o mercado financeiro portugués de seguros tenha reduzido 40% de 2010 a 2012, os CTT cresceram aproximadamente
48%, tendo ultrapassado algumas das maiores redes bancérias (Fonte: “Produ¢do e Quotas de Mercado por Grupos
Seguradores — Atividade em Portugal”, pela Fidelidade, em dezembro de 2012 e dezembro de 2011).

Os CTT tém uma posicdo relevante no mercado financeiro de seguros, através da prestacdo de servigos de mediagdo de
seguros, onde os CTT foram o quinto maior agente de seguros de vida em Portugal em 2012 (Fonte: Anélise dos CTT, com
base em “Estudo de Producdo e Quotas de Mercado por Grupos Seguradores — Atividade em Portugal”, pela Fidelidade, em
dezembro de 2012). O gréafico que segue mostra os seguros de capitalizagdo para os exercicios findos a 31 de dezembro de
2012, 2011 e 2010:

Ranking: Seguros de Capitalizacio (incluindo “ICAE") — prémios emitidos

2010 2011 2012
Caixa ... 2954953 1841640 1215725
BES/Mranquildade.................... 699.446 147998 1.144.944
Santander 1008 686 957 001 547 498
OcidentalBCP..................... 1.018.213 794.892 504.154

229.311 249.773 340.040
Total 7924689 5294841 4726009

Unidade monetdria: Milhares de-Euros.
Fonte: Andlise pelos CTT, com base em “Estudo de Produgdo e Quotas de Mercado por Grupos Seguradores — Atividade
em Portugal”, pela Fidelidade, em dezembro de 2012 e dezembro de 2011

A 30 de junho de 2013, a quota de mercado dos CTT em produtos de seguros de vida (excluindo os produtos de risco e
anuidades) foi de aproximadamente 8,6%, tendo atingido 12,4% em produtos de seguros de capitaliza¢do (excluindo produtos
estruturados unit-linked) (Fonte: Analise dos CTT com base em “Estudo de Produ¢do e Quotas de Mercado por Grupos
Seguradores — Atividade em Portugal”, pela Fidelidade, em junho de 2013), mostrando a importancia crescente deste
mercado para 0os CTT.

Servigos de Pagamento

Em Portugal existem quatro métodos possiveis para pagamento de faturas, carregamento de telemoOveis e outros servigos
(pagamentos de donativos, portagens, impostos, etc.): Multibanco (ATM), débito direto, pagamento presencial ou
transferéncia bancéaria. Ao contrario de outros paises, a rede de ATM (Multibanco) é Unica e partilhada por todos os bancos.
Em termos de redes presenciais para pagamentos existem somente duas com cobertura nacional, ambas dos CTT: a rede de
retalho e a rede da PayShop. Os fluxos totais derivados de transferéncias bancarias, débitos diretos e pagamentos multibanco
cresceram 2,4% de 2010 a 2012 (Fonte: Boletim Estatistico, pelo Banco de Portugal, em setembro de 2013). O valor pago e
recebido em Portugal através das redes presenciais totalizou € 17 mil milhdes em 2012, o que representou mais de 10% do
PIB portugués (Fonte: Andlise dos CTT baseada no Boletim Estatistico, pelo Banco de Portugal, em setembro de 2013) e
cerca de 19% do volume global de transa¢des de pagamento.

Pagamentos (2012)

Mercado (Total)

Transferéncias Bancarias
Débito Direto

Pagamentos ATM

CTT (Inclui PayShop)

Unidade: Milhdes de transacgdes.

421,2 100%

13,5 3,2%
133,1 31,6%
196,4 46,6%

78,2 18,6%

Fonte: Analise dos CTT baseada no Boletim Estatistico do Banco de Portugal, de setembro de 2013.




'ﬂ;.

C
Fruto da atual crise econémica e das politicas de cross-selling dos bancos vocacionadas para clientes que pretendem uma taxa
de juro mais elevada (segmento denominado muitas vezes como “afluente”), existe um segmento de mercado pouco
bancarizado e que evita as crescentes comissdes por servigos bancarios cobradas a clientes com pouca atividade financeira. A
conveniéncia e proximidade das redes presenciais sdo importantes na captagdo desta populacéo.

Vales Postais e Transferéncias Internacionais

Os vales postais sdo uma modalidade muito utilizada para transferéncias de dinheiro entre duas entidades, em Portugal ou no
estrangeiro.

O pagamento de pensGes em Portugal é hoje em dia realizado principalmente através de transferéncia bancéaria para a conta do
beneficiario. Contudo, existe ainda um nimero elevado de pensionistas que recebe as suas pensdes através de vale postal, uma
forma de pagamento equiparada ao cheque, que é enviado por correio para 0 beneficidrio. O Estado Portugués realiza o
pagamento de outros beneficios sociais através de transferéncia bancaria, carta-cheque e vale postal. O rendimento social de
insercédo (beneficio para quem ndo tem qualquer tipo de rendimentos) é pago exclusivamente através de vale postal.

O mercado de transferéncias internacionais ou de remessas de emigrantes ou imigrantes tendera a crescer a nivel mundial,
com a crescente globalizacdo da economia mundial. A deslocalizagdo geografica das populagdes poderd originar um maior
fluxo de fundos entre paises e regides. O mercado das remessas tem um comportamento muito estavel, dado que, quando uma
economia estad em crescimento, os fluxos de saida de fundos aumentam, fruto da populagéo imigrante enviar dinheiro para o
seu pais de origem, e quando uma economia esta em recessdo, os fluxos de entrada aumentam vindos dos emigrantes no
estrangeiro. Em Portugal, como se pode verificar pelo quadro seguinte, 0 mercado de remessas tem vindo a registar um
incremento dos fluxos de entrada de fundos, especialmente em 2012, pela razdo referida no paragrafo anterior, tendo-se
verificado, a0 mesmo tempo, uma reducdo significativa dos fluxos de saida influenciada pela diminuicéo da imigragdo.

Remessas de Fundos em Portugal (€ M)

® Saidas ™ Entradas

2.282 2.426 2.430 2.749

2009 2010 2011 2012

Fonte: Andlise dos CTT e site da Pordata.

Com mais de quatro milhSes de portugueses a viver no estrangeiro, Portugal continua a ser, em termos liquidos, um pais
recetor de remessas e 0os CTT sdo uma presenca significativa neste mercado, competindo com os bancos e operadores
cambiais. Os CTT tém parceria com a Western Union, com a Eurogiro e com a UPU para prestar estes servi¢os. Os bancos,
além das transferéncias bancarias, tém aumentado as parcerias com os operadores globais de transferéncias (tais como a
Western Union e a MoneyGram).

Remessa  (€1000) 2009 2010 2011 2012
Mercado 2.841.074 2993239 3.016.117  3.274.988
CTT 213.789 204.804 200.913 197.244

Fonte: Andlise dos CTT e site da Pordata.
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17. PANORAMICA DAS ATIVIDADES DO EMITENTE

17.1. VANTAGENS COMPETITIVAS E ESTRATEGIA
17.1.1. Vantagens Competitivas

As vantagens competitivas dos CTT decorrem da sua histdria e posi¢ao Gnica no mercado dos servi¢os postais. Em particular,
0s CTT tém as seguintes vantagens competitivas:

e Rede Postal (i.e., rede de distribuicdo e rede de retalho) com um elevado nivel de capilaridade e uma cobertura
nacional;

Marca de elevada confianca e forte reputagdo junto dos consumidores;

Equipa de gestéo de topo, com um longo historial de experiéncia no setor do correio;

Pioneiros na prestagdo de solugdes de pagamento em dinheiro; e

Significativas economias de escala nas operagdes de correio, expresso e encomendas.

Rede de distribuicéo tnica '° de elevada capilaridade e uma forte marca em Portugal

Os CTT sdo uma empresa com quase 500 anos de histdria baseada numa relacdo de proximidade com a populagdo portuguesa.
As lojas de correio dos CTT estdo disseminadas por todo o pais e oferecem uma vasta gama de servigos, incluindo a entrega
de correio e encomendas, solugdes de pagamento (pagamento de pensdes e de contas), transferéncias de fundos, produtos de
poupanca e seguros, incluindo certificados de aforro e de tesouro (divida pablica). Incluem, ainda, a rede de distribui¢do, com
uma elevada capilaridade, que chega a todas as casas e a todos os individuos em Portugal.

A elevada qualidade de servigo dos CTT e a cobertura de todo o pais pela Rede Postal tém contribuido para a forte identidade
da sua marca. Inquéritos a clientes efetuados pelos CTT mostram que quase 80% dos clientes que visitam as suas lojas de
correio avaliaram o servigo recebido como "bom™ ou "muito bom". Em 2013 e pelo nono ano, 0s consumidores portugueses
selecionaram os CTT como uma das marcas de maior confianga (Fonte: “As Marcas da Nossa Confian¢a”, pela Readers
Digest). Entre aqueles que selecionaram os CTT, 86% identificaram-se como clientes dos CTT e 71% recomendariam 0s
servicos dos CTT. Em particular, estes clientes salientaram os seguintes atributos dos CTT: experiéncia, conhecimento das
necessidades dos seus clientes e qualidade e fiabilidade dos seus servicos e produtos. A cobertura nacional da rede de retalho
dos CTT, a qual tem maior densidade nas zonas rurais do que qualquer entidade bancéaria em Portugal, aliada a sua marca de
confianca, tornam a rede de retalho dos CTT numa forte plataforma de servigos de alto valor para os seus clientes.

Negécio de correio com rentabilidade atrativa ‘" e lider em Portugal

Os CTT tém um negbcio de correio com uma rentabilidade atrativa quando comparado com outros operadores europeus
(conforme refletido nas margens de EBITDA), devido a eficiéncia das suas operagfes e a capacidade de ajustar a sua estrutura
de custos. Durante os Ultimos trés anos, os CTT melhoraram as suas margens de EBITDA do correio, em resultado de
iniciativas de reestruturagéo continuas e outros programas de reducéo de custos, assim como através do desenvolvimento dos
servicos financeiros e da maior integracdo da distribuicdo do expresso e encomendas.

Apesar do declinio do trafego de correio em Portugal, o negdcio de correios dos CTT continuou a demonstrar resultados
relativamente estaveis, gragas a sua crescente eficiéncia operacional. O segmento de negdcio de correio dos CTT demonstra
uma forte rentabilidade em termos de EBITDA, apesar de os precos do correio em Portugal serem inferiores & média europeia
(Fonte: “Main Developments in the Postal Sector (2010-2013) — Country Reports” pela WIK-Consult GmbH, em agosto de
2013) e apesar de os CTT néo receberem quaisquer auxilios estatais ou subsidios pelos SPIG.

Os CTT desenvolveram competéncias de automatizacdo e ao nivel técnico no negdcio de correio, que representam uma
vantagem decisiva quando comparados com os seus concorrentes em Portugal. Os CTT sdo uma empresa lider no setor postal
portugués, com uma quota de mercado de 95% a 30 de junho de 2013 (Fonte: ANACOM — “Servigos Postais Informagdo
Estatistica, 2.° Trimestre de 2013”, em outubro de 2013). Embora existam atualmente doze empresas (3 pertencendo aos

18 Rede em Portugal que chega a todas as casas e a todos os individuos, através da rede de distribuicio com cobertura nacional e de elevada capilaridade,
complementada por uma rede de retalho com mais de 2.500 pontos de venda para prestacdo de diversos servicos, além dos servigos postais de aceitacdo e
entrega.

7 Ver quadro com resultados liquidos obtidos nos tltimos 3 anos e margem liquida.
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CTT) com licenga para a prestagao de servigos postais em Portugal, nenhuma destas empresas detém mais de 1% de quota do
mercado postal (Fonte: ANACOM — “Servigos Postais Informagdo Estatistica, 2.° Trimestre de 2013”, em outubro de 2013).

Os CTT sdo também um grande operador logistico em Portugal (incluindo correio e expresso e encomendas) e tém uma rede
de retalho e de distribui¢do com cobertura nacional. A 30 de setembro de 2013, os CTT serviam o0s seus clientes em Portugal
através de 2.520 pontos de venda da sua rede de retalho (dos quais 624 eram lojas de correio geridas pelos CTT e 1.896 eram
postos de correio operados por terceiros), 3.909 agentes PayShop, 11 unidades de tratamento® e 304 centros de distribuicéo
postal que sdo parte da rede de distribui¢do postal dos CTT.

Continua gestéo operacional eficiente

Os CTT desenvolveram uma abordagem sistematica para identificar e efetuar redu¢des de custos das suas operacdes. Desde
2009, os CTT implementaram um programa de reducdo de custos com o objetivo de otimizar as suas operagdes. Como parte
deste programa, os CTT ajustaram a sua rede de retalho e reorganizaram as suas operagdes, por forma a ter em conta o
declinio do trafego de correio, tendo ainda reduzido um grande ntimero de lojas de correio e postos de correio.

Os CTT também aperfeicoaram o0s seus modelos de distribuicdo e reestruturaram os seus centros de distribuicdo e de
tratamento. Adicionalmente, desde 2010, a estrutura etaria do pessoal dos CTT tem vindo a contribuir para a sua redugdo
natural, através de reformas / aposentagdes, possibilitando aos CTT reduzir o nimero de trabalhadores sem incorrer em custos
de reestruturacdo significativos. A 30 de setembro de 2013, cerca de 33% do pessoal dos CTT estava acima dos 50 anos de
idade.

Durante 2013, os CTT implementaram medidas adicionais de redugdo de custos, que incluiram novas alteracdes a rede de
distribuicdo dos CTT e a internalizagdo de diversas atividades desenvolvidas mediante subcontratacdo (outsourcing). As
operagOes de tratamento, transporte e distribuicdo foram reorganizadas e a rede de retalho foi simplificada e redimensionada,
através da substituicdo de um nimero de lojas de correio dos CTT por postos de correio.

Em resultado destas iniciativas, os CTT reduziram os seus custos fixos e aumentaram a sua flexibilidade, preservando a sua
rede em todo o pais e a qualidade do seu servico. Os CTT implementaram, igualmente, planos de transformacgéo em todas os
segmentos de negdcio, aumentando a eficiéncia, introduzindo novas tecnologias e melhorando a integragdo entre todas as suas
redes.

Né&o obstante estas iniciativas, os CTT alcancaram uma qualidade elevada de servigos nos Gltimos trés anos e excederam 0s
objetivos de qualidade definidos pela Terceira Diretiva Postal. Inquéritos a clientes levados a cabo pelos CTT demonstram
que quase 80% dos clientes que visitaram as lojas de correio dos CTT avaliaram o servi¢o prestado como "bom" ou "muito
bom".

Os CTT pretendem no futuro préximo continuar a implementar programas de redugdo de custos focados no desenvolvimento
de novas tecnologias e na maior integracdo da Rede Postal com a rede de expresso e encomendas, assim como potenciar o
crescimento dos rendimentos operacionais através de uma melhor utilizacdo da rede de retalho para prestar outros servicos.

Melhoria do quadro regulatério

Os CTT beneficiam de um quadro regulatério estavel, que foi recentemente alterado por forma a transpor a Terceira Diretiva
Postal para a lei portuguesa. De acordo com o atual quadro legal, o Emitente continua como entidade concessionaria do SPU
em Portugal até 2020, tendo-lhe sido reservada a prestagéo de alguns servigos por motivos de ordem publica e interesse geral.

Em 2013 (abril e novembro), os CTT aumentaram o prego médio dos servigos compreendidos no SPU, em cerca de 4,2%, e
criaram para o correio em quantidade (bulk mail) expedido pelos clientes empresariais duas zonas de preco: (i) areas
metropolitanas (i.e., Lishoa e Porto) e (ii) o resto do pais, 0 que permite aos CTT uma maior flexibilidade na gestéo da sua
relacdo com este segmento de clientes e uma melhor defesa da sua quota de mercado em determinadas areas geograficas
chave.

As projetadas alteragdes a Lei Postal (atualmente para promulgagdo pelo Presidente da Republica e, no que respeita a uma
segunda alteracdo, em fase de apreciagdo na especialidade pela Assembleia da Republica), (i) estabelecem regras para a

%8 Inclui Centros de Tratamento, Centros de Apoio Logistico e Unidades Aéreas de Correio Internacional.
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determinagdo do custo liquido da prestacdo do SPU; e (ii) identificam os contribuintes para o fundo de compensagdo por
referéncia aos custos da prestacdo do SPU, caso os custos liquidos representem um encargo financeiro ndo razodvel. Os
projetos de decisdo da ANACOM: (i) definem o que é considerado um encargo financeiro ndo razoavel pela prestagao do
SPU; (ii) estabelecem as regras para a determinacdo da densidade da rede postal; e (iii) formulam as regras para pregos
especiais e outros requisitos aplicaveis ao prestador do SPU.

Plataforma Ibérica de Expresso e Encomendas

Os CTT oferecem uma ampla gama de servicos e produtos de expresso e encomendas, incluindo servicos de recolha,
tratamento, transporte e distribuicdo (nacional e internacional), assim como solugfes complementares de logistica e carga, em
e entre Portugal, Espanha e Mogambique, bem como internacionalmente.

O Conselho de Administragdo dos CTT acredita que 0 mercado de expresso e encomendas em Portugal e Espanha ira crescer
durante os préximos cinco anos, em particular no segmento B2C. Este crescimento devera ser impulsionado, principalmente,
pelo crescimento no comércio eletrénico em Portugal e Espanha, onde o trafego de encomendas realizadas pela internet ainda
esta abaixo da média europeia (Fonte: Site do Eurostat).

A fim de se posicionarem nestes mercados em crescimento, os CTT continuardo a concentrar-se no aperfeigoamento do seu
negécio de expresso e encomendas, otimizando os custos de distribuigdo, aumentando o cross-selling para clientes existentes e
apostando em novos clientes. O Conselho de Administracéo acredita ainda que a aposta em produtos especificos de comércio
eletrénico, solugdes flexiveis de recolha e entrega e um servigo de devoluges féacil serdo fundamentais para o crescimento do
negocio de expresso e encomendas em Espanha e Portugal.

Os CTT ja implementaram algumas destas medidas ao: (i) fundir e melhorar componentes importantes das suas redes de
distribuicéo; (ii) renegociar os seus contratos de outsourcing; e (iii) centralizar e melhorar as suas operacgdes de tratamento. Os
CTT celebraram também novos acordos com prestadores internacionais de servigos postais e com uma rede de retalho ibérica,
por forma a expandir os seus servicos de PuDo. Em Portugal e Espanha, os CTT também centralizaram as suas atividades
comerciais e operacionais, por forma a coordenar centralmente as suas operacdes e a reduzir custos.

Em Portugal, os CTT prestam servicos de expresso e encomendas atraveés da sua subsidiaria CTT Expresso, que opera
principalmente através da sua prépria rede e centros operacionais, embora também faga uso da vasta Rede Postal dos CTT. O
mercado de expresso e encomendas portugués foi avaliado em € 350 milhdes em 2012, tendo decrescido 1,4% nesse mesmo
ano (Fonte: Valor ajustado pelos CTT com base no “Estudo sobre Mercado CEP 2012 — Quantificagdo do Mercado e
Avaliagdo dos Comportamentos de Compra”, pelo Instituto de Marketing Research, de fevereiro de 2012). O Conselho de
Administragdo dos CTT prevé que este mercado cresga nos proximos anos.

O segmento de B2C tem apresentado um crescimento constante nos Ultimos anos e estima-se que este venha a contribuir para
0 crescimento das operacdes de expresso e encomendas dos CTT em Portugal. O Conselho de Administracdo acredita que a
CTT Expresso tem uma vantagem competitiva significativa em Portugal, devido: (i) a sua posicéo de lideranca (29% de quota
de mercado, com base no trafego do segundo trimestre de 2013 (Fonte: ANACOM — “Servigos Postais Informag¢ao Estatistica,
2.° Trimestre de 2013 ”, em outubro de 2013); (ii) a sua escala operacional de grande dimensdo; e (iii) a uma extensa rede de
distribuicao.

Em Espanha, os CTT prestam servicos de expresso e encomendas através da sua subsidiaria Tourline. A Tourline opera
diretamente uma parte da rede e o restante é operado por franchisados locais. O mercado de expresso e encomendas espanhol
foi avaliado em € 4 mil milhdes em 2012 e é expetavel que cresga nos proximos anos (Fonte: DBK).

Apesar das condi¢des econémicas dificeis, a Tourline foi capaz de manter uma presenca significativa (com uma rede que
cobre todo o pais) e uma quota de mercado estavel, atualmente 4% do mercado CEP espanhol (Fonte: “IMR - 2013 CEP
Ibérico - Avaliagido dos Comportamentos de Compra” pelo Instituto de Marketing Research). No entanto, a escala
operacional de pequena dimensdo da Tourline, assim como a necessidade de reestruturagdo operacional e comercial, afetaram
a sua rentabilidade a curto prazo. As operagbes da Tourline no segmento B2C tém sido importantes para as operagdes dos
CTT em Espanha e espera-se que continuem a ter um impacto significativo no futuro. O B2C é o segmento com maior
crescimento esperado.
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Bom posicionamento para a expansdo dos servicos financeiros

Os CTT oferecem uma ampla gama de produtos e servigos financeiros para responder as necessidades dos seus clientes. Estes
vao desde produtos de poupanga e seguros, até solucdes de pagamento e transferéncias de fundos. Estes produtos e servigos
sdo oferecidos através da rede de retalho dos CTT, a qual tem uma elevada capilaridade e cobertura nacional, sendo
suportados por uma marca de confianca. A 30 de setembro de 2013, a rede de solucdes de pagamento dos CTT contava ainda
com uma rede adicional de 3.909 agentes Payshop.

Apesar do impacto negativo que a crise econémica global teve nos CTT, os rendimentos operacionais provenientes dos
servicos financeiros mantiveram-se relativamente estveis nos dltimos trés anos. Tal deveu-se principalmente & ampla gama
de produtos e a elevada qualidade do servigo prestado pelos CTT, bem como as fortes relagdes que os CTT construiram com
0s seus clientes no decurso de longos anos. Em 2012, os rendimentos operacionais dos servigos financeiros dos CTT
representaram € 57,7 milhdes (8% dos rendimentos operacionais dos CTT) e os CTT processaram mais de € 17 mil milhdes
em volume de transagoes.

O volume dos produtos de poupanga distribuidos pelos CTT cresceu consideravelmente durante o periodo de nove meses
findo em 30 de setembro de 2013 (quando comparado com o mesmo periodo do ano anterior), devido a taxa de juro
competitiva destes produtos, ao forte reconhecimento da marca e a iniciativas de cross-selling levadas a cabo pelos CTT. Em
particular, os produtos de poupanga cresceram para € 1,2 mil milhdes, um aumento de 112% comparado com o mesmo
periodo de 2012. Este desempenho deveu-se a competitividade dos produtos transacionados e ao forte compromisso da rede
de retalho, apoiada por programas de incentivos e promogao na colocagdo de poupangas.

A colocacéo de certificados de aforro cresceu 200,5% em resultado de melhores rendimentos oferecidos (EURIBOR + 2,75%)
pelo Estado Portugués a partir de 31 de agosto de 2012 e em vigor até 2016.

Comparando os mesmos periodos, ocorreu igualmente um aumento de 85% na venda de seguros de vida de capitalizacéo.
Durante o primeiro semestre de 2013, a quota de mercado dos CTT em produtos de seguros de vida (excluindo produtos de
risco e anuidades) e produtos de seguros de vida de capitalizacdo foi de aproximadamente de 8,6% e 12,4%, respetivamente
(Fonte: Andlise dos CTT com base em “Estudo de Produgdo e Quotas de Mercado por Grupos Seguradores — Atividade em
Portugal”, pela Fidelidade, em junho de 2013).

Em 2013, os CTT renovaram também os seus acordos de parceria: (i) com a Fidelidade (uma das empresas de seguros lideres
em Portugal) para a distribuicdo de produtos de seguros de vida de capitalizacdo; (ii) com o IGCP para a distribuicdo de
certificados de aforro e certificados do tesouro; (iii) com a Western Union para transferéncias internacionais de fundos; e (iv)
com as Estradas de Portugal para o pagamento de portagens. Estes acordos estabilizaram o portefélio de produtos financeiros
dos CTT, fortaleceram as parcerias e ajustaram as remuneracGes dos CTT por forma a refletir o aumento da procura pelos
clientes.

Adicionalmente, a subsidiaria do Emitente, PayShop (que esta registada no Banco de Portugal como institui¢do de pagamento)
continua a ser uma opgao muito popular em Portugal para o carregamento de telemdveis e pagamentos de contas de utilities.

Equipa de gestéo qualificada e trabalhadores com vasta experiéncia no setor dos servicos postais

A equipa de gestdo dos CTT tem um longo historial de experiéncia nos setores do correio e de servicos. Esta equipa esta ativa
e envolvida nas principais iniciativas internacionais do setor - nomeadamente na International Post Corporation, na
PostEurope e na UPU - que visam criar eficiéncia operacional no setor postal.

Programas de formacgdo sdo um elemento-chave da estratégia de gestdo de recursos humanos dos CTT. Como parte desta
estratégia, os CTT tém implementado programas de rotacdo de pessoal e outros programas de formacao, que contribuem para
que a equipa de gestdo dos CTT tenha uma exposi¢do a todos 0s segmentos de negdcio e para promover a exceléncia em todos
0s segmentos de negdcio.

Geracao de cash flow, posi¢do de liquidez e dividend payout

Nos ultimos trés anos, os CTT demonstraram um bom desempenho financeiro, ilustrado por cash flows estaveis (definidos
como EBITDA menos investimento), uma liquidez significativa (racio de liquidez acima de 100%) e um balango com um
elevado valor de disponibilidades de curto prazo (depdsitos). Devido a sua posicao de caixa positiva e aos cash flows gerados,
0s CTT distribuiram nos Gltimos dois anos mais de 90% dos seus resultados liquidos (dividend payout).
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Até & data deste Prospeto, as responsabilidades dos CTT de maior importancia respeitavam aos beneficios referentes ao plano
de cuidados de salde pés-reforma, os quais constituem uma obrigacdo de longo prazo que exigem pagamentos anuais
relativamente reduzidos.

Adicionalmente, as vaérias iniciativas para a melhoria da produtividade dos CTT em curso apenas requerem investimentos
moderados. Tal deve-se principalmente ao facto de a maioria das iniciativas de modernizacdo dos CTT ja terem sido
concluidas, nos ultimos trés anos, e também ao facto de o negdcio postal per si ndo requerer grandes investimentos.

Com base nestes fatores, assim como na sua posicéo de caixa positiva e liquidez significativa, os CTT tém feito distribuicdes
de dividendos nos Ultimos seis anos com um racio de payout médio acima de 80%. A proposito da politica de dividendos, ver
Capitulo 14 — “Dividendos e politica de dividendos”.

17.1.2. Estratégia

Os principais objetivos dos CTT sdo alcancar um crescimento sustentavel e melhorar a rentabilidade de cada um dos seus
segmentos de negdcio. Por forma a alcancar estes objetivos, os CTT definiram as seguintes estratégias:

Manter a lideranga no mercado de correio e encomendas e capitalizar nas economias de escala inerentes como vantagem
competitiva

Por forma a manter a sua quota de mercado em Portugal e a melhorar as suas margens de EBITDA no segmento de negdcio de
correio, os CTT continuam a desenvolver um portefélio, integrado e focado no cliente, de produtos e servigos para 0s seus
clientes de correio portugueses. Em particular, os CTT visam prestar um servico “one-stop”*® aos seus 60 grandes clientes,
responsaveis por 44% das vendas e prestagdo de servigos nos nove meses findos em 30 de setembro de 2013.

Como parte desses esforgos, os CTT estdo também a rever a sua estrutura de pregos com base nas condi¢des de mercado, por
forma a garantir que os seus pre¢os sdo competitivos e a permitir margens de EBITDA sustentaveis. Os CTT pretendem
continuar a desenvolver as suas operaces de correio em estreita colaboragdo com os demais segmentos de negécio,
capitalizando as sinergias entre as mesmas. Adicionalmente, os CTT estdo focados em promover as suas capacidades ao nivel
do correio publicitario. Em resultado, os CTT pretendem demonstrar aos seus clientes as diversas vantagens do papel como
meio de comunicacgdo publicitaria e aumentar a procura dentro de Portugal para niveis tipicamente observados noutros paises
europeus, num momento em que a televisao perde valor, fruto da evolugéo tecnolégica (gravagdes automaticas).

Os CTT tém uma abordagem pré-ativa em relagdo aos seus grandes clientes e criaram uma equipa de vendas dedicada, que
presta servicos de elevada qualidade ao cliente e promove o cross-selling de produtos dos CTT. Os CTT também estdo a
considerar prestar novas solugfes de negécios que combinem as suas plataformas de correio fisicas atuais com novas
plataformas digitais. Estes servicos permitirdo que os grandes clientes dos CTT possam mudar, sem dificuldades, de uma
plataforma fisica para uma plataforma de correio eletronico. Em resultado destes esforgos, os CTT esperam reter 0s seus
clientes existentes e atrair novos clientes, bem como diversificar as suas operagdes.

Promover um quadro regulatdrio que apoie a sustentabilidade do SPU

As recentes quedas de trafego de correio resultaram numa diminuicéo da rentabilidade e exigiram varias medidas de reducéo
de custos e de aumento de precos no setor postal. O Conselho de Administracdo acredita que o setor de servigos postais na
Europa devera concentrar-se em melhorar a rentabilidade do SPU, por forma a assegurar a sua sustentabilidade no futuro.
Como parte dessas iniciativas, os CTT visam maximizar a rentabilidade, usando as suas redes e capacidades de distribuicéo
para prestar uma maior gama de servicos aos seus clientes. Em particular, os CTT usam a sua rede de retalho para oferecer
servicos financeiros aos seus clientes e outros servigos de interesse para o cidaddo. Os CTT tém discutido regularmente com a
ANACOM e com o Estado Portugués os seus pontos de vista e propostas relativos a alocagdo de custos, qualidade de servico e
diferentes formas de maximizar o valor das redes dos CTT, incluindo a maximizagdo da rentabilidade da sua rede de retalho,
reduzindo o tempo “ndo ocupado” e aumentando as oportunidades de cross-selling.

As projetadas alteragOes a Lei Postal (atualmente para promulgacéo pelo Presidente da Republica e, no que respeita a segunda
alteracdo, em fase de apreciagdo na especialidade pela Assembleia da Republica) estabelecem regras para a determinacdo do

%9 Oferecer servigos de correio, complementados com servico de impressdo e envelopagem, a montante, e de digitalizacéo e arquivo a juzante.
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custo liquido da prestacdo do SPU e identificam os contribuintes para o fundo de compensagao por referéncia ao custo de
prestacdo do SPU, caso os custos liquidos representem um encargo financeiro ndo razoavel, protegendo o prestador do SPU.
O Conselho de Administracdo acredita que as alteragdes sdo significativas para a manutencdo de um quadro regulatério
sustentavel.

Manter eficiéncia através de continuos programas de transformacéo

Os CTT estdo concentrados em continuar a melhorar a sua eficiéncia operacional e rentabilidade. Como parte desta estratégia,
os CTT planeiam ajustar o tamanho das suas redes, mantendo a cobertura nacional. Os CTT planeiam reorganizar a sua rede
de retalho através: (i) da reducdo da sobreposicdo geogréfica; (ii) da reestruturacdo dos seus pontos de venda, mediante a
introdugdo de novos formatos de funcionamento e de propriedade, com o objetivo de substituir custos fixos por custos
variaveis; (iii) da maximizagéo da produtividade das lojas em termos de funcionérios e utilizagdo de érea; e (iv) do aumento
da eficiéncia das lojas para reduzir a sua base de custos.

Os CTT estédo, igualmente, em processo de alteragdo da sua rede de distribuigdo através: (i) da implementacdo de um novo
modelo de distribui¢do e reorganizacdo dos seus centros de distribuigdo; (ii) da melhoria dos seus centros de tratamento por
meio do aumento da automatizacdo; (iii) da implementacéo de iniciativas de redugdo de custos relacionados com o pessoal,
(iv) do aumento das sinergias ao nivel do transporte e distribuicdo com a CTT Expresso e a rede de encomendas; e (v) da
renegociacdo de contratos com fornecedores externos.

No que respeita aos rendimentos operacionais, 0 Conselho de Administracdo acredita que o crescimento nos setores de
expresso e encomendas e servigos financeiros, bem como o novo acordo para prestacdo de SPIGs, permitirdo aos CTT usar a
capacidade das suas redes de distribuigdo e retalho, que tendem a tornar-se mais disponiveis em resultado da queda no trafego
de correio. Novas fontes de rendimentos operacionais para a mesma base de custos é a segunda alavanca para maximizar a
eficiéncia.

Desenvolver o seu negécio de expresso e encomendas para tirar vantagem do expectavel crescimento do mercado, em
especial no segmento de B2C

A atividade de expresso e encomendas dos CTT constitui um vetor de crescimento fundamental para os CTT, uma vez que
estes planeiam tornar-se um dos operadores de referéncia na Peninsula Ibérica e beneficiar da sua crescente presenga nos
mercados portugués e espanhol. Os CTT planeiam desenvolver as suas operagdes, concentrando-se em cada pais numa base
individual, mas também desenvolvendo sinergias entre ambos os paises e capturando os fluxos ibéricos de encomendas.
Pretendem, igualmente, alavancar os seus servi¢os de carga e logistica por forma a manter clientes atuais e atrair novos
clientes para o negdcio de expresso e encomendas. Finalmente, os CTT esperam promover 0s seus servi¢os de encomendas,
em particular em Portugal e Espanha, mas também noutros paises europeus e paises africanos de expressdo portuguesa, com
base nos fluxos de mercadorias e negécios crescentes entre estes paises.

Os CTT pretendem melhorar a sua posi¢do no mercado através: (i) do desenvolvimento de um novo portefdlio de produtos e
servicos dedicados ao segmento B2C, que alavanca as redes de distribuicdo dos CTT, da CTT Expresso e da Tourline; (ii) da
implementagdo de uma nova rede de entrega e recolha de encomendas (PuDo), para além dos pontos de venda existentes; (iii)
do aumento das sinergias comerciais entre os dois mercados; e (iv) do cross-selling de servicos complementares de carga e
logistica.

Em Portugal, os CTT pretendem: (i) rever e continuar a desenvolver os seus sistemas de gestdo da relagdo com o cliente; (ii)
integrar os seus sistemas de TI e gestdo de informacéo; (iii) desenvolver novas ferramentas de gestdo comercial para criar uma
experiéncia Unica para o cliente e uma visdo da rentabilidade para o cliente; (iv) explorar as sinergias com a rede postal dos
CTT,; (v) rever os objetivos e incentivos das equipas comerciais / de vendas, por forma a melhor alinhar as mesmas com os
objetivos operacionais; e (vi) otimizar os custos operacionais através de iniciativas de reengenharia de processos e
renegociacOes dos contratos de subcontratacdo (outsourcing), maximizando as sinergias dentro da Rede Postal.

Em Espanha, os CTT pretendem fazer crescer o seu negécio e melhorar a rentabilidade: (i) aumentando o controlo e
centralizando as operagdes; (ii) concentrando-se no segmento B2C, onde detém uma maior presenca no mercado; (iii) através
de cross-selling de servigos complementares de carga e logistica; e (iv) otimizando os custos operacionais através de
iniciativas de reengenharia de processos e renegociacdo dos contratos de subcontratacdo (outsourcing) e com 0s seus
franchisados.
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Os CTT tém, também, operacdes de expresso e encomendas em Mogambique, aproveitando o crescimento deste mercado e
encontram-se a trabalhar ativamente em outras possibilidades fora da Peninsula Ibérica, nomeadamente através de parcerias
para capturar fluxos de outros paises europeus.

Fortalecer a plataforma de servigos financeiros e oferecer um leque de servigos mais amplo

Dado o continuo declinio do trdfego de correio expetdvel em Portugal, os CTT planeiam também concentrar-se no
crescimento do seu portefélio de servigos financeiros e dedicar recursos adicionais ao desenvolvimento deste segmento de
negécio, no curto e médio prazo.

Os CTT planeiam expandir o seu leque de produtos e servigos financeiros, baseando-se nas suas principais competéncias e
utilizando a vasta rede de retalho dos CTT. Os CTT esperam: (i) melhorar ainda mais as suas competéncias tecnoldgicas e
inovadoras; (ii) reforcar as relagdes com os principais parceiros e fornecedores; (iii) melhorar a diversidade dos seus produtos
e servigos; (iv) introduzir novos produtos e solugdes em alternativa aos produtos tradicionais (ex., cartdes pré-pagos versus
vales postais); e (v) langar novos produtos financeiros.

Adicionalmente, os CTT pretendem constituir parcerias com contrapartes locais e internacionais e institui¢des financeiras, por
forma a aumentar a sua quota de mercado através da oferta de novos produtos financeiros. Através destas parcerias, 0s CTT
planeiam oferecer: (i) produtos de crédito (ex., cartdes de crédito, crédito ao consumo, etc.) e outros novos produtos (ex.,
produtos estruturados, seguros de risco, etc.); (ii) uma solucéo integrada para gestdo de pagamentos, incluindo retalho (rede de
retalno dos CTT e rede da PayShop) e canais de pagamentos eletronicos (multibanco e débito direto); e (iii) cartGes de
pagamento pré-pagos para subsidios de refei¢do ou beneficios sociais.

A oferta de servigos financeiros pelos CTT pode ainda expandir-se adicionalmente, caso os CTT decidam prosseguir com a
opcao de constituicdo de um banco postal. Para o efeito, os CTT submeteram ao Banco de Portugal um pedido de autorizagdo
para a constituicdo de um banco postal.

17.2. SEGMENTOS DE NEGOCIO

17.2.1. Descricéo

Os CTT organizam 0 seu negdcio em quatro segmentos de negécio: (i) correio (incluindo retalho e outros servigos); (ii)
solucBes empresariais; (iii) correio expresso e encomendas; e (iv) servigos financeiros. As solu¢fes empresariais sdo geridas
conjuntamente com o segmento de negécio correio, por forma a oferecer aos clientes empresariais dos CTT solugdes globais,
cobrindo servicos de valor acrescentado, a montante e a jusante, do servico postal.

O quadro seguinte evidencia os rendimentos operacionais dos CTT %, por segmento de negécio, nos nove meses findos em 30
de setembro de 2013 e 2012 e nos exercicios findos a 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010:

Nove meses findos a 30 de

setembro
Nao auditado Exercicios findos a 31 de dezembro
2013 2012 2012 2011 2010
(milhares EUR)
COITRIO ...ttt ettt 387.436 398.889 535.957 577.504 613.704
S0lUGOES EMPIESANIAIS. .....c.vevvveiiecieies s 16.143 17.819 22.999 26.055 27.121
(1 =1 = N 95.063 94.774 127.998 133.917 143.780
SErVIGOS FINANCRITOS .. ..vvveieiieieieiie s 44.108 43.612 57.673 61.673 60.060
TOAL .o 542.750 555.094 744.627 799.149 844.665

O quadro seguinte evidencia o EBITDA dos CTT, por segmento de negdcio, nos nove meses findos a 30 de setembro de 2013
e 2012 e nos exercicios findos a 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010:

2 Nao inclui eliminagdes intra-grupo e estrutura central.
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Nove meses findos a 30 de

setembro
Nao auditado Exercicios findos a 31 de dezembro
2013 2012 2012 2011 2010
(milhares EUR)

(1011 1-1 1o JS TR T TSSOSO 65.763 55.348 68.182 71.729 70.801
SOIUGBHES EMPIESANIAIS. ........cvovveveereiieeieseiese et 1.367 1.702 1.708 2.960 2.621
CE P ettt ettt ettt ettt ettt een 6.181 6.055 9.144 14.179 17.925
SrVIGOS FINANCEITOS ........eivieiiiiieiieieeiee s 19.944 19.678 25.305 25.045 20.323
TOHAI 2o 93.255 82.783 104.339 113.913 111.669

17.2.2. Fatores excecionais com influéncia na atividade

N&o existiram fatores de natureza excecional suscetiveis de ter influéncia material na atividade e mercados dos CTT descritos
no presente Prospeto, para além dos seguintes melhor detalhados ao longo do mesmo, bem como os constantes do Capitulo 5
— “Fatores de Risco”, Capitulo 16 — “Descricdo dos Setores de atividade do Emitente” e Capitulo 18.1 — “Estatuto das
empresas do setor empresarial do Estado

Crise econémica e financeira

Os elevados niveis de défice orcamental e de divida pdblica levaram a implementagdo, em Portugal e em Espanha, paises
onde 0s CTT atuam de forma relevante, de programas de austeridade econdmica, envolvendo aumentos de impostos, cortes de
despesa publica e a consequente redugao do rendimento disponivel das familias e dos seus niveis de consumo.

A atividade comercial dos CTT, que esta intrinsecamente ligada a atividade econdmica portuguesa, foi consequentemente
afetada pela crise financeira e econémica que se vive no pais. A crise econémica, medida pela sucessiva redugdo do PIB e
queda do consumo privado, tem constituido um dos fatores conjunturais mais relevantes para a diminuigéo do trafego postal
por parte quer das empresas quer dos particulares.

Em Espanha, a situacdo econdmica tem sido também de forte contracdo e ajustamento econdmico. Esta realidade econdmica
tem contribuido para a redugdo do tréfego postal das operagdes dos CTT em Espanha.

Substituicao do correio tradicional por correio eletronico

Adicionalmente, a atividade dos CTT, a semelhanca da generalidade dos operadores postais europeus, tem sido igualmente
afetada negativamente pela crescente substituicdo eletrénica. O crescimento da internet, das comunicagdes moveis e
eletrénicas, em geral, tem vindo a constituir-se como uma tendéncia estrutural com efeito na queda do trafego de correio
fisico. O ambiente econdmico recessivo tem tido um efeito acelerador neste processo de substituicdo eletronica, na medida em
que viabiliza reducéo de custos de comunicagdes por parte das empresas, principais utilizadoras do correio.

Precos

No contexto acima descrito de quebra acentuada do trafego postal, no periodo de 2011 e 2012, os CTT ndo procederam a
aumento dos precos dos servigos postais, o que contribuiu, conjuntamente com a reducdo do trafego, para a contracdo
verificada nos seus rendimentos operacionais.

Programa de transformacdo dos CTT

Como contraponto do anteriormente referido, os CTT, com o objetivo de aumentarem a sua eficiéncia e produtividade, tém
vindo a implementar um programa de transformacdo que tem conduzido a uma redugdo relevante do seu nivel de custos
operacionais. Deste programa destaca-se: (i) a introducédo da distribuicdo postal em funcdo dos padrdes de servigo definidos;
(ii) a reestruturagdo da rede de retalho através da substituicdo de lojas de correio por postos de correio (operados por terceiros)
e do encerramento de algumas lojas em situagdo de sobreposicdo de oferta (sobredimensionamento); e (iii) a reestruturacgéo /
centralizacdo dos servigos de suporte das empresas do grupo CTT.

2! Exclui imparidades e provisdes.
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Orientag0es estratégicas para o Setor Empresarial do Estado

O Emitente como empresa que integra o Setor Empresarial do Estado estd sujeita a um conjunto de orientagfes e regras
emanadas do Estado Portugués. As medidas estabelecidas, no contexto dos Programas de Estabilidade e Crescimento e do
PAEF, sdo medidas de reducdo de custos e de aumento da eficiéncia operacional. A sua implementagdo também contribuiu
para compensar os efeitos adversos da quebra de trafego postal acima referidos.

17.2.3. Dependéncias em relacdo a patentes, licencas, contratos ou outros

Os CTT estdo dependentes do contexto legislativo, regulatério e contratual em que operam, conforme descrito nos Capitulos
17.7 - “Contratos Significativos”, 17.10 - “Investigacdo e desenvolvimento, patentes e licencas” e 18 - “Enquadramento
Regulatério”.

Com efeito, o Emitente atua de forma condicionada por tal contexto, desde logo prestando o SPU, nos termos da Lei Postal
em vigor e ao abrigo das disposi¢Oes do contrato de concesséo.

Algumas subsidiarias do Emitente que atuam nos setores do correio e expresso e encomendas estdo também sujeitas as
restri¢des impostas pelas licengas especificas e decisdes da ANACOM, designadamente, a CTT Expresso e a PostContacto.

A CTT Expresso, encontra-se licenciada ao abrigo da licenca n.° 6/2013-SP, para a prestacdo de servigos postais, a saber,
envio de catélogos, livros, jornais e outras publicagfes periddicas, desde que 0 peso ndo seja superior a 2 kg, encomendas
postais e correspondéncia, com exclusdo de publicidade enderecada, até 2 Kg. De acordo com o regime geral de autorizagdo, a
ANACOM emitiu a declaragdo n.° 9/2013-SP, nos termos da qual a CTT Expresso pode prestar os servi¢os postais de correio
expresso e publicidade enderecada.

A PostContacto, nos termos da licenca n.° 1/2013-SP, encontra-se licenciada para a prestacdo de servi¢os postais, a saber,
envio de correspondéncia, catélogos, livros, jornais e outras publicagdes periddicas, desde que o peso ndo seja superior a 2 kg.
De acordo com o regime geral de autorizagdo, a ANACOM emitiu a declaracdo n.° 4/2013-SP, nos termos da qual a
PostContacto pode prestar os servigos postais de publicidade enderecada.

Também a CORRE se encontra licenciada ao abrigo da licenga n.° 23/SP/INCM/2012, para a prestacdo de servigos de
aceitacdo, tratamento, transporte e entrega de encomendas e objetos postais em Mogambique e em territorio internacional.
Esta licenga foi emitida pelo Instituto Nacional das Comunica¢oes de Mogambique (“INCM”), entidade reguladora, sendo
valida por um periodo de 5 anos, isto €, até 3 de abril de 2017.

Por sua vez, o Emitente atua, enquanto operador mével virtual (MVVNO), no mercado nacional de comunicagdes eletronicas,
ao abrigo da declaragdo n.° 18/2007 emitida pela ANACOM, e do contrato celebrado com um operador de comunicagdes
moveis portugués para operacdo de MVNO. Este servico € disponibilizado aos clientes finais do Emitente sob a marca
“Phone-ix”. Neste &mbito, o Emitente tem restri¢des provenientes da forte regulagio existente no setor que condicionam a sua
atuacdo, designadamente, as condi¢des de atribuicdo pela ANACOM dos seus recursos de numeragdo para a prestagcdo do
servico movel terrestre, a obrigacéo de garantir a portabilidade de determinadas gamas de ndmeros, a obrigacéo dos assinantes
figurarem na lista publica completa de assinantes, e o respeito pelas normas de protecdo de dados pessoais.

No que concerne as obrigacBes em matéria de portabilidade, o Emitente aderiu, em 2007, ao contrato celebrado, entre os
varios operadores de comunicagdes eletrénicas a atuar em Portugal, a ANACOM e a entidade de referéncia, na sequéncia de
um procedimento publico para o efeito. Este contrato cria obrigagdes para todos os operadores em matéria de portabilidade,
destacando-se, a titulo exemplificativo, a obrigacdo de prestar a necessaria informacédo técnica para efeitos de portabilidade
sempre que solicitada pela entidade de referéncia.

Ademais, o Emitente e a PayShop estdo igualmente dependentes de autorizacGes, licengas e registos especificos (em
particular, perante o Banco de Portugal e o Instituto de Seguros de Portugal) e/ou decorrentes da celebragdo de determinados
acordos para cada tipo de atividade, para efeitos da prestacdo de servicos financeiros.

Né&o existe qualquer contingéncia ou dependéncia significativa relativamente a direitos de propriedade intelectual dos CTT,
com impacto nas suas atividades.

Refira-se, em qualquer caso, que a marca CTT constitui uma base para toda a oferta e uma peca fundamental na sua estratégia
comercial, com impacto direto nos seus resultados, permitindo reforcar a presenca dos CTT junto dos seus clientes e projetar a
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sua credibilidade, reforcar a relagdo de confianca no grupo e criar um sentimento de lealdade, potenciando o valor da marca. A
marca CTT traduz uma expetativa de qualidade e confianca para os clientes - o reconhecimento piblico dos Portugueses esta
patente na atribuigdo da “Marca de Confianga” e no valor atribuido pelas populagdes a presenca dos CTT, ndo s6 pelo
negécio postal, mas também pelos servigos de proximidade que presta com qualidade - e possibilita a diferenciacdo do grupo e
do seu servico, por personificar, de forma clara, os principios e os valores assumidos pelos CTT e percecionados pelo
mercado, entre os quais se destacam a “Confian¢a”, a “Modernidade e Dinamismo”, a “Qualidade” e a “Credibilidade”.

Pelo nono ano, os consumidores portugueses selecionaram os CTT como uma das marcas de maior confianga em 2013
(Fonte: “As Marcas da Nossa Confianca”, pela Readers Digest). O Emitente foi eleito marca de maior confianga dos
Portugueses na categoria de “empresas de servico publico”. Entre aqueles que selecionaram os CTT, 86% identificaram-se
como clientes dos CTT e 71% recomendariam os servigos dos CTT. Em particular, estes clientes salientaram os seguintes
atributos dos CTT: experiéncia, conhecimento das necessidades dos seus clientes e a qualidade e fiabilidade dos seus servigos
e produtos. A cobertura nacional da sua rede de retalho, com maior densidade nas zonas rurais do que qualquer entidade
bancéria, aliada & sua marca de confianca, tornam-na numa forte plataforma de servigos de alto valor para os seus clientes.

A marca CTT renovou ainda a distingdo como Marca de Exceléncia Superbrands 2013 (Fonte: Superbrands). A Superbrands
Portugal faz parte de uma organizacéo internacional que se dedica a identificagdo e promocéo das Marcas de Exceléncia em
89 paises, sendo distinguidas anualmente marcas presentes no mercado, com base na opinido dos consumidores portugueses e
do Conselho Superbrands, constituido por um leque de especialistas.

17.2.4. Declaragdes do Emitente acerca da sua posi¢éo concorrencial

O Emitente declara que as referéncias a sua posi¢do concorrencial em cada uma das unidades de atividade onde atua
constantes do presente Prospeto tém por base a informacdo setorial ai referenciada, bem como andlises efetuadas pelo
Emitente sobre aquelas informagoes.

Os CTT analisam as suas quotas de mercado por comparagdo das suas vendas, baseadas em informagdo interna, com os dados
globais de mercado provenientes de fontes independentes. A informacdo extraida de fontes externas, incluida neste Prospeto,
foi extraida das respetivas fontes tal como estava apresentada.

Em determinados casos, os CTT obtém de fontes externas dados setoriais e de mercado que sdo por si ajustados, de acordo
com as suas estimativas internas. A compilacdo, obtencdo e a reprodugdo dos dados setoriais e de mercado provenientes de
fontes externas, nomeadamente de publicacBes genéricas ou setoriais, ndo foram objeto de verificagdo por parte dos CTT ou
dos Coordenadores Globais. Os CTT ndo podem assegurar a exatiddo e a completude de tais dados, ndo assumindo qualquer
responsabilidade pela divulgacdo dos mesmos. De igual modo, apesar de os CTT confiarem na qualidade das suas estimativas
internas, estas ndo foram objeto de verificagdo por fontes independentes e poderdo ndo ser exatas.

A este propésito vide ainda Capitulo 1 — “Adverténcias”, em particular a Secgdo “Apresentacdo da informacao financeira e
outra informagdo”.

17.3. PRODUTOS E SOLUCOES
17.3.1. Correio (SPU e ndo-SPU)

O Emitente é o prestador de SPU em Portugal. No &mbito do SPU esté incluido o correio transacional, o correio editorial e
determinadas encomendas. O correio publicitério e a filatelia ndo fazem parte do SPU. A emissdo de selos com a designagdo
“Portugal” é um direito exclusivo atribuido ao Emitente.

Os CTT prestam servicos de transporte, tratamento e distribuicdo de correio, nacional e internacional, incluindo correio
transacional (compreendendo o correio registado, correio prioritario (azul) e ndo prioritario e correio de conveniéncia (verde)),
encomendas, correio editorial, correio publicitério e filatelia.

Durante os Gltimos trés anos, os CTT apostaram também no desenvolvimento dos seus servigos de correio hibrido, que
combinam formas fisicas e digitais de comunicagdo. Os CTT iniciaram igualmente uma linha de produtos ecoldgicos, que
permite aos seus clientes comprar envelopes e pacotes pré-pagos produzidos com tinta e papel reciclados, bem como uma
linha de produtos de correio oferecidos pela internet.
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Os CTT, no ambito do seu segmento de negécio de correio, oferecem correio transacional, encomendas e correio editorial.
Enquanto prestador do SPU em Portugal, o Emitente estid obrigado a cumprir os objetivos de qualidade de servico e as
metodologias de precos estabelecidos na regulagdo postal. A ANACOM define o escaldo maximo de pregos que 0s CTT estdo
autorizados a cobrar por alguns dos seus servi¢os no &mbito do SPU, embora os CTT possam cobrar um valor inferior ao nivel
maximo, assim como efetuar descontos adicionais a grandes clientes (bulk mail). Os CTT submetem anualmente a sua
proposta de precos (incluindo quaisquer alteracbes a mesma) a ANACOM, com pelo menos 30 dias de antecedéncia
relativamente a data em que se prevé que 0s novos precos serdo aplicaveis. Caso os CTT e a ANACOM ndo alcancem um
acordo quanto aos pregos, a ANACOM podera estabelecer os novos precos, desde que mantenha a seguranca, eficacia e
integridade da rede e do SPU. Os CTT prestam servigos de correio a entidades do Governo Portugués através de contratos
comerciais. Os CTT podem rever 0s contratos comerciais, no entanto, os CTT oferecem 0s seus servigos no &mbito do SPU e,
consequentemente, existem limitagdes quanto ao prego. Em particular, os CTT prestam servi¢os de correio registado, no
ambito de procedimentos judiciais e administrativos, como parte dos servigos reservados ao abrigo do SPU.

Adicionalmente, os CTT tém que garantir que todos os clientes tém acesso aos seus servicos em Portugal e que a estrutura de
precos é transparente, equitativa e ndo discriminatéria. Os CTT ndo tém quaisquer restrigdes de precos nos servigos e produtos
ndo abrangidos pelo SPU. O quadro seguinte evidencia as informac0es operacionais historicas, para 0 segmento de negdcio de
correio, nos nove meses findos a 30 de setembro de 2013 e 2012 e nos exercicios findos a 31 de dezembro de 2012, 2011 e
2010:

Nove meses findos a 30 de setembro

Né&o auditado Exercicio findo em 31 de dezembro
2013 2012 2012 2011 2010

PESSOAI ... ees e eeeeeeese e ee s seeeese e 10.287 11.071 10.312 10.961 11.586

SRede de TtAINO .o 2.749 3.095 2.924 3.107 3.397

- Unidades de tratamento e rede de distribuicéo ......... 7.378 7.783 7.212 7.631 7.929

2 OULTOS e 160 193 176 223 260
Pontos de venda (retalho) (1):

- Lojas de correio (geridas pelos CTT) ......ccccevvueunne 624 752 748 783 884

- Postos de correio (geridas por terceiros)................... 1.896 1.813 1.814 1.778 2.013
CHENtES PO QA .......cveveeeeeereeieseie e 131.397 140.138 139.724 153.902 166.241
Clientes por dia por ponto de Venda ...............cco..oeeeen. 211 186 187 197 188
Unidades de tratamento 2 ..............ccoocovvveerverrreeennnennne. 11 1 1 1 1
Centros de diStriDUIGAD. ............vveeveeeveeeeeeeieee s 304 330 326 341 353

(1) Em 2009, os CTT tinham 1.990 lojas de correio (geridas pelos CTT) e 900 postos de correio (geridos por terceiros).

A tabela seguinte apresenta os volumes por produto do segmento de negdcio de correio nos nove meses findos a 30 de
setembro de 2013 e 2012 e nos exercicios findos a 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010:

Nove meses findos a 30 de

setembro
N&o auditado Exercicio findo em 31 de dezembro
2013 2012 2012 2011 2010
(milhares)
Correio transacional: 568.900 610.624 809.632 875.861 928.901
- COrreio NOMMAl .....cvuveiriiicceee s 457.123 498.427 655.522 710.987 752.767
- COrreio Prioritario .......ccoveeeveerieeieeisese e 23.231 23.410 32.189 40.041 47.858
- COITEI0 VEIU. ... 3.101 3.147 4.208 4537 4.836
- Correio registado.......cvvvevereeeeeieeeeireseeeeeenns 45.183 42.570 59.177 57.428 53.421
- Correio internacional (Saida) ...........ccocevvverireririnnnns 22.191 23.872 31.894 33.684 37.451
- Correio internacional (entrada)............cccocevvveririenene 18.070 19.198 26.642 29.184 32.569
Correio editorial ...........c.cccooeueeee 32.454 35.988 47.988 55.554 59.435
Encomendas (SPU) .. 252 284 405 405 421
Correio publicitario...... . 445.134 459.159 622.042 668.929 707.224
- Publicidade enderegada. 66.022 76.318 101.301 120.417 135.112
- Geocontacto.................. . 2.304 3.388 3.498 5.439 2.169
- Correio N80 enderegado ............ccoeeveieininirireeeens 376.525 378.673 516.332 541.214 568.280
= AMOSTIAGEIM.....iiieeee e 283 780 911 1.859 1.662
TOAl v 1.046.740 1.106.054 1.480.066 1.600.748 1.695.980

2 Inclui Centros de Tratamento, Centros de Apoio Logistico e Unidades Aéreas de Correio Internacional.
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A tabela seguinte apresenta o rendimento operacional, por produto do segmento de negécio de correio, nos nove meses findos
a 30 de setembro de 2013 e 2012 e nos exercicios findos a 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010:

Nove meses findos a 30 de

setembro
Nao auditado Exercicio findo em 31 de dezembro
2013 2012 2012 2011 2010
(EUR milhares)

Correio transacional............coveeeeieinnneeceee e 300.849 303.944 407.829 432.086 452.758
- Correio NOMMAL ... 140.963 150.307 197.666 216.813 238.697
- COITei0 PriOMLANIO ..o 13.399 13.106 18.344 21.018 26.775
- Correio verde 4.265 4.194 5.611 5.816 6.015
- COITEI0 reQIStAO ... 96.980 93.600 130.088 126.804 118.111
- Correio especial e servicos complementares...................... 6.333 2.646 3.545 3.550 3.576
- Correio internacional (saida) oo 28.887 28.758 38.981 40.582 43.198
- Correio internacional (entrada) ...... 10.022 11.332 13.594 17.504 16.387

Correio editorial ...........ccc....... 10.046 11.214 15.051 17.760 19.754

Encomendas (SPU)......ccouiiirnreeeiseiseee e 5.195 5.183 7.386 6.919 6.948

Correio PUBIICIANIO ...cvcvvvieeiiecccee e 25.307 28.370 37.672 44.489 51.715
- Publicidade enderegada ............cccocveeeiirisiereeerereresisieienas 18.263 21.216 28.055 33.787 39.084
- Correio N0 enderegado...........coeeeeererierineeieeee e 6.946 6.973 9.464 10.377 12.395
= GROCONEACTD ... 81 139 102 223 143
= AMOSETAGEM ..o 17 43 50 102 94

Total Correio + Encomendas SPU % ..............ccoovvvvmerrvrnnnn. 341.397 348.711 467.938 501.254 531.176

Correio Transacional (SPU)

Em 2012, o correio transacional foi responsavel por rendimentos operacionais de € 408 milhdes, correspondente a 76% do
total de rendimentos operacionais do segmento de negdcio de correio.

O correio transacional dos CTT inclui as seguintes linhas de produtos, que podem ser prestados numa base ocasional ou numa
base contratual:

e Correio ndo prioritario (Correio Normal Nacional). Recolha, tratamento, transporte e distribui¢do de cartas, postais
e pacotes com peso até 2 kg. Estes artigos sdo entregues num prazo de trés dias Uteis (D +3).

e Correio prioritario (Correio Azul Nacional). Recolha, tratamento, transporte e distribuicdo de cartas, postais e
pacotes com peso até 2 kg. Estes artigos sdo entregues no dia Util seguinte (D +1).

e Correio Registado (Correio Registado Nacional). Recolha, tratamento, transporte e distribui¢do de cartas, postais e
pacotes com peso até 2 kg. Estes artigos sdo entregues no dia Util seguinte (D +1) e fornecem registo de entrega,
assim como um seguro de envio. Os clientes dos CTT podem seguir os seus envios postais online, no site dos CTT
desenvolvido para o efeito. Os clientes tém vastas op¢des de pesquisa, incluindo o nimero de encomenda e a data, 0
nome do destinatario e o nimero de telefone e codigo postal do local de entrega. Os clientes tém também uma opgéo
de atualizagdo do estado do envio postal, sendo-lhes automaticamente notificada a entrega por correio eletrénico.

e Correio de Conveniéncia (Correio Verde Nacional). Envelopes e pacotes pré-pagos que podem ser enviados sem
custos adicionais para os clientes. O porte pré-pago torna o envio de correio rapido e féacil para empresas e
particulares. Estes artigos sdo entregues no dia Gtil seguinte (D + 1) e podem pesar até 2 kg.

e Correio Internacional de Saida. Recolha, tratamento, transporte e distribuicdo de todos os produtos para entrega
internacional no prazo de cinco dias Uteis (D + 5) na Europa, ou no prazo de sete dias Uteis (D + 7) para o resto do
mundo.

e Correio Internacional de Entrada. Recolha, tratamento, transporte e distribuicdo de todos os produtos enviados por
entidades internacionais para individuos e empresas localizados em Portugal.

2 Nao inclui produtos de retalho (lotaria, merchandising, telecomunicagdes, embalagens, etc.) e rendimentos de transagdes intra-grupo.

O ©
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e  Outros Servicos. Vérios produtos de correio, tais como embalagens e saquetas.

Correio editorial (SPU)

Em 2012, o correio editorial foi responséavel por rendimentos operacionais de € 15 milhdes, correspondentes a 3% do total dos
rendimentos operacionais do segmento de negdécio de correio.

O correio editorial inclui correio editorial de subscri¢do e enderegado. O correio editorial pode ser entregue no prazo de (i)
trés dias Uteis (D+3) em Portugal, por correio econdmico, (ii) cinco dias Uteis (D+5) na Europa ou sete dias Gteis (D+7) no
resto do mundo, tratando-se de encaminhamento prioritério, e (iii) 10 dias Uteis (D+10) na Europa ou 20 dias Uteis (D+20) no
resto do mundo, por correio econémico. O correio editorial inclui jornais, revistas e outras publicagdes. Os CTT distribuem
correio editorial com base em acordos celebrados com os seus clientes empresariais e governamentais.

Encomendas (SPU)

Em 2012, as encomendas foram responsaveis por rendimentos operacionais de € 7 milhdes, correspondentes a 1% do total dos
rendimentos operacionais do segmento de negdcio de correio.

As encomendas podem ser entregues a clientes nacionais e internacionais e podem pesar até 20 kg (pacotes com peso superior
a 20 kg sdo tratados pelo segmento de negécio expresso e encomendas). Os CTT oferecem aos seus clientes servigos de
registo de entrega, servicos de controlo e monitorizagdo, seguro de envio e outros servigos. As encomendas podem ser
entregues no prazo de trés dias Uteis (D+3) em Portugal, de cinco dias Uteis (D+5) na Europa ou de sete dias Uteis (D+7) no
resto do mundo. De acordo com a regulamentacdo do SPU, as encomendas que pesem até 10kg, enviadas e entregues em
Portugal, e as encomendas que pesem até 20 kg, enviadas de qualquer Estado-Membro da UE e entregues em Portugal, estdo
abrangidas pela obrigacdo de SPU. Os CTT prestam, ainda, servicos adicionais de correio expresso e encomendas atraves do
seu segmento de negdcio CEP, os quais ndo estdo abrangidos pela obrigacdo de SPU. O segmento de negdcio CEP foi
especialmente concebido para os clientes que tenham necessidade de maior rapidez e valor acrescentado no servigo, como é o
caso dos grandes clientes dos CTT.

Correio publicitario (ndo abrangido pelo SPU)

Em 2012 o correio publicitario foi responsavel por rendimentos operacionais de € 38 milh&es, correspondentes a 7% do total
dos rendimentos operacionais do segmento de negdcio de correio. A oferta de correio publicitario dos CTT possibilita
segmentar o publico-alvo selecionado, bem como prestar apoio durante as vérias fases de uma campanha publicitaria. Os CTT
trabalham com os seus clientes na gestdo conjunta de todo o processo, desde o processamento dos dados, personalizagéo,
impressdo e envelopagem, até a distribuicdo. O correio publicitario permite aos clientes adequar as suas mensagens ao
publico-alvo pré-definido. Tal possibilita aos CTT analisar a eficacia de custo e rentabilidade de uma determinada campanha
publicitaria. O correio publicitario pode também ser ndo enderecado e georreferenciado (isto é, direcionado a um grupo
geografico ou socioeconémico). Neste d&mbito, os CTT oferecem ainda uma certificagdo ECO para as campanhas que sdo
produzidas com materiais que viabilizam a sustentabilidade ambiental.

Apresenta-se abaixo uma breve descri¢do dos principais produtos e servigos oferecidos neste ambito:

e Publicidade Enderecada. Correio enderecado a um grupo de clientes ou potenciais clientes. A publicidade
enderecada pode ser enviada a nivel nacional ou internacional. Os CTT oferecem tanto op¢des de envio padrao,
como produtos personalizados.

e Geocontacto. Correio ndo enderegado (por exemplo, folhetos e amostras) que € seletivamente distribuido a
determinados grupos socioecondmicos, com base no seu comportamento de consumo dentro de areas geogréaficas
pré-definidas em Portugal.

e Correio ndo enderecado. Correio que é entregue em todas as caixas de correio numa area em particular, exceto em
caixas de correio com autocolantes "Publicidade N&o". Os CTT prestam também assessoria aos seus clientes sobre
areas geogréaficas a serem cobertas, analisando diversas variaveis sociodemograficas, assim como dados fornecidos
por terceiros. Estes servigos adicionais sdo prestados pela subsidiaria dos CTT, PostContacto.

o Amostragem Direta (“Sampling Direct”). Servigos de entrega em méo de correio publicitario em toda a rede de
retalho dos CTT.
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Filatelia (SPU e ndo abrangido pelo SPU)

Em 2012, a filatelia foi responsavel por rendimentos operacionais de € 7 milhdes, correspondentes a 1% do total dos
rendimentos operacionais do segmento de negécio de correio.

O Emitente é o emissor exclusivo de selos postais com a mengdo "Portugal” e produz uma média de aproximadamente 23
séries de selos por ano. A filatelia também inclui selos comemorativos e especiais, bem como produtos selados para
colecionadores, para 0 mercado de ofertas e turismo. Os CTT vendem os seus selos, artigos de papelaria e outros produtos
conexos através da sua rede de retalho e de 2.580 revendedores de selos.

Retalho e outros servigos (N&o abrangidos pelo SPU)

Em 2012, o retalho e outros servigos foram responsaveis por rendimentos operacionais de € 61 milhdes, correspondentes a
11% do total dos rendimentos operacionais do segmento de negdcio de correio.

A rede de retalho dos CTT é composta por lojas de correio (geridas pelos CTT) e postos de correio (geridos por terceiros
mediante contrato). A rede de retalho é um dos primeiros pontos entre os clientes dos CTT e a rede de distribuicdo postal dos
CTT. Ver capitulo 17.4 - “Redes de Recolha, Tratamento, Transporte e Distribuigdo”.

Através das lojas de correio, os CTT oferecem uma gama de produtos e servicos, incluindo courier e expresso e encomendas,
servicos financeiros (produtos de poupanga, seguros, servigos de cobranca e pagamentos), produtos de filatelia (livros e selos)
e outros servicos e produtos de retalho (livros, lotaria, merchandising, caixas de correio, produtos de telecomunicagoes).

Nos postos de correio, os CTT oferecem uma gama mais limitada de produtos e servi¢os, composta por correio, expresso e
encomendas, servigos financeiros (servi¢os de pagamentos de contas e impostos), produtos de filatelia (livros e selos) e outros
servicos e produtos de retalho (livros, lotaria, merchandising, caixas de correio, produtos de telecomunicagdes).

Plano de Transformagéo do Correio em curso

O Conselho de Administracdo identificou os principais aspetos a ter em conta no sentido de manter o desempenho
operacional dos CTT, num mercado em que o trafego de correio se encontra em declinio, beneficiando em simultaneo do
crescimento em outras areas. Entre 2009 e 2012, os CTT implementaram um programa de reducéo de custos a que se seguiu,
em 2013, um programa de transformacéo, assentes em trés pilares:

e A melhoria continua das operac@es, incluindo: (i) no tratamento e transporte, onde os CTT visam aumentar a
automatizacdo, consolidar as atividades de tratamento, reduzir o trabalho no fins-de-semana e horas extras e dividir
o tratamento de correio e encomendas entre centros especializados; e (ii) na distribui¢do, onde os CTT tém como
objetivo integrar a sua rede de distribuicdo de expresso e encomendas (incluindo a rede que atualmente é dedicada
aos seus clientes da banca em Portugal), introduzir novos modelos de distribui¢cdo, aumentar a internalizacdo de
funcgdes (insourcing) e integrar gradualmente as redes de distribuicdo de correio e de expresso e encomendas, com
base na capacidade disponibilizada pela redugdo do trafego de correio.

e Otimizacdo da rede de retalho existente, designadamente (i) ampliando a gama de servigos oferecidos (incluindo
servicos financeiros, servigos PuDo e SPIGs), e (ii) redimensionando a rede de retalho. Em 2013, 0os CTT reduziram
a rede de retalho em 124 pontos de venda, dos quais 42 foram encerrados e 82 transformados em postos de correio
operados por terceiros. A referida reducdo foi implementada tendo como critérios-chave a margem liquida e a
sobreposi¢do geografica dos referidos pontos de venda, mantendo os niveis de qualidade de servico. Os CTT
pretendem continuar a gerir a densidade e capilaridade da sua rede, através da conversdo de lojas de correio, geridas
pelos CTT, em postos de correio operados por terceiros.

e  Otimizag8o dos recursos humanos, incluindo (i) a redugdo do tempo “ndo ocupado”, (ii) a redugdo da contratagido a
termo, (iii) a internalizacdo de fungdes (insourcing), (iv) a substituicdo de fornecedores externos e (v) outras
iniciativas para reduzir os recursos ndo utilizados.

A implementacdo do Programa de Transformag&o nas operaces e distribuicdo, que se iniciou em 2013 e que espera venha a
ser desenvolvido até 2015, representa um aprofundamento dos processos de racionalizagdo e reorganizacdo que tém vindo a
ser efetuados nos Gltimos anos, em particular em 2011 e 2012, e que tém como principais drivers de atuagdo o aumento da
produtividade e a melhoria da eficiéncia operacional.
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Do conjunto de iniciativas desenvolvidas pela dire¢éo de operaces e distribui¢do nos anos de 2011 e 2012, destaca-se:
Na rede de Distribuicéo:

- Reorganizagdo dos centros de distribuicdo postal, com a implementacdo de organizag¢des mais eficientes em cerca de
65% do total dos centros de distribuicéo.

- Inicio da implementagdo de um novo modelo de distribuigdo — distribuigdo segmentada por prioridades —, durante o0 ano
de 2011, e alargamento do modelo de distribui¢do segmentada a um total de 156 centros de distribuicdo postal (que
representam cerca de 75% do total de correio diariamente distribuido).

- Centralizacdo de 33 centros de distribuicdo postal, representando menos 9% de unidades operacionais do que no final de
20009.

- Suspensdo do incentivo para a aquisicdo de motociclos pelos carteiros.

- Renegociacdo de 88 contratos de prestacdo de servicos e reducdo em cerca de 25% do volume de subcontratacdo
(outsourcing).

- Racionalizagao de cerca de 30% dos pontos de recolha (caixas e marcos postais).

- Internalizagdo do correio manual de distribuicdo empresarial (DTE) e inicio da internalizacio de toda a rede dedicada de
distribuigdo de correio empresarial no centro de distribui¢do da Amadora.

- Revisdo do horario de funcionamento em 83 centros de distribuicdo (horas de inicio da atividade), possibilitando o
término da atividade nos centros de distribui¢do antes das 6 horas da manha.

A implementacédo destes programas de racionalizagdo e reorganizagéo, nos anos de 2011 e 2012, resultou: (i) numa redugéo
de 10% do total de trabalhadores a tempo inteiro — FTE (desde 2010), equivalente a 667 trabalhadores a tempo inteiro; (ii)
numa reducdo de 9% da frota operacional de distribuigdo, principalmente em veiculos de quatro rodas (desde 2010); (iii)
numa reducgdo de 9% no nimero de centros de distribui¢do postal (comparativamente a final de 2009); e (iv) numa reducéo
em cerca de 30% no numero de pontos de recolha - marcos e caixas de correio (desde 2010).

Nas redes de transportes e tratamento (centros de produgao e logistica):

- Reinstalacdo e implementacéo do novo modelo organizacional no centro de tratamento da Maia.

- Racionalizacdo do modelo e dos processos operacionais dos centros de tratamento e reducéo do trabalho aos sibados e
feriados.

- Internalizagdo do tratamento de pacotes do Grupo Mailtec para os principais centros de tratamento e reajuste do turno da
noite para o turno da manha.

- Reducdo das atividades de subcontratagdo nos centros de tratamento, com énfase na videocodificacéo.

- Reorganizacdo da rede de transporte, com otimizagdo do "mix" (frota propria versus subcontratagdo) e otimizagdo da
rede de recolha das lojas de correio.

- Reducdo em aproximadamente 10% do custo anual da unidade de correio aéreo internacional (desde 2010).

- Renegociagdo de contratos com operadores de transporte aéreo e maritimo.

- Reducdo da frota de veiculos em centros de tratamento em 15 veiculos.

A implementacdo dos programas de reorganizacdo e eficiéncia operacional desenvolvida em 2011 e 2012 resultou: (i) numa
reducdo de 7% no total dos trabalhadores a tempo inteiro (desde 2010), equivalente a 86 trabalhadores a tempo inteiro; (ii)
numa reducdo de 8% nos veiculos nos centros de producéo e logistica (desde 2010); e (iii) numa redugdo em cerca de 17%
dos percursos / distancias efetuadas.

17.3.2. Solugdes empresariais (ndo abrangidas pelo SPU)
As solucBes empresariais oferecem solugbes globais, cobrindo servigos de valor acrescentado, a montante e a jusante dos

servicos postais. Desde servigos de impressdo e envelopagem, comunicacdes digitais, a gestdo documental
(desmaterializacéo, arquivo fisico e digital), os CTT detém competéncias para integrar a comunicagéo fisica com a digital.




Gestio de Informacio

® Servigos de
otimizacdo de
enderecos

® Venda e aliguer de
bases de dados

® Geoindex, que inclui
andlise de
informacdo com
base em varidveis

geograficas e
demogrificas

® Servigos de
qualidade de base de
dados, que inclui
manutengdo de
bases de dadose
servicos de melhoria
de bases de dados

Impressio e Envelopagem

® Produgdo fisica de
documentos

® Preparacio de correio
de Direct Marketing

® Produgdode
documentos digitais

® Gestio de arquivos
digitais
® Processamento,

formatacio e entrega de
documentos

Design de conteidos
® Design de campanhas

® Criatividade

Correio

Correio transacional

® Correio prioritario
(correio Azul)

® Correio nao
prioritario (correio
normal)

® Correio de
conveniéncia
(correio Verde)

® Correio registado

® Correio
internacional

® Correio editorial

{ ® Encomendas

C

® Correio expresso

® Correio publicitario

® Correio enderecado

(direct mail)

® Distribuicao em
mao (Sampling
Direcr)

® Correio nao
enderecado

® Geocontacto
® Correio digital

® Via CTIT

® Arquivo (fisico e digital), que consiste na
recolha, transferéncia e destruicio de
documentos, bem comoem outros servicos de
consultoria variados

® Tratamento de Respostas
® Digitalizacio

® Mailmanager

O quadro seguinte apresenta a informacgdo financeira histérica (rendimentos operacionais) do segmento de negdcio de
solucBes empresariais nos nove meses findos a 30 de setembro de 2013 e 2012 e nos exercicios findos a 31 de dezembro de

2012, 2011 e 2010:

Nove meses findos a 30 de
setembro
N&o auditado

Exercicio findo em 31 de dezembro

t

(milhares EUR)

2013 2012 2012 2011 2010
IMPressao € enVelopagem .........c..cooeeveverrvcerrernrens 9.219 10.284 13.133 14.988 15.727
GEStAO DOCUMENTAL ....vocvveeeeieerereiereeeceeieereee 3.157 3.433 4.556 5.595 5.228
Outras SolUGBES EMPIeSariais ...........c...ovvvrveereerenrennenns 3.767 4.102 5310 5.472 6.166
16.143 17.819 22.999 26.055 27.121

De seguida descrevem-se os principais produtos e servigos oferecidos:

Impressdo e Envelopagem. Estes servicos incluem: (i) o processamento de dados, e (ii) a formatagdo e producéao de
documentos (ex., faturas e publicidade) para distribuigdo pelo segmento de negécio de correio.

Gestao documental. Estes servigos englobam: (i) a gestdo do correio recebido, incluindo digitalizacdo, classificacéo,
indexacdo e distribuicdo de conteudos digitais; e (ii) o arquivo (fisico e digital), que consiste na recolha,
transferéncia e destrui¢do de documentos e varios outros servigos de consultadoria.

Solugbes Geograéficas. Estes servicos incluem: (i) geoindex, incluindo a analise de dados com base em varidveis
geogréaficas e socioecondmicas; (ii) servicos de qualidade de dados, incluindo servicos de manutengdo e
melhoramento de dados; e (iii) geomarketing, que se traduz na distribuicdo de publicidade direcionada a
determinadas areas geogréaficas ou a perfis socioeconémicos.

Comunicagdes Digitais. Estes servicos incluem: (i) a ViaCTT, que é um servigo de correio digital que permite ao
destinatario receber correio eletrénico sem custos. Este servico é utilizado pelo Governo portugués para entrega aos
residentes em Portugal de notificacdes de pagamento e outras informacdes; e (ii) a marca de dia eletronica (e-stamp),
servigo de e-mail seguro que providencia confirmagéo de entrega eletronica para o correio digital.

Solucbes de Proximidade. Solugdes varias que se baseiam na extensa rede de distribuicdo e de retalho dos CTT e
permitem, nomeadamente, 0 pagamento eletronico de portagens de autoestradas e leitura de contadores.

Aplicaces. Os CTT prestam servicos digitais integrados aos seus clientes, incluindo: (i) uma plataforma postal
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digital de servigos integrando comunicacao eletrdnica, selos digitais (meuSelo), cartdes eletrénicos (meuPostal) e
correio hibrido; (ii) correio hibrido, que é uma aplicacdo que permite as empresas enviar correio diretamente para 0s
seus clientes, que pode ser posteriormente impresso; (iii) STICO, que permite as entidades competentes gerir multas
de transito; e (iv) Cyclos, que combina solucdes de gestéo de clientes e de faturacdo para os fornecedores de égua e
servigos sanitarios, com outros servicos complementares prestados pelos CTT.

17.3.3. Servicos Expresso e Encomendas (ndo incluidos no SPU)

Os CTT prestam servigos de expresso e encomendas (nacionais e internacionais) em Portugal, Espanha e Mogambique através
da CTT Expresso, da Tourline e da CORRE, respetivamente. Este segmento de negécio disponibiliza, também, solucdes
complementares de logistica e carga.

Os servigos de expresso e encomendas proporcionam uma otimizada e eficiente recolha, tratamento, transporte e entrega de
encomendas urgentes. Os rendimentos operacionais das operagdes portuguesas (da marca CTT Expresso), das operagdes
espanholas (da marca Tourline) e das operagdes mocambicanas (da marca CORRE) sdo registados neste segmento de
negocios.

A tabela seguinte apresenta informagdo operacional histérica do segmento de negdcio de expresso e encomendas, referente
aos nove meses findos em 30 de setembro de 2013 e 2012 e aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010:

Nove meses findos em 30 de
Setembro
Né&o auditado
Exercicios findos em 31 de dezembro

2013 2012 2012 2011 2010
Rendimento Operacional (€ milhares)................... 95.063 94.774 127.998 133.917 143.780
= POMUGAL ..o 54,758 55.893 74.539 80.518 90.424
= ESPANNa. ... 39.078 37.983 51.646 52.276 53.104
= MOGAMDBIGUE ....voeee e 1.227 898 1.813 1.123 252
Total dos objetos processados (milhares)................ 18.406 16.901 22.896 23.067 24.377
- POrtugal ..o . 8.728 8.657 11.608 11.896 13.213
- Espanha..... . 9.617 8.171 11.185 11.094 11.134
- MOGEAMDBIGUE. ... 61 73 103 7 30
Pessoal 1.168 1.178 1.201 1.164 1.182
S POMUGAL ... 622 660 658 677 725
= ESPANNa. .. 465 462 480 443 420
- MOGEAMDBIGUE. ... 81 56 63 44 37
LOJAS vveerverrreeerieereesseeeseensinssesseennean 871 1.026 1.018 1.064 1.169
- Portugal (lojas geridas pelos CTT). 624 752 748 783 884
- Espanha (lojas geridas pelos CTT e lojas em
PAICEIIA) ... 236 264 259 273 279
- Mogambique (lojas da CORRE)..........cccccouvvevnnnne 11 10 11 8 6
Total de plataformas logisticas............cccccevervruennne. 45 45 46 43 44
= POrtUGAL ... 13 14 14 14 13
S ESPaNNa.. .. 23 23 23 23 27
- MOGAMDIGUE. ... 9 8 9 6 4

Portugal

Os CTT prestam servigos de expresso e encomendas, nacionais e internacionais, em Portugal, através da sua subsidiaria
totalmente detida, CTT Expresso. O portefolio de produtos de expresso e encomendas comporta uma vasta gama de servigos e
solucBes para clientes empresariais e individuais (incluindo servi¢os de correio expresso e encomendas em Portugal e
internacionalmente).

Os CTT oferecem servigos com entrega no dia Gtil seguinte (D+1) (entre as 09h59 e as 22h00) ou em dois dias Uteis (D+2). Os
CTT oferecem servicos analogos em Portugal e em Espanha, por forma a oferecer uma experiéncia integrada aos clientes
desses mercados. Para os fluxos internacionais, os CTT criaram uma gama de soluc@es para atender a diferentes geografias e
requisitos de nivel de servigo. Os CTT oferecem estas solu¢Bes em parceria com outros operadores internacionais e sao
membros da UPU e do International Post Corporation.

O portefélio de produtos expresso e encomendas também inclui varios outros servigos, tais como pagamento na entrega,
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transporte de artigos frageis, entregas aos sabados, comprovativos de entrega, seguro de transporte, tentativas adicionais de
entrega, alerta SMS e servigos de devolugdo. Para os seus grandes clientes, os CTT fornecem solucbes feitas & medida, que
sdo desenhadas de acordo com as necessidades especificas de cada cliente. Os seus principais clientes incluem empresas da
banca, seguros, calgado e telecomunicagdes. Os CTT também desenvolveram uma linha de produtos de logistica e uma linha
de produtos de carga. Os servigos logisticos incluem o armazenamento, recolha, embalagem, expedi¢do, controlo de qualidade
e servicos de gestdo de campanhas e sdo oferecidos no armazém dos CTT e em varios locais de armazenamento de pequeno
porte em Portugal. Os servi¢os de carga incluem o envio de encomendas que pesam mais de 30 kg e/ou de dimensdes
irregulares e séo oferecidos através de uma rede de distribuicdo subcontratada.

Os CTT estédo, atualmente, a desenvolver produtos direcionados para o comércio eletrénico, por forma a ir ao encontro das
necessidades do mercado, particularmente no que respeita aos segmentos B2B e B2C, através do desenvolvimento de uma
vasta gama de produtos, tais como servigo de facil devolucdo, desenhados & medida dos clientes. Adicionalmente, através da
sua Rede Postal e da rede PuDo que estdo atualmente a desenvolver, os CTT planeiam oferecer aos seus clientes solucfes de
baixo custo, tanto em Portugal como internacionalmente.

Os CTT séo parceiros do Programa PME Digital, que disponibiliza uma solugdo de comércio eletrnico dirigida as PMEs
portuguesas. Este programa permite as empresas de servigos online monitorizar e comercializar os seus produtos e servigos na
internet. O Programa PME Digital € uma iniciativa desenvolvida pelo Governo Portugués, em parceria com o IAPMEI
(Instituto de Apoio as Pequenas e Médias Empresas e a Inovagdo), ACEPI (Associacdo do Comércio Eletronico e da
Publicidade Interativa) e com diversos fornecedores de servicos e solugdes de Tecnologias de Informagdo e Comunicacao
(TCI).

Espanha

Os CTT prestam servicos de expresso e encomendas nacionais e internacionais em Espanha, através da sua subsidiaria
totalmente detida, Tourline. O portefdlio de produtos de expresso e encomendas em Espanha é composto por uma vasta gama
de servicos e solugBes para clientes empresariais e individuais (incluindo servigos de correio expresso e encomendas em
Espanha e internacionalmente). Os CTT operam uma rede de cobertura nacional, sendo parte da rede coberta diretamente pela
Tourline e a remanescente por franchisados, parceiros e distribuidores.

Os CTT oferecem servigos com entrega no dia Util seguinte (D+1) (entre as 08h30 e as 22h00) ou em dois dias Uteis (D+2). Os
CTT oferecem servigos analogos em Portugal e em Espanha, por forma a criar uma experiéncia integrada para os clientes
desses mercados. Para os fluxos internacionais, os CTT criaram uma gama de solucGes para atender a diferentes geografias e
requisitos de nivel de servico. Os CTT oferecem estas solugdes em parceria com outros operadores internacionais.

O portefdlio de produtos de expresso e encomendas também inclui varios outros servigos, tais como pagamento na entrega,
entregas aos sébados, seguro de transporte, alerta SMS e servigos de devolugdo. Para os seus grandes clientes, os CTT
fornecem solugdes feitas & medida que sdo projetadas de acordo com as necessidades especificas de cada cliente.

Os CTT também desenvolveram uma linha de produtos de carga em 2011, a qual efetua entregas garantidas em dois dias Uteis
(D+2), independentemente do peso. Os CTT estéo atualmente a rever o seu portefélio de servigos, por forma a alinhar a linha
de produtos espanhola com a sua linha de produtos portuguesa.

Moc¢ambique

Os CTT tém vindo a operar em Mogambique desde julho de 2010, através da CORRE (Correio Expresso de Mogambique). Os
CTT detém 50% do capital social da CORRE, sendo os remanescentes 50% detidos pelo operador postal mogambicano. Os
rendimentos operacionais provenientes de Mogambique (marca CORRE) séo registados no segmento de negdcio expresso e
encomendas, utilizando o método de consolidacéo integral.

A CORRE detém uma licenga local da INCM e opera sob a marca “Correios de Mogambique”. A CORRE presta servicos de
distribui¢éo de correio, expresso e encomendas a clientes que enviem documentos e mercadorias, quer em Mogambique quer
internacionalmente. Durante os Ultimos trés anos, a CORRE expandiu o seu negdcio para todas as regides de Mogambique.

A rede de distribuicdo da CORRE cobre todas as provincias e distritos de Mogambique, sendo a sua rede complementada pelo
seu acordo com os Correios de Mogambique, os quais prestam servigos de recolha e distribuicdo em mais de 100 postos de
correio locais.
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Plano de Transformacéo do expresso e encomendas

Os CTT iniciaram a sua oferta de servicos de expresso e encomendas em 1997, com a constituicdo de um segmento de
negocio de encomendas designada "Correio Urgente”. Em 2000, os CTT constituiram a PostLog e, subsequentemente,
fundiram esta entidade com a PostExpress, resultando na criagdo da CTT Expresso, em 2004.

Em julho de 2005, os CTT entraram no mercado espanhol, através da aquisi¢do da Tourline, tendo como objetivo posicionar-
se como um player ibérico.

Em consonéncia com a sua estratégia de expansdo para mercados emergentes com lagos a Portugal, os CTT constituiram, em
2010, a CORRE, uma parceria com o operador postal nacional de Mogambique. Este foi o primeiro modelo em parceria com o
operador local num mercado estrangeiro. Os CTT contribuem para a CORRE com a sua experiéncia e o seu parceiro local
contribui com a sua infraestrutura e rede, resultando em exigéncias de capital limitadas para os CTT.

O segmento de negdcio de expresso e encomendas respondeu as necessidades do mercado e explorou novas oportunidades
através do lancamento de novos produtos e servi¢os, melhorando os sistemas de informacéo e procurando areas de negocio
complementares, como a logistica (uma unidade especializada criada em 2010) e mais recentemente a "Tourline Cargo" (nivel
de servico de transporte de D+2) e "Tourline Opticas" (servico especializado). O segmento de negdcio expresso e encomendas
tem vindo a melhorar a eficiéncia das suas operagfes e das suas &reas de apoio através de sinergias e centralizacdo dos
processos com 0s CTT.

A qualidade tem sido uma prioridade para os CTT na sua oferta expresso e encomendas, como 0 demonstram as varias
certificacbes que tém obtido. Desde 2004, a CTT Expresso tem sido certificada em "Gestdo da Qualidade” (NP EN I1SO
9001:2008); desde 2009, em "Gestdo Ambiental” (NP EN ISO 14001:2004) e "Salde e Seguranga™ (OHSAS 18001:2007).
Desde 2009, a Tourline foi certificada em "Gestdo da Qualidade” (NP EN 1SO 9001:2008) e, desde 2012, em "Gestéo
Ambiental” (NP EN 1SO 14001:2004). Est4 atualmente em processo de certificacdo de "Gestdo de Saude Ocupacional e
Seguranca” (OHSAS 18001:2007) e "Gestéo de Seguranca na cadeia de fornecimento” (NP EN ISO 28000).

Desde 2012, os CTT tém vindo a implementar o seu Plano de Transformag&o, que cobriu os diferentes segmentos de negécio.
O segmento de negdcio de expresso e encomendas, em particular, tem vindo a ser objeto de um plano de transformacao
relevante.

Iniciativas estratégias para melhoria do negécio

Os CTT estdo a introduzir um novo portefélio de servigos ibéricos para garantir uma oferta ibérica integrada, com o principal
objetivo de captar clientes ibéricos e aumentar a sua quota nos fluxos de encomendas ibéricos.

Quanto a sua oferta B2C, os CTT pretendem desenvolver (i) uma oferta de produtos destinada a cobrir todas as necessidades
dos clientes, desde uma oferta de baixo custo a uma proposta de valor acrescentado, (ii) uma solucdo de devolugdo facil, que
sera fundamental em relacdo a oferta para comércio eletronico de retalho, (iii) uma rede PuDo e uma rede de distribuigcdo de
proximidade que, conjuntamente com a Rede Postal dos CTT, deverdo ser capazes de oferecer uma solucéo de baixo custo
para os clientes, (iv) uma plataforma de TI melhorada e processos de apoio capazes de acomodar a sua oferta de produtos
alargada e (v) um portefélio ibérico de clientes chave assim como uma estratégia comercial para grandes clientes.

No competitivo setor de encomendas, o prego tera um papel relevante, ndo sendo no entanto o elemento chave. Devido as suas
vantagens em termos de custos, a CTT Expresso é capaz de praticar pregos competitivos para clientes estratégicos. A sua rede
PuDo, com capilaridade e conveniéncia, a sua cobertura de proximidade nos mercados nacional e espanhol, bem como os seus
recursos de TI, serdo os aspetos decisivos para aumentar a sua quota de mercado.

No segmento B2B, os CTT estdo concentrados em (i) expandir os seus servicos de valor acrescentado e (ii) aumentar a sua
quota de negdcio junto de clientes empresariais. Em particular, os CTT planeiam aumentar a sua quota de mercado no
segmento B2B do mercado mogambicano.

Os CTT estdo focados na exceléncia comercial e planeiam: (i) introduzir uma nova ferramenta de gestdo de vendas / CRM
(Customer Relationship Management); (ii) rever a segmentacdo de clientes para permitir informagdo comercial mais
detalhada; (iii) reduzir imparidades para o seu nivel mais baixo; e (iv) rever os acordos com os franchisados, a fim de reforcar
0 seu posicionamento no mercado.
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Os CTT estdo concentrados na eficiéncia operacional e planeiam: (i) convergir processos operacionais entre a Tourline e a
CTT Expresso; (ii) continuar a renegociar os principais contratos de subcontratacdo (outsourcing) e adapta-los as novas
tendéncias da procura; (iii) realizar sinergias sempre que possivel dentro da rede de distribuicdo dos CTT; (iv) diminuir os
custos e melhorar as caracteristicas dos produtos; (v) centralizar as operagfes prdprias, tanto no atendimento ao cliente, como
na faturagdo e operagdes nos centros de logistica da Tourline; e (vi) em Mocambique, desenvolver solugdes personalizadas
internacionais que promovam o crescimento dos rendimentos operacionais, explorando sinergias entre a CORRE e os CTT,
com base na equipa de vendas e rede de retalho dos CTT.

No que respeita a ferramentas de apoio e modernizagdo dos sistemas, os CTT planeiam: (i) criar uma plataforma Unica
centralizada de TI, tanto para Portugal como para Espanha; (ii) implementar a segunda fase do projeto de Business
Intelligence (em desenvolvimento); (iii) em Portugal, criar um sistema Unico por cliente para todos os servigos dos CTT; (iv)
em Espanha, centralizar fun¢Bes de apoio tanto nas reas prdprias, como para os franchisados; e (v) migrar os servicos de
contabilidade e financas da CORRE para a plataforma dos CTT.

Expandir oportunidades e iniciativas estratégicas fora do negécio principal
Continuar a usar a oferta do mercado de carga (mais de 30 kg) em Portugal e Espanha de forma a disponibilizar um servigo
integrado a clientes empresariais. Para atender as necessidades do mercado, uma oferta logistica integrada continuara a ser

promovida ativamente, por forma a aumentar o valor e reter clientes.

Os graficos abaixo mostram os rendimentos operacionais da CTT Expresso e da Tourline entre janeiro e setembro de 2013, e
mostram os resultados das iniciativas do Plano de Transformacao.

CTT Expresso Portugal Tourline Espanha
Vendas e Servicos Prestados 2012-2013 (€M) Vendas e Servicos Prestados 2012-2013 (€M)

= 2013 - 2012 (diferenca mensal) 2013 - 2012 (diferenga cumulativa) = 2013 - 2012 (diferenga mensal) 2013 - 2012 (diferenca cumulativa)
0.30 0,61
' 0,05
(0,31) (0,14) ot
, (0,18) )
(0,48) (0,58) (0,50) 0.46
) 0,07
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set

Fonte: Informagéo da Empresa
17.3.4. Servigos Financeiros (Ndo abrangidos pelo SPU)

Os CTT oferecem uma gama de solugdes financeiras, incluindo produtos de poupanca e transacionais, através da rede de
retalho dos CTT. Os servicos financeiros podem ser divididos em trés linhas de produtos principais:

e Poupanca e seguros: distribuicdo de produtos de poupanga e seguros de terceiros;

e Pagamentos e Cobrancas: Servigos de pagamento (“face to face”), incluindo pagamentos através das redes dos CTT
e da rede da PayShop; e

e Vales postais e transferéncias: vales postais e transferéncias de fundos nacionais e internacionais.

A discriminagdo por categorias de produtos e servigos figura no grafico seguinte:
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1. Ajustamentos de consolidag&o e outros rendimentos operacionais ndo incluidos.
Fonte: Informag&o de Empresa.

O desenvolvimento e crescimento deste segmento de negécio estdo dependentes da introducéo de novos produtos e servigos
como parte das linhas de produtos existentes ou através de novas linhas de produtos. A titulo de exemplo, a introdugdo em
2010 do servico de pagamento de portagens foi um elemento-chave na sustentabilidade a longo prazo e rentabilidade da linha
de produtos de pagamentos e cobrangas.

A tabela seguinte apresenta informacao operacional histérica do segmento de negdcio de servicos financeiros, referente aos
nove meses findos em 30 de setembro de 2013 e 2012 e aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010:

Nove meses findos em 30 de

setembro
N&o auditado Exercicios findos em 31 de dezembro
2013 2012 2012 2011 2010
Rendimento operacional (€ milhares)........................ 44.108 43.612 57.673 61.673 60.060
Total de Pontos de VENGA ..........c.ccvvvverrerierserieieninns 4.533 4.719 4.714 4777 4.700
- L0jas de COITEIO ... 624 752 748 783 884
- Rede PayShop .....cccceiiiiieccce s 3.909 3.967 3.966 3.994 3.816
Pessoal 103 111 114 112 116
Numero de transagdes (Milhares)...........c.covvvererrennc. 69.432 75.744 99.952 104.602 106.719
- Lojas de Correio . 31.030 34.603 45274 48.466 52.816
- Rede PayShop .....c.ccceeiiiicccceeeccs 38.402 41.141 54.678 56.136 53.903

Poupanca & Seguros

Os CTT séo a Unica empresa que atualmente distribui certificados de aforro em Portugal e fa-lo através da sua parceria com o
IGCP. Os certificados de aforro sdo emitidos diretamente para os investidores de retalho e tém montantes de subscricdo
minimos (€ 100,00). Estes instrumentos ndo sdo transacionaveis, mas podem ser transmitidos por morte. Os investidores
podem desinvestir livremente apds os primeiros trés meses a contar da data de subscricdo (os juros séo calculados a cada trés
meses). Os certificados de aforro podem ser adquiridos nas lojas de correio dos CTT.
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Durante 2010 e 2011, por forma a promover o financiamento dos bancos nacionais através de depdsitos bancarios, 0 Governo
Portugués reduziu a taxa de juro sobre este produto, o que levou a um aumento significativo de resgates durante este periodo.
Desde setembro de 2012, a taxa de juro foi aumentada e é expetavel que se mantenha neste novo nivel até 31 de dezembro de
2016, o que resultou num maior nimero de subscri¢des durante 2012.

Até julho de 2013, o protocolo entre os CTT e 0 IGCP estabelecia que aqueles recebiam uma comisséo fixa anual, para
suportar os custos de backoffice, e uma comissdo por cada operacdo realizada de subscricdo ou resgate, a qual era
independente do valor da transagdo. A 15 de julho de 2013, os CTT assinaram uma adenda ao protocolo celebrado com o
IGCP para a distribuicdo de certificados de aforro, a qual tem a duragdo maxima de 3 anos. Atualmente, os CTT recebem uma
comissdo fixa anual, uma comisséo de subscrigdo calculada como uma percentagem do montante subscrito, e mantiveram uma
comissdo por operacdo de resgate. Em outubro de 2013, foi assinado um novo contrato com o IGCP para a venda de
certificados do tesouro, produto a 5 anos com valor nominal e taxas de juro crescentes em funcdo do prazo, com um
comissionamento superior aos certificados de aforro. Estes novos certificados do tesouro sdo competitivos e deverdo conduzir
a um aumento substancial das subscri¢des. A figura abaixo, apresenta uma comparagdo ilustrativa de uma amostra de produtos
apresentada pelas institui¢des referidas em 15 de novembro de 2013:

Benchmark de Produtos Poupangal

6 meses 5 anos

Rede Produto Inv.Minimo Taxa Rede Produto Inv. Minimo  Taxa

BANCO Depésito Ouro Crescente €300 2,10%

POPULAR

Depésito Estrela 2 €2500 2,588% % CAcuctossics éASGSr::’)‘f{a 5—Renda €2500 3,30%
EET S, cc;ic Capial Coro20132018¢ €150 314%
Rede Produto Inv. Minimo Taxa
o Depdsito Especial BPI 5
Depésito Planc cso0 325 KABPI S75C €250 230%
Programado
A oo 0 sz
Rede Produto Inv. Minimo  Taxa
;AS(I-;(:JLAR DEPéSito sene o 2,30% _
[} Montepio poypanca Especial €1.000  200%  5.oco  Capital Garantido BES* €250 3,00%
[BP| DPSeSmeasRs o g
Rede Produto Inv. Minimo  Taxa -
Rede Produto Inv. Minimo Taxa

[/ Montepio Super Poupanga 2013 €5.000 240% NS PPR Garantido BES ¢ €250 3,00%
gz’s‘ﬂtﬂ‘;g’f"”ga' €5.000 2,17% PPR Taxa Garantida 2%+ €1.250 2,00%

1 Comparag&o néo exaustiva efetuada com base numa amostra selecionada de informag@es disponibilizadas nos sites das empresas referidas, em
15 de novembro de 2013. Se nada for referido em contrario, os produtos sdo depésitos de taxa fixa e “taxa” refere-se aos juros anuais nominais
brutos;

2 Retorno anual maximo, correspondente a0 maximo investimento permitido;

3 Corresponde a montantes minimos mensais de € 25 durante 12 meses;

4 Produtos de capitalizagdo. A taxa refere-se ao minimo de retorno garantido;

5 PPR = Plano poupanca reforma. Min. investimento refere-se ao pagamento Gnico minimo e taxa refere-se ao rendimento minimo garantido;
Nota: nesta analise procede-se a comparacdo exemplificativa entre divida pUblica sujeita a risco soberano e divida privada sujeita a risco
emitente, as quais ndo sdo diretamente comparaveis;

Fonte: Informag&o das empresas nos seus sites.

Através da sua parceria com a Fidelidade, os CTT oferecem produtos de seguros de vida nas lojas de correio. Em 2012, os
CTT eram o quinto maior distribuidor de seguros de vida em Portugal (Fonte: Andlise dos CTT, com base em “Estudo de
Producéo e Quotas de Mercado por Grupos Seguradores — Atividade em Portugal”, pela Fidelidade, em dezembro de 2012).
Na primeira metade de 2013, a posicdo de mercado dos CTT melhorou devido a um aumento de 85% nas subscrigdes, quando

O



/ﬂ;'

C
comparado com o mesmo periodo do ano anterior. Em 2013, os CTT também assinaram um novo acordo exclusivo com a
Fidelidade, para um periodo de cinco anos, acordo esse que melhorou a estrutura de comissionamento dos CTT e aumentou a
competitividade da gama de produtos. Para mais detalhes sobre este contrato, ver Capitulo 17.7 — “Contratos Significativos”.

Em 2012, os CTT aumentaram o leque de seguros ndo-vida em distribuicdo, através da sua parceria com a Mapfre, langando
novos produtos, tais como uma apolice de seguro de acidentes para idosos e seguro desportivo, que foram muito bem
acolhidos pelos mercados-alvo em Portugal.

Solucdes de Pagamento

Os CTT oferecem aos seus clientes solugdes de pagamento de contas e outras op¢des de pagamento, que incluem faturas de
servigos, impostos, multas, pagamento de portagens, contribuicBes para a seguranga social, licengas, carregamentos de
telemoveis e donativos. Estes servigos permitem que entidades governamentais e empresas privadas, tais como prestadoras de
servigos (“utilities”), transfiram as suas operagdes de gestdo de pagamentos para os CTT.

As empresas que contratualizam este servico com os CTT é cobrada uma remuneragio por transacio (a remuneragdo varia
consoante o servigo prestado), sendo que os consumidores finais ndo pagam qualquer taxa por este servico. Os servigos de
solucBes de pagamento dos CTT sédo a Unica opgao de pagamento em Portugal para pessoas sem conta bancéria.

Em outubro de 2010, os CTT lancaram uma nova op¢do de pagamento de portagens, que possibilita 0 pagamento através da
sua rede de retalho e da rede da PayShop, destinada aos veiculos com matricula estrangeira. Adicionalmente, foram
desenvolvidas, juntamente com o Banco de Portugal e com a SIBS Forward Payment Solutions, diversas iniciativas que
permitiram aos CTT expandir o seu portefélio de produtos e servigos. Neste sentido, ha a destacar:

e A participagdo dos CTT no subsistema de opera¢des MultiBanco, a qual foi concedida em 2012. A participagdo neste
subsistema é um pré-requisito para a operacionaliza¢do da instalagdo de Terminais de Pagamento Automatico (“TPA”)
na rede de lojas de correio dos CTT e em potenciais clientes enquanto fornecedores (Self-Acquiring) e para a aceitacéo de
referéncias MultiBanco (MBSpot), para o relancamento dos servicos de cobranga nos CTT. Ambos 0s servigos sdo
prestados de uma forma direta pelos CTT, sem usar um banco como intermediario.

e A operacionalizacdo de servicos com a SIBS para o estabelecimento dos CTT, enquanto acquirer direto na rede
interbancéria, em condicfes comparaveis a uma instituicdo bancéria, apds o inicio do processo de instalagdo de TPAs na
rede de lojas de correio dos CTT, 0 que permitiu reduzir custos.

e A operacionalizacdo com a SIBS do servico MBSpot para a emissdo de referéncias de pagamento, as quais séo
transmitidas ao devedor e possibilitam os pagamentos aos credores nas redes MultiBanco e HomeBanking. Até entéo,
este servico era apenas prestado pelos bancos, os quais efetuavam a revenda.Com a implementacédo deste servico, os CTT
passaram a ter acesso em condi¢Bes iguais a estes servicos. Neste dmbito, os CTT poderdo efetuar ofertas de gestdo
integrada de pagamentos aos seus clientes sem recurso a intermediarios.

De referir ainda que os CTT ja participam no subsistema de Compensacdo de Cheques e Documentos Afins do SICOI desde
2002, permitindo a liquidacéo e compensacédo dos vales de correio neste sistema usado para os cheques.

Rede PayShop

Os servigos financeiros dos CTT englobam os servigos de pagamento em dinheiro prestados pela PayShop, uma das
subsidiarias totalmente detida pelo Emitente. A rede PayShop permite aos clientes efetuar pagamentos de servigos
quotidianos, usando uma rede de cobertura nacional de 3.909 agentes (a setembro de 2013), localizados em bancas de jornais,
supermercados, cafés e bombas de gasolina. Os CTT pretendem expandir a rede PayShop para, pelo menos, 4.000 agentes. Os
agentes PayShop recebem uma comissdo fixa por cada transagdo processada, com base em contrato assinado entre a PayShop
e cada agente.

A seguinte figura ilustra a distribuicéo das atividades dos Agentes PayShop em Portugal:
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Fonte: Informag&o da Empresa.

Através da rede PayShop, os clientes podem efetuar carregamentos de telemovel (nacionais e internacionais), adquirir bilhetes
de transportes publicos e cartbes pré-pagos. Dada a elevada qualidade do servico e a facilidade de utilizagdo do mesmo, a
PayShop continua a ser uma opg¢do muito popular para pagamentos de faturas de servigos. Este sistema de pagamento
eletrnico integrado tem auxiliado os CTT a consolidarem a sua posi¢do no mercado de servigos de pagamento. Em 2012, os
CTT processaram 78,2 milhfes de transa¢bes de pagamentos (sendo 54,7 milhdes processados através da rede PayShop).

Os seguintes dois quadros ilustram o tipo de transacbes que os CTT processaram em 2012, através do seu segmento de
negécio de servigos financeiros, usando a rede de retalho dos CTT e a rede PayShop:

Pagamentos (2012)
Mercado (Total) 421,2 100%
Transferéncias Bancarias 13,5 3,2%
Débito Direto 133,1 31,6%

Pagamentos ATM

CTT (Inclui PayShop)

Unidade: Milhdes de transacoes.
Fonte: Analise dos CTT baseada no Boletim Estatistico do Banco de Portugal, de setembro de 2013.

Rede CTT m Rede Payshop
159
. I o
Contas Impostos Portagens Carregamentos de Ou;ros

Telemével

Unidade: milhdes de transagdes.
Fonte: Analise dos CTT e Banco de Portugal.

Transferéncias de fundos e vales postais

Os CTT oferecem servicos de transferéncia de fundos em todo o mundo e tém contratos com a Western Union, a UPU e a
Eurogiro. Os CTT prestam um servigo de transferéncias rapido e seguro em termos globais, para mais de 200 paises. Em
2013, 0os CTT e a Western Union alteraram o acordo entre estes celebrado, por forma a prever o regime de exclusividade e um
periodo de vigéncia de cinco anos. Os CTT tém direito a receber comissdes dependendo do tipo de servicos prestados (i.e.,
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consumidores, transagdes comerciais ou operagfes de cambio). A proposito deste contrato, ver Capitulo 17.7 — “Contratos
Significativos”.

A figura infra mostra o nimero de transferéncias internacionais em Portugal (enviadas e recebidas):

m Saidas = Entradas

2.282 2.426 2.430 2.749

BN 500 [0/ | BEEE Evem
2009 2010 2011 2012

Unidade: milhares de transacdes.
Fontes: Analise dos CTT e site da Pordata.

= Mercado

2009 2010 2011 2012

Unidade: milhares de transacgoes
Fontes: Analise dos CTT e site da Pordata.

Mais de 80% dos clientes dos vales postais nacionais dos CTT séo clientes empresariais (transferéncias regulares), sendo o
remanescente constituido por clientes particulares, que obtém os servicos através da rede de retalho. Em acréscimo, os CTT
também processam vales postais para os seus clientes que recebem pensdes e outras prestagdes sociais (aproximadamente
800.000 pagamentos cada més).

Historico do Plano de Transformacao dos Servicos Financeiros

Tal como muitos operadores postais de todo 0 mundo, a atividade de servicos financeiros dos CTT remonta a véarias décadas
passadas, ao inicio de 1900, uma vez que as tecnologias postais e infraestruturas necessarias para operar e distribuir o correio
e encomendas foram instrumentos para rentabilizar a poupanca, efetuar ordens de pagamento e cobranga de contas, um
portefélio de produtos assente em trés pilares desenvolvido com sucesso até hoje. Os servigos de conta corrente e cheque
prestados pela “Caixa Econdmica Postal” foram criados em 1911 e o servico de Vale Postal em 1912, definindo o caminho
para o desenvolvimento dos servicos financeiros do operador postal portugués.

Os CTT tém tido, de forma consistente, um papel chave no desenvolvimento do mercado da poupanca individual para o
retalno em Portugal. Em acréscimo ao servi¢co de conta corrente da "Caixa Econdmica Postal", os CTT tornaram-se 0
principal parceiro do Estado portugués na distribui¢do de certificados de aforro, desde a criagdo deste instrumento em 1966.
Baseando-se na confianga e consisténcia do seu desempenho eficiente no tratamento das poupancas de grande parte da
populacdo em Portugal, os CTT ampliaram sistematicamente o &mbito da sua atividade de poupanca para outros segmentos do
mercado da poupanca para o retalho, nomeadamente, a distribuicdo de seguros de vida e fundos de investimento, desde o final
da década de 80, logo se tornando num dos maiores distribuidores de seguro de vida no mercado portugués. Em 2012, os CTT
alcangaram a sua maior producdo anual de sempre, com mais de 340 milhdes de euros de prémios cobrados e, no primeiro
semestre de 2013, a atividade de seguros de vida esta a crescer 85% ao ano.

Neste contexto estratégico de alargamento da proposta de valor ao nivel dos servigos financeiros, os CTT celebraram com o
grupo segurador Mapfre, em 2010, um acordo permitindo o langamento de seguros de habitacdo e de acidentes e planos
individuais de reforma.
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O estilo de gestdo prd-ativa do negécio da poupanga dos CTT foi igualmente aplicado para o desenvolvimento dos seus
servicos de pagamentos e vales postais.

Os CTT tém desenvolvido com sucesso, durante os Ultimos cem anos, 0s seus servigos de vales postais e fizeram destes
servicos, tornando-os num dos principais instrumentos de transferéncia de fundos em Portugal, tanto para individuos como
para empresas. No segmento empresarial, os vales postais dos CTT rapidamente se tornaram um instrumento amplamente
utilizado para pagamento das prestagdes sociais em Portugal. Ndo obstante o servico de vale postal nacional ter sido
compatibilizado com o sistema bancario portugués desde 2001, os vales postais podem também ser depositados em qualquer
conta bancéria e utilizados para efeitos de liquidagéo dentro do sistema interbancéario. Os CTT também desempenharam um
papel pré-ativo no desenvolvimento de um portefélio internacional de produtos de vales postais, tanto no ambito da UPU
como da Eurogiro. Adicionalmente, os CTT estiveram sempre na vanguarda do desenvolvimento de tecnologias e inovagdes
em Portugal, introduzindo novos produtos, tais como os vales postais eletronicos. Em 2013, os CTT receberam o prémio da
Eurogiro "contribuic&o Unica para o desenvolvimento da Eurogiro". Os CTT oferecem atualmente as propostas mais rapidas e
de maior valor para vales postais eletrénicos na UPU e na Eurogiro, permitindo que uma transferéncia de fundos seja
concluida em 15 minutos.

Em 1999, os CTT assinaram um acordo de parceria com a Western Union, um dos maiores operadores mundiais no setor de
transferéncias de dinheiro, logo se tornando num dos principais parceiros da Western Union em Portugal, uma posi¢do que
ainda hoje se mantém.

A atividade de servigos de pagamentos dos CTT desenvolveu-se e cresceu lado a lado com os neg6cios empresariais de ordens
de pagamento, tendo como alvo as grandes, médias e pequenas organizagdes e aproveitando a elevada capilaridade da rede de
retalho dos CTT para convenientemente alcangar todos os clientes particulares no pais. Durante a década de 90, os CTT
adicionaram a maior parte dos pagamentos de impostos a sua longa lista de pagamentos de servicos, e 0s pagamentos das
contribuicdes para a seguranca social, no inicio dos anos 2000, tornando-se num dos maiores e mais integrados prestadores de
servicos de pagamento e de impostos por individuo e familia, no mercado portugués.

Em 2004, os CTT adquiriram a PayShop, uma rede de gestdo de servicos de pagamentos, inovadora e de rapido crescimento,
permitindo uma abordagem cross-channel com as lojas de correio dos CTT. Em 2010, a atividade de servi¢os de pagamento
dos CTT foi ampliada com os pagamentos de portagens eletronicas.

Consistente com o objetivo dos CTT de construirem uma posicdo mais forte no mercado de servigos financeiros, os CTT irdo
langar brevemente alguns produtos de crédito (isto €, crédito ao consumo), dando mais um passo na construgédo de uma mais
extensa e integrada oferta para o seu segmento de particulares. Os produtos que se pretende desenvolver, através de uma
parceria com uma instituicdo financeira especializada em crédito ao consumo, serdo de crédito pessoal, podendo ter uma
oferta de cartbes de crédito dentro deste segmento de mercado ou crédito ao consumo (automavel, férias, etc). Nesta parceria,
0s CTT tencionam somente atuar como agente colocador, ndo assumindo risco de crédito.

Com este modelo atual de servigos financeiros, os CTT enfrentam alguns desafios devido as tendéncias de mercados opostas,
nomeadamente:

Tendéncia do consumidor para pagamentos online e de "conveniéncia”;

Pressdo das empresas para as faturas eletrdnicas com vista a reduzir custos;

Novos pagamentos de beneficios sociais e de pensdes apenas emitidos pelos bancos;

Aumento da concorréncia a Western Union;

Mercado das poupancas em crescimento devido a desalavancagem da economia e ao facto de os bancos estarem cada
vez mais focados na captacdo de poupanca; e

e  Obrigagdes do tesouro que oferecem remuneragdes atrativas.

Os CTT tém dois principais ativos para maximizar (i) a vasta rede de retalho com experiéncia em servicos financeiros e (ii) a
forte imagem de marca. Caso os CTT recebam a autorizagdo do Banco de Portugal e decidam avangar com o modelo de
negécio do banco postal, este pretende:

e  Ser orientado para uma légica de baixo custo (“no-frills”), visando consumidores de massa (0 consumidor afluente é
também um mercado alvo, ainda que ndo o principal);
e  Apresentar uma oferta ancorada em produtos de facil transaccionalidade, dando prioridade a produtos de poupanga,
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bem como a hipotecas e empréstimos ao consumo, no lado do ativo, podendo vir a ser adicionados mais tarde
empréstimos as PME; e

e Ter implicita uma reduzida receita por cliente, atenta a necessidade de estruturas muito simplificadas e uma grande
base de clientes.

17.3.5. SPIG (N&o abrangidos pelo SPU)

O Governo portugués pretende criar aproximadamente 1.000 espagos Loja do Cidad&o, que funcionardo no modelo de balcéo
Unico. Para o efeito, os CTT assinaram, em 20 de setembro de 2013, um protocolo com o Estado portugués para a instalagéo
de espacos do modelo Loja do Cidad&o na rede de retalho dos CTT, com um projeto piloto a comegar no dia 1 de dezembro na
regido metropolitana de Lisboa, que se alargara a todos os balcdes dos CTT em 2014.

Nos novos espagos Loja do Cidadéao serdo oferecidos diversos servigos, incluindo renovacdo da carta de conducéo, pedidos de
declaragBes da Seguranca Social, certiddes do registo predial, ou isengdo do Imposto Municipal sobre Iméveis (“IMI”),
entrega de declaracGes do IRS, inscri¢do de alunos nas escolas, etc.

Este projeto esta atualmente integrado dentro da oferta de marketing da rede de retalho.

17.4. REDES DE RECOLHA, TRATAMENTO, TRANSPORTE E DISTRIBUIGAO

17.4.1. Operagdes de correio em Portugal

A Rede Postal dos CTT compreende as atividades de recolha, tratamento, transporte e distribuicdo e é a espinha dorsal das
operagdes dos CTT em Portugal.

Circuito Operacional (Rede Core dos CTT)!

Recolha Tratamento Transporte Distribuicéo

= Rede de Retalho = 3 centros de tratamento? = 304 centros de distribuigéo?

= Centros de recolha de correio = 7 centros de apoio logistico? = Carteiros (4.966 giros diarios) 2
empresarial?
= 1 unidade de correio aéreo
= Marcos e Caixas? internacional?

(1) Dados em 30 de setembro 2013
(2) Pertencente & Rede de Distribuicéo

Rede de Recolha
Rede de Retalho

A rede de retalho dos CTT em Portugal presta servigos de recolha e aceitacdo de correio a clientes de retalho particulares e a
pequenas empresas. A 30 de setembro de 2013, a rede de retalho era constituida por 2.520 pontos de venda, dos quais 624
eram lojas de correio (geridas pelos CTT) e 1.896 eram postos de correio (operados por terceiros). Além das lojas de correio,
os CTT tinham instaladas, em Portugal, 379 maquinas de venda automatica de selos e 21 maquinas de venda automatica de
produtos de correio em Portugal, algumas das quais disponiveis 24 horas por dia. Os clientes de correio de tamanho médio
dos CTT podem usar a rede de retalho dos CTT ou podem trabalhar diretamente com um ponto de recolha para empresas,
com base nos seus volumes de correio.

O esquema abaixo mostra a localiza¢do das lojas prdprias e postos de correio no final do primeiro semestre de 2013.
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M Lojas Proprias

Postos de Correios .

Fonte: Informag&o da Empresa.

O gréfico seguinte ilustra 0 nimero de lojas préprias dos CTT e de postos de correio:

m | ojas Proprias = Postos de Correio

2.890 2.897
2.561 2.562 2.520

1.990 2.01
018 1.778 1.814 1.896
2009 2010 2011 2012 9M 2013

Fonte: Informacéo da Empresa.

Por forma a diminuir a sua base de custos fixos, os CTT continuam a substituir as suas lojas préprias por postos de correio
sempre que se justifique. Este processo € avaliado numa base anual.

Pontos de Recolha para Empresas

Os grandes clientes dos CTT depositam o seu correio diretamente nos pontos de aceitagdo para empresas. Os CTT tém quatro
pontos de aceitacdo para empresas em Portugal, um dos quais esta localizado no centro de correio empresarial e trés nos
centros de producdo e logistica.

Unidades de Tratamento

Em Portugal, os CTT operam uma rede de tratamento composta por trés centros de tratamento, sete centros de apoio logistico
e um entreposto postal aéreo. Cada centro de tratamento tem um centro de transporte alocado, que é responsavel pela
distribuicéo entre centros e entre estes e os centros de distribuicdo postal.

O gréfico abaixo mostra a evolugdo do processo de automatizagdo nos centros de tratamento.
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Evolucao do processo de automatiza¢ao nos centros de tratamento (cartas)

Potencial de mecanizagio de cartas no correio total
Separacio automaética de correio
® Sequenciacio automatica de correio

100%

98% 98%
o0y | 0% 96% ’
o

50% | 85% 87%

70% -

60% -

50%

40%

30%

20%

10%

0%
2010 2011 2012 2013

Fonte: Informacdo da Empresa.

Os centros de tratamento dos CTT estdo equipados com a mais recente tecnologia de reconhecimento 6tico de caracteres.
Atualmente, aproximadamente 98% do correio potencialmente mecanizavel é tratado de forma automética. Desde 2010,
devido a um investimento significativo nas suas capacidades de tratamento (€ 17 milh3es entre 2010 e 2012), os CTT tiveram
um aumento de 12% no trafego de correio tratado de forma automatizada (atualmente 87% de todo o correio processado) e um
aumento de 30% no correio que é sequenciado, igualmente de forma automatizada, nas suas instalages de tratamento
(atualmente 74% de todo o correio processado).

Rede de Transporte

A rede de transporte distribui correio e encomendas: (i) desde os pontos de recolha (rede de retalho e pontos de recolha para
empresas) até aos centros de tratamento; e (ii) desde os centros de tratamento até aos pontos de distribuigdo. Os CTT
distribuem correio e encomendas desde 0s centros de tratamento até aos centros de distribuicdo, localizados perto das zonas
dos codigos postais respetivos. O transporte é geralmente efetuado por veiculo ou camido, com base em rotas previamente
definidas.

O grafico abaixo esquematiza as redes de tratamento e transporte.

t

t
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Tratamento e Transporte

2>

Legenda

> Ligacdes da Rede Primdria
@ Centros de Apoio Logistico
@ Centro de Tratamento

(O Unidade Aérea de Correio Internacional

Fonte: Informagao da Empresa.
Rede de Distribuigdo

A rede de distribuicdo é a Ultima fase do circuito operacional. A fim de preparar o correio e as encomendas para a entrega, um
segundo processo de tratamento é realizado nos centros de distribuigdo. O correio e as encomendas sdo organizados com base
na rota de entrega e distribuidos pelos carteiros ou disponibilizados para recolha nas lojas proprias / apartados ou postos de
correio. O correio e as encomendas sdo entregues: (i) a pé, se a rota for inferior a 9 km, (ii) por bicicleta elétrica ou moto, ou
(i) por veiculo de mercadorias, principalmente em &reas rurais ou em éreas de baixa densidade.

Os CTT implementaram um método de distribui¢do last mile, que permite aumentar as rotas e os volumes de correio e
encomendas a serem entregues em cada endereco. A reorganizagdo da distribuicdo € normalmente revista a cada 12-16 meses,
por forma a melhorar a eficiéncia e ajustar a cobertura geografica para refletir os volumes de correio.

O grafico abaixo apresenta a divisdo do total de giros por tipo de transporte utilizados nas 4.966 rotas de distribuicéo (a 30 de
setembro de 2013):

Giros por tipo de transporte (30 de setembro de 2013)

Total de giros: 4.966
Bicicleta Mota
1.5% 42,8%
Interno
2.8%
Carro _/
24.6%
LA pe
28.3%
Fonte: Informag&o da Empresa.
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Os CTT implementaram um método de distribuicéo para o Gltimo passo do circuito operacional que lhes permite ampliar rotas
e aumentar o trafego de correio e encomendas a serem entregues em cada endereco. A reorganizagdo da distribuigdo é
normalmente revista a cada 16 a 12 meses para melhorar a eficiéncia e ajustar a cobertura geografica ao trafego de correio.

17.4.2. Servicos de Expresso e Encomendas em Portugal e Espanha
Portugal
Os CTT tém uma cobertura geogréafica da totalidade do territério portugués, sendo parte da rede de recolha e distribui¢éo

operada diretamente pela CTT Expresso e a restante operada pela Rede Postal dos CTT. A figura seguinte ilustra a sua
presenca geogréfica.

Presenca Geografica3T 2013

7%

cttexpresso

® 624 Lojas

® 304 Centros de entrega .
Areas cobertas

® 13 Plataformas Logisticas pelos CTT
® 180 Pick Up/Drop Off Areas cobertas
Lishoa pela CTT
Expresso

@ Escritdrios
@ Plataforma Central
= Rotas

Nota: Pick Up / Drop Off em desenvolvimento
Fonte: Informacdo da Empresa.

A figura seguinte exemplifica 0 modo de funcionamento das redes de recolha e distribui¢do dos CTT em Portugal:

[ ® Integrador Internacional

Destinatario
Remetente |
i Balcdio dos CTT I:l
D Balcdo dos CTT i i
|:| Ty Centros de : I:l
T t 1 B4
> Centro de Distribuigao raamento Plataformas Centro de ¥...
- Plataformas - I:l
I:l T dosCTT Re Distribuigio
. Regionais gionais
. dosCTT l:l
= A % .
o . [>A A |:> . O
D | - , D
O =0
|:> Rede de Transporte Nacional <«+— Rede Secundéria <> Rede de Distribuicdo
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Plataformas Logisticas

A 30 de setembro de 2013, a CTT Expresso opera 13 plataformas logisticas, incluindo 2 centros de tratamento
automatizados que cobrem as areas de maior densidade populacional em Portugal. Os centros de logistica executam as
atividades de tratamento e sdo responsaveis por apoiar a rede de distribui¢do (recolha e entrega).

Rede de Entrega e Recolha

A rede de distribuicdo dos CTT trata aproximadamente 80% do total do trafego de expresso e encomendas em Portugal,
sendo o trafego remanescente tratado pela Rede Postal dos CTT (em particular, em areas menos populosas). Este modelo
permite aos CTT fornecer um servico premium com cobertura nacional, sem incorrer em custos de distribuicéo
adicionais.

Até 2013, os CTT geriam duas redes de distribuicdo separadas, uma exclusivamente focada no setor bancério e a outra
que servia todos os outros negécios e particulares. No inicio de 2013, devido a crise financeira, a menor atividade
bancéria e a utilizacdo crescente de documentos eletrénicos, os CTT decidiram fundir estas duas redes de distribui¢do. Os
CTT tém também uma rede de entrega e recolha de encomendas (PuDo) que complementa as suas capacidades de
distribuigdo existentes.

A rede de PuDo tem 624 lojas proprias / pontos de venda em Portugal e uma extensa presenc¢a nacional. Os CTT
encontram-se também em processo de expansdo da sua rede de PuDo através de uma parceria com um dos maiores
retalhistas em Portugal (com presenca em Espanha), que devera permitir aos CTT fornecer um horario de funcionamento
mais alargado e abrir novos locais de PuDo em grandes centros comerciais e supermercados.
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Espanha

Em Espanha, os CTT possuem uma cobertura geografica integral do territorio espanhol, com parte da rede de recolha e
distribuicdo operada diretamente pelos CTT e o remanescente por franchisados, parceiros e distribuidores. A figura seguinte

mostra as principais localiza¢Ges da Tourline:

Presenca Geografica3T 2013

EXPRESS

® 236 lojas (das
quais 33 sdo
préprias)

@ Cobertura
nacional em D+1

® 23 Plataformas
logisticas

Fonte: Informag&o da Empresa.
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Nas &reas ndo controladas diretamente pelos CTT, o modelo operacional baseia-se em trés tipos de relacéo:

e Franchisados: os franchisados sdo empresas independentes, com um contrato que lhes permite operar com
exclusividade, em certa &rea geografica, sob a marca Tourline. Nessas areas, os franchisados tém a obrigacdo de
distribuir e recolher os produtos Tourline. N&o é permitido aos franchisados usar qualquer outra rede para as suas

necessidades de distribuicéo e recolha.

e Parceiros: os parceiros sdo empresas independentes, com um contrato que Ihes permite operar sem exclusividade em
certa area geografica. Nessas areas, 0s parceiros tém a obrigacéo de distribuir e recolher os produtos Tourline. Os
parceiros podem distribuir trafego de outras redes, mas tém obrigatoriamente de canalizar o trafego gerado pelos
seus clientes para a rede Tourline. Este modelo é usado em &reas com fraca densidade de distribuicdo, com potencial

comercial limitado.

©
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o Distribuidores: os distribuidores sdo empresas independentes, com um contrato mediante o qual se obrigam a
distribuir e recolher os produtos gerados pela rede Tourline. Ndo é permitido aos distribuidores operar
comercialmente nas areas geograficas sob a marca Tourline. Este tipo de relagéo é usada em areas com densidade de
distribui¢do muito baixa e sem potencial comercial.

Os franchisados e os parceiros tém o direito de fixar os seus proprios precos, apesar de os CTT definirem um prego maximo
por servigo e também cobrarem as seguintes comissdes: (i) comissdo “put along”, a qual é paga por envio; (ii) comissdo de
gestdo, um montante fixo pago mensalmente; e (iii) consumiveis e todos os materiais fornecidos pelos CTT. Os CTT pagam
uma comissdo ao franchisado, parceiro ou distribuidor pelas entregas realizadas por conta dos CTT.

O organigrama seguinte mostra a rede de recolha e distribui¢cdo dos CTT em Espanha:

————— - Integrador Internacional
Franchisado

. |
Franchisado -

a ! (]
T, ; 7
Ocs | O
<> Plataformas : Plataformas >
D 7 Plataformas A . Centros de R R Plataformas D
L . Regionais Regionais Y -y
Regionais B Tratamento P Regionais
(Consolidagio) (Consolidagdo)

D Central D
T =
A .
0@ —ACAC EBCACA— @ C
a .7 = 0
O g f 7 0
O<> . .> X
D o7 Rede Mestre Operacional da Tourline ey D

|:> Rede de Transporte Nacional e Regional <«— Rede Secundaria <> Rede de Distribuigio

Fonte: CTT

Modelo operacional nas areas controladas diretamente pela Tourline

Em 2013, a Tourline implementou um processo de reestruturagdo nas areas diretamente controladas por si, com o objetivo de
aumentar a eficiéncia, potenciar economias de escala e aumentar o controlo sobre as suas opera¢des. Como parte deste plano,
a Tourline centralizou o apoio ao cliente num call centre dedicado, centralizou os processos de faturagdo, separou as
atividades comercias das atividades operacionais e fundiu algumas das suas lojas, centralizando as atividades de distribuicéo
em centros operacionais.

= Plataformas Logisticas e Transporte

A Tourline é responsavel pelas atividades de tratamento, distribui¢éo entre as plataformas logisticas e entrega e recolha
aos franchisados, parceiros e distribuidores. A Tourline opera vinte e trés plataformas logisticas, trés das quais tém
equipamento de tratamento automatizado. A rede de transporte € composta por rotas urgentes, operadas na sua maioria
por veiculos de mercadorias, e rotas lentas, operadas por camides de grande dimensdo, 0s quais sdo todos contratados a
terceiros.

=  Rede PuDo

A 30 de setembro de 2013, a Tourline tem uma rede PuDo composta de 236 lojas, das quais 33 séo geridas pela Tourline
e 203 sdo geridas por franchisados e 40 sdo locais PuDo (lojas de conveniéncia), as quais estdo atualmente a ser
desenvolvidas.

Moc¢ambique

A CORRE detém, atualmente, um centro operacional em Maputo, um entreposto postal no aeroporto de Maputo, varios
centros de tratamento e lojas nas cidades da Beira, Nampula, Tete, Pemba, Lichinga, Xai-Xai e Quelimane. A CORRE
também recolhe e entrega produtos enviados por transportadores em Maxixe, localizada na Provincia de Inhambane. A rede
de distribuicdo da CORRE cobre todas as provincias e distritos de Mogambique, sendo a sua rede complementada pelo seu
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acordo com os Correios de Mogambique, os quais prestam servicos de recolha e distribuicdo em mais de 100 postos de correio
locais.

O crescimento das operacfes da CORRE beneficiou da criacdo de redes dedicadas de recolha e distribuicdo, bem como da
integracdo de servigos de logistica e outros servigos upstream e da introdugdo de servigos expressos import. Em particular, a
CORRE opera redes dedicadas aos seus clientes do setor da banca, as quais recolnem e enviam correio entre
aproximadamente 500 agéncias.

Presenca Geografica 3T 2013
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Fonte: Informacdo da Empresa.
17.4.3. Canais de Venda
Rede de Retalho

A rede de retalho dos CTT em Portugal presta servicos a clientes particulares e a pequenas empresas. A 30 de setembro de
2013, a rede de retalho era constituida por 2.520 pontos de venda, dos quais 624 eram lojas de correio (geridas pelos CTT) e
1.896 eram postos de correio (operados por terceiros). A rede de retalho pratica aproximadamente 250.000 transagdes por més
e processou aproximadamente 607.000 encomendas no exercicio findo a 31 de dezembro de 2012.

As lojas de correio dos CTT oferecem toda a gama de servigos postais e oferecem também varios servigos financeiros e
solucBes empresariais. As lojas de correio dos CTT séo operadas pelos CTT e sdo por estes controladas centralmente.

Os CTT celebraram um protocolo com o Estado Portugués para a instalagdo de espagos Loja do Cidad&do na rede de retalho
dos CTT, oferecendo servicos como sejam a renovacao da carta de condugdo, pedidos de declaragdes da Seguranca Social,
certiddes do registo predial ou isencdo do IMI, entrega de declaragdes do IRS, inscricdo de alunos nas escolas, etc.

Os postos de correio oferecem alguns servicos e produtos de correio, tais como, produtos de papelaria, envelopes, embalagens
para encomendas e postais, pagamentos de contas e impostos, mas ndo oferecem quaisquer produtos de poupanca e seguros
nem solugdes empresariais. Como parte do acordo com os operadores dos postos de correio, os CTT ddo formagédo a todo o
pessoal, instalam a infraestrutura relevante e fornecem os seus materiais promocionais standard. Os operadores dos postos de
correio sdo remunerados através de uma componente fixa e de uma componente variavel. A componente varidvel depende do
volume de vendas. Além dos pontos de correios, os CTT instalaram, em Portugal, 379 maquinas de venda automética de selos
e 21 maquinas de venda automatica de produtos de correio, algumas das quais disponiveis 24 horas por dia.

Nos ultimos anos, os CTT tém procurado valorizar a sua rede de retalho, a0 mesmo tempo que tém cumprido as suas
obrigagOes de SPU. Em 2012, os CTT deram passos significativos no sentido de modernizar a sua rede de retalho, focando-se
no aumento do seu rendimento operacional por cliente, na promogdo de novos produtos e servicos e no langamento de
campanhas promocionais. Além disso, os CTT reorganizaram a sua rede de retalho, encerrando lojas de correio e abrindo
postos de correio em areas de baixa procura, estabelecendo horérios de part-time e de fim de semana e eliminando servigos
redundantes. Em 2013, reduziram 124 lojas proprias, das quais 42 foram encerradas e 82 transformadas em postos de correio.
As medidas destinaram-se a manter uma presenca postal em todo o pais, melhorando simultaneamente a estrutura de custos
dos CTT, tendo em vista assegurar a viabilidade financeira e comercial da sua rede de retalho.
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Clientes Empresariais

Os CTT dividem os seus clientes empresariais em (i) grandes empresas (rendimentos operacionais anuais superiores a € 1,5
milhdes), médias empresas e PMEs (rendimentos operacionais anuais entre € 1,5 milhdes e € 0,075 milhdes), e (iii) pequenos
clientes empresariais e clientes SOHOs (Small Office / Home Office) (rendimentos operacionais anuais inferiores a € 0,075
milhdes). Os principais clientes empresariais dos CTT operam nos setores da banca e seguros, governo, telecomunicagdes,
utilities, vendas a distancia e publicagdes.

Segmentacao por Clientes Modelo de Servico

@ Gestores de conta responsaveis pela relacao com os
clientes coordenando todos os contactos com os clientes,
promovendo o desenvolvimento do negocio e a partilha de
informagéo entre as diversas unidades de negocio

Grandes . X . .
Empresas Gestores de Conta ® Os especialistas de vendas de cada unidade de negocio
P providenciam apoio comercial aos gestores de conta
c. 50 contas

® Backoffice dedicado a gestdo de tarefas operacionais diarias

> €1,5mm em !
’ dos clientes

receitas

® Equipas especializadas com gestores dedicados a cada

Empresas Médias e . .
P carteira de clientes

PMEs

¢. 400 contas €0,075- Murcalleenas ® Backoffice dedicado a gestio de tarefas operacionais diarias

especializada :
1,5mm em receitas P dos clientes

@ Servicos através dos balcdes CTT, call centers e website

PMEs e SoHo
Forca de vendas de

Retalho

Particulares

Fonte: Informacédo da Empresa.

Os pequenos clientes empresariais, os clientes SOHOs e as PMEs séo atendidos diretamente pela forga de vendas da rede de
retalho, call center e pagina internet dos CTT. Vide “Rede de Retalho”. As médias empresas sdo atendidas por servicos de
venda especializados e tém gestores de cliente a si dedicados. As grandes empresas séo servidas diretamente pelos gestores de
grandes clientes que coordenam todos os contatos, promovem o business development e partilham informagdo relevante entre
as areas de negdcio. Estes gestores sao apoiados pelos especialistas de cada segmento de negdcio assim como por equipas de
backoffice.

17.4.4. Programa de Transformacéo ao nivel das redes destinado a promover processos de exceléncia
Programa de Transformagéo de TI

Os CTT desenvolveram um programa de renovacdo e transformacdo da sua arquitetura de TI, por forma a deterem uma
infraestrutura mais flexivel. Este programa esté a ser desenvolvido com o apoio de consultores especializados e o Conselho de
Administracdo acredita que, por esta via, podera ser alcancada uma reducdo nos custos de funcionamento das TI /
comunicagdes.

O atual programa de TI serd implementado em 2014. Em 2015 sdo esperadas redugdes significativas nos custos de TI, em
resultado do termo dos contratos de 10 anos com a IBM e a PT.

Programa Global de Transformacéo

No lado operacional e dos custos, os CTT estdo continuamente a ajustar a sua escala e opera¢fes ao volume de procura de
correio e ao crescimento do mercado de encomendas. Os continuos ajustes na rede de distribuigdo para fazer face as
tendéncias de mercado foram e serdo um dos programas de transformacdo dos CTT. Adicionalmente, a rede de retalho esta
sempre sob avaliacdo, por forma a determinar a sua rentabilidade. O desenvolvimento de novos servicos a serem prestados
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nesta rede sera tido em conta na analise da eficiéncia.

O grafico abaixo apresenta o total da reducéo de custos do Gltimo ano individualizada por fontes de poupanca:

Fontes de reducao de custos dos CTT (€M)

304.6
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Fonte: CTT

1 Custos operacionais excluem amortizagdes, depreciagdes, provisdes, imparidades e custos nio recotrentes (€1,3M em custos ndo-recorrentes no 1S 2012 e €(6,4)Mno 18 2013)
2 Empresa-mie

A reducdo de custos com pessoal, no valor de € 4,3 milhdes entre o periodo de seis meses findos em 30 de junho de 2013 e
2012, correspondeu & reducdo de custos com maior relevancia. O gréfico abaixo apresenta a evolugdo do nimero de

trabalhadores por segmento de negécio.

Evolucio do nimero de trabalhadores por unidade de negécio (EoP)
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Do lado da receita, os segmentos de negdcio concentram-se no desenvolvimento de novos produtos e solugdes e na adequagao
do portefdlio, por forma a liderar sempre o mercado e antecipar as suas tendéncias. Em setembro de 2013, os CTT tém em
curso quatro programas de transformacgdo: (i) o projeto de crescimento do expresso e encomendas; (ii) a op¢do do banco
postal: (iii) a anélise do aprofundamento da integracdo da Rede Postal e da rede de expresso e encomendas; e (iv) o programa
de transformacéo de TI.

e Diregdo de Operacdes e Distribuicao

Em 1 de janeiro de 2013 foi criada a Direcdo de Operagdes e Distribuigcdo, que tem como funcdo gerir as operacdes
de recolha, transporte, tratamento e distribuicdo de forma eficiente, garantido a qualidade de servigo e o respeito
pelas obrigagGes do SPU. A referida direcdo tem ainda por fungdo promover sinergias com todas as areas de negocio
da Empresa, no sentido de aumentar a eficiéncia e a criacéo de valor.

No &mbito do Programa de Transformac&do foram definidas para a Dire¢do de Operagdes e Distribui¢do um conjunto
de ac¢Oes e iniciativas a ser desenvolvidas no horizonte de 2013-2015, tendo um particular enfoque no ano de 2013.

Com o desenvolvimento e implementacdo destas iniciativas pretende-se, além da reducdo nos gastos da operagéo,
um aumento dos niveis de produtividade e melhoria da eficiéncia operacional, bem como potenciar as sinergias com
as redes das restantes areas de negocio. As acOes identificadas respeitam a racionalizagdo e reorganizacdo do ciclo
operacional e encontram-se agregadas em trés grandes eixos de atuagdo: tratamento, transporte e distribuic&o.

e  Tratamento

No inicio de 2013 foi empreendida uma significativa alteracdo do modelo de organizacdo dos centros de produgdo e
logistica, passando estas estruturas produtivas a funcionar por linhas de produgdo manual, automatizada, logistica e
diferenciada adaptaveis a dimensao dos varios centros.

Das agBes desenvolvidas no ambito do Plano de Transformagdo, destaca-se a centralizagdo das atividades de
tratamento do correio normal nos dois principais centros de producéo e logistica (Lisboa e Maia), a reorganizagdo
das atividades desenvolvidas por turno e uma maior eficiéncia nos processos de automatizagdo. Destaque ainda para
o0 alargamento das atividades a desenvolver no centro de producéo e logistica de Taveiro, nomeadamente as que
respeitam ao tratamento do mailmanager e de videocodificacdo parcialmente internalizadas e transferidas para este
centro.

e Transporte

Do conjunto de iniciativas empreendidas nos primeiros nove meses de setembro de 2013, destacam-se a
reorganizagdo das redes de transporte nacional (denominadas de redes “primaria” e “secundaria”) e a contratagdo /
renegociacdo dos servicos de transporte (rodoviario, aéreo e maritimo).

Prosseguiu-se a implementacdo das medidas de racionalizacdo energética da frota de transporte e de distribuicdo e
procedeu-se a preparagdo das redes para 0 novo regime de bens em circulagdo.

e Distribuicéo

Nos primeiros nove meses de 2013, a atividade de distribuigdo teve como principal objetivo o aumento da eficiéncia
operacional, através de quatro elementos:

- Promogdo de novos modelos de distribuicdo mais eficientes e orientados para os padrBes de servigo dos
produtos, através da implementagédo da distribui¢do segmentada por prioridades;

- Inicio da distribui¢do do correio sequenciado automaticamente sem qualquer manipulagéo prévia no centro de
distribuicdo, permitindo o aumento da eficiéncia nas operagdes internas;

- Internalizacdo pela rede de distribuigdo de todo o correio expresso empresarial e das encomendas;

- Racionalizagdo das estruturas fisicas, através da centralizagdo e agregacéo de centros de distribuicao postal.

A par da maior eficiéncia da operacgdo, da fiabilidade dos processos e do compromisso com uma qualidade de servico de
exceléncia continuou-se, nos primeiros nove meses de 2013, a apostar na dinamizagéo da rede de carteiros, como canal/rede
de proximidade privilegiada para a venda de produtos e servicos.
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A nova estrutura organizacional dos CTT - que entrou em vigor a 1 de janeiro de 2013 - passou a incluir a Mailtec Processos -
empresa responsavel pela gestdo operacional do servigo mailmanager e do centro de correio empresarial de Pinheiro de Fora -
no segmento de negdcios do correio. Essa gestdo conjunta permitiu estabelecer uma maior integragdo de todas as operacfes
de correio, com ganhos de eficiéncia e a internalizacdo de algumas atividades de distribuicdo de correio transacional e de
mailmanager, aproveitando recursos internos disponiveis.

17.5. PRINCIPAIS INVESTIMENTOS

A tabela seguinte descreve os investimentos realizados pelos CTT nos nove meses findos em 30 de setembro de 2013 e de
2012 e nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2012, de 2011 e de 2010:

Despesas de Investimento (Capex)

Periodo de nove meses findo a Ano findo a 31 de dezembro
30 de setembro
Né&o auditado

2013 2012 2012 2011 2010
(EUR milhares)

ALivos fiX0S tangiVeIS. .......coovveiiieiiieiie e 6.170 8.805 11.336 22.967 24.540

ALIVOS INtaNGIVEIS ......oviiiie e 2.096 1.735 2711 4.098 6.447

Propriedades de investimento .................cocoviiiiiiiiniinnn, - - - 98 110

Total das despesas de investimento ....................ceeuvenne 8.266 10.540 14.047 27.163 31.097

Os investimentos ao longo dos exercicios de 2010, 2011 e 2012 foram orientados prioritariamente para o reforco das
infraestruturas produtivas (instalag@es, equipamento associado & producédo e transporte), equipamento informéatico e para o
desenvolvimento de projetos de sistemas e tecnologias de informacao.

Os principais investimentos realizados pelos CTT, em 2010, destinaram-se a construgdo do Centro Operacional de Correios do
Norte (Maia) (27,6%), a conservacdo e manutengdo de iméveis (21,6%), bem como ao desenvolvimento de projetos de
sistemas e tecnologias de informacéo (29,3%), nomeadamente & renovagao do parque informatico.

Por sua vez, os principais investimentos realizados pelos CTT, em 2011, destinaram-se a aquisi¢do de equipamento postal
(29,7%) designadamente de novas maquinas de sequenciamento, a conservagdo e manutencdo de imdveis (22,4%) e a
aquisicdo de equipamento de transporte para renovacdo da frota (11,5%), bem como ao desenvolvimento de projetos de
sistemas e tecnologias de informacdo (28,6%), nomeadamente o projeto de renovagdo do sistema da rede de retalho da
Empresa (NAVE).

Por sua vez, os principais investimentos realizados pelos CTT, em 2012, destinaram-se & conservacdo e manutencdo de
imoveis (26,7%), & aquisicdo de equipamento postal (25,7%), bem como ao desenvolvimento de projetos de sistemas e
tecnologias de informacdo (29%), nomeadamente a continuacdo do projeto de renovagdo do sistema da rede de retalho da
Empresa (NAVE).

No periodo findo a 30 de setembro de 2013, os CTT investiram aproximadamente (i) € 1,6 milhdes na permuta de imdveis que
se encontravam em compropriedade com a Portugal Telecom, S.A., ainda relacionados com a cisdo dos Correios e
Telecomunicagdes de Portugal, S.A., em 1992, (ii) € 1,3 milhdes na beneficiacdo de imodveis, (iii) € 1,1 milhdes em novas
impressoras para a atividade de impressdo e envelopagem, e (iv) € 2,2 milhdes em varios projetos de sistemas e tecnologias de
informagdo e na atualizagéo do equipamento informatico.

A reducdo dos investimentos nos Ultimos anos prende-se principalmente com o facto de os CTT terem empreendido e
concluido, na sua quase totalidade, processos de inovacdo e modernizagdo (designadamente em novas tecnologias, maquinas
de sequenciamento, de contagem de cartas por captacdo de imagem e equipamentos de alimentacdo e em sistemas de
informagdo de suporte ao negécio), reforgado as infraestruturas produtivas (instalagdes, equipamento postal e equipamento de
transporte) e de terem vindo a introduzir medidas de melhoria da eficacia dos meios ja instalados e critérios mais rigorosos de
selecdo dos projetos de investimento a desenvolver.

Ainda a este proposito, ver Capitulo 20 - “Analise da Exploragéo e da Situacdo Financeira do Emitente”, em particular as
secgdes sobre “Despesas de Investimento (Capex)”.
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Nos exercicios de 2010 a 2012 e nos nove meses findos a 30 de setembro de 2013, os CTT financiaram os seus investimentos
fundamentalmente através de fundos préprios.

O Conselho de Administragdo ndo prevé a necessidade de efetuar investimentos significativos no futuro, salvo no caso de ser
decidido entrar em novos mercados ou linhas de negdcio, em particular caso venha a ser constituido o banco postal descrito
em 17.3.4 supra.

17.6. QUALIDADE DE SERVIGO E SATISFAGCAO DOS CLIENTES

Os niveis de desempenho operacional dos CTT continuaram a ser elevados em 2012, com um indice de Qualidade Global de
255 pontos, que superou, consideravelmente, o objetivo de 100 pontos estabelecido pelo convénio de qualidade acordado
entre 0s CTT e a ANACOM, representando uma melhoria de mais de 80 pontos relativamente a 2011.

Em acréscimo, durante os trés exercicios findos em 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010, os CTT também excederam 0s
objetivos de qualidade estabelecidos pela Terceira Diretiva Postal. Estes resultados foram alcangados num contexto dificil,
marcado por diversas perturbacdes laborais em 2012.

O quadro infra mostra os niveis de performance operacional dos CTT:

Indicador de qualidade global dos CTT Indicadores-chave do Correio Doméstico

Entrega de elevada qualidade Correio doméstico ndo-prioritario (D+3)
255
98,0
97,6
96,8 9,8
} “Objetivo9%63 — — 1 T T T T
190
173
2010 2011 2012 2013 (3T 2013)
Correio doméstico prioritario (D+1)
}_Ob A — —
95,1
94,9
} 2,7 94,7
]_ _ ' _ B _
2010 011 2012 2013 (18 2013) 2010 2011 2012 2013 (3T 2013)

Fonte: ANACOM - Situagdo das Comunicagdes 2012, em julho 2013; ANACOM — Relatdrio 2011 - Situacdo das ComunicagBes, em julho de 2012;
ANACOM - Relatério 2010 - Regulagéo, Supervisédo e Outras Atividades, em outubro de 2011; e Analise dos CTT

No ambito do processo de certificacdo dos servigos de atendimento e com o objetivo de medir a qualidade de servico
percebida pelo cliente, os CTT realizaram, entre margo e maio de 2013, um estudo do Cliente Mistério que envolveu 705 lojas
e, entre julho e setembro, um outro estudo que envolveu 600 Lojas. Foram avaliadas diversas varidveis, nomeadamente a
forma como o cliente é atendido, a apresentagdo dos trabalhadores, o conhecimento dos produtos, a informagdo disponivel e a
apresentacdo do espaco. O resultado obtido foi bastante satisfatdrio com 99,2% de opinides favoraveis no primeiro estudo e
99,3% de opinides favoraveis no segundo. A certificacdo de servigos, para além de garantir uniformidade dos processos
internos, tem como principal objetivo aumentar o grau de satisfacéo dos clientes.

Em 2013, a Cooperativa EMS da UPU, a mais conceituada organizagao transnacional em entregas urgentes, atribuiu a CTT
Expresso, relativamente a sua performance de 2012, o prémio prata EMS Performance Awards. Obteve ainda o 23° lugar entre
205 paises, relativamente a qualidade de servico do ano de 2012. O site da CTT Expresso foi reconhecido, em dezembro de
2012, com o Selo de Confianga Online, acreditado pela ACEPI — Associacdo de Comércio Eletronico e Publicidade Interativa.

©
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O nivel Committed to Excellence, no ambito do Modelo Europeu de Exceléncia da EFQM (European Foundation for Quality
Management) continuou a ser assegurado pelos CTT, englobando toda a rede de distribuigdo e rede de lojas, no Continente e
Regides Auténomas. Este reconhecimento é valido até ao final de janeiro de 2014.

A qualidade de servigo dos CTT evidencia niveis de qualidade de servigo que comparam bem com alguns dos seus pares.

Correio doméstico prioritario D+1 2011 (%)

Holanda 96,1%

Itélia 94,0%
Dinamarca A 94,0%
Alemanha 93,7%

Reino Unido A 92,7%
Bélgica A 92,0%

Franga 87,3%

Irlanda 83,0%

Fonte: ERGP - Report on the Quality of Service and the end-user Satisfaction (2012)
17.7. CONTRATOS SIGNIFICATIVOS

Os contratos a seguir identificados séo significativos para as opera¢fes dos CTT ou contém disposi¢Bes nos termos das quais
os CTT tém uma obrigacdo ou um direito que € significativo na presente data (excluindo contratos celebrados no decurso
normal das atividades dos CTT):

Contrato de Concessao

O Emitente, enquanto concessionario, e o Estado Portugués, como concedente, celebraram em 1 de setembro de 2000 um
contrato de concesséo, posteriormente alterado em 1 de outubro de 2001, 9 de setembro de 2003 e em 26 de julho de 2006. O
referido Contrato sofreu ainda alteragdes introduzidas pela Lei Postal. A concessédo cobre:

e O Servigo Postal Universal: (i) aceitacdo, tratamento, transporte e distribuicdo de correspondéncia, catélogos, livros,
jornais e outras publicaces periddicas até 2 kg de peso; (ii) aceitagdo, tratamento, transporte e distribuicdo de
encomendas postais até 10 kg de peso; (iii) aceitacdo, tratamento, transporte e distribuicdo de envios registados e envios
com valor declarado; e (iv) entrega no territorio nacional de encomendas postais recebidas de outros Estados-Membros da
UE com peso até 20 kg.

e  Servicos reservados: (i) o direito de colocar marcos e caixas de correio na via pUblica destinados a aceitacdo de envios
postais, (ii) a emissdo e venda de selos postais com a mengao “Portugal” e (iii) o servi¢o de correio registado utilizado
em procedimentos judiciais ou administrativos. Ver 18 — (“Enquadramento Regulatério”).

e A prestagdo do servico de ordens de pagamento especiais que permite efetuar a transferéncia de fundos por via eletronica
e fisica, no @mbito nacional e internacional, designado por servigo de vales postais, a titulo exclusivo.

e  Servigo de Caixa Postal Eletrénica a titulo ndo exclusivo.

Para além dos servigos concessionados, 0 Emitente pode prestar outros servigos postais, bem como desenvolver outras

atividades, designadamente, as que permitam a rentabilizacdo da rede do servigo universal, diretamente ou através de

constituicdo ou participacéo em sociedades ou mediante outras formas de cooperagéo entre empresas. Dentro destas atividades
salienta-se a prestagdo de servicos de interesse publico ou de interesse geral mediante condigdes que vierem a ser acordadas
com o Estado.
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Considerando a recente aprovagao da alteragdo da Lei Postal (que inclui alteragdes a lei de bases da concessdo), que aguarda
promulgagdo pelo Presidente da Republica, o Emitente formalizard com o Estado Portugués as necessarias alteracdes ao
Contrato de Concessédo por forma a harmonizar 0 mesmo com a Lei Postal.

Contrato com o IGCP referente aos Certificados de Aforro

O Emitente e o IGCP celebraram um contrato para a distribuicdo de certificados de aforro em 30 de maio de 2008, o qual foi
alterado em 13 de maio e 15 de julho de 2013. O contrato prevé a prestacdo pelo Emitente de determinados servicos ao IGCP,
incluindo: (i) a abertura de novas contas aforro; (ii) a aceitacdo de subscri¢Ges e recebimento das respetivas quantias, (iii) o
processamento de pedidos de reembolso e pagamento dos montantes em causa; e (iv) o registo das referidas operagdes em
sistema e pratica de diversos servigos complementares. Nos termos deste contrato, o Emitente tem o direito de receber uma
comissdo fixa anual e comissdes varidveis dependendo uma do tipo de servigos prestados e outra do cumprimento de
determinados objetivos relacionados com o stock liquido anual entre subscri¢des e resgates. Este contrato foi celebrado por
um periodo inicial de trés anos, sendo automaticamente renovado por periodos sucessivos de um ano, salvo se denunciado,
por qualquer das partes, para o termo do prazo de renovagdo em curso, com a antecedéncia minima de seis meses. Em caso de
termo do contrato pelo IGCP com pré-aviso inferior ao previsto (caso seja suspensa a subscricao de certificados de aforro), os
CTT terdo direito a uma indemnizacdo pelos lucros cessantes relativos ao periodo em falta.

Contrato com o IGCP referente aos Certificados de Tesouro Poupanca Mais

O Emitente e o IGCP celebraram um contrato para a distribuicdo de certificados do Tesouro Poupanga Mais em 8 de outubro
de 2013, o qual obteve o visto do Tribunal de Contas, tendo-se iniciado a colocacdo a 31 de outubro de 2013. O contrato prevé
a prestacdo, pelo Emitente, de subscricdo de certificados do Tesouro Poupanca Mais: (i); (ii) a aceitagdo de subscricfes e
recebimento das respetivas quantias, (iii) o processamento de pedidos de reembolso e pagamento dos montantes em causa; e
(iv) o registo das referidas operagdes em sistema e a prética de diversos servigos complementares. Nos termos deste contrato,
o Emitente tem o direito de receber um fee varidvel na subscri¢do e comissdes variaveis dependendo uma da manutencdo das
subscri¢des e outra do cumprimento de determinados objetivos relacionados com o stock liquido anual entre subscrigfes e
resgates. Este contrato foi celebrado por um periodo inicial de um ano, sendo automaticamente renovado por periodos
sucessivos de um ano, até ao limite maximo de 3 anos, salvo se denunciado, por qualquer das partes, para o termo do prazo de
renovagdo em curso, com a antecedéncia minima de seis meses. No caso de termo do contrato pelo IGCP com pré-aviso
inferior ao previsto (caso seja suspensa a subscri¢do de certificados de tesouro), os CTT terdo direito a uma indemnizagéo
pelos lucros cessantes relativos ao periodo em falta.

Contrato de Transferéncia de Fundos com a Western Union

O Emitente e a Western Union celebraram, a 8 de outubro de 2007, um contrato internacional de representacdo, tal como
posteriormente alterado, para a prestacdo de certos servigos de transferéncia de fundos da Western Union pelo Emitente em
Portugal, na qualidade de agente. O Emitente tem o direito de receber comissdes dependendo do tipo de servigos prestados.
Nos termos do referido contrato, o Emitente fica sujeito a um regime de exclusividade, o qual apenas é excecionado para 0s
servicos de pagamento e de transferéncia de fundos oferecidos pelo Emitente que sejam inerentes ao seu estatuto legal,
nomeadamente 0s servigos postais de pagamentos prestados em cooperagdo com a Eurogiro e/ou a Unido Postal Universal e
0s servigos prestados relativamente a vales postais. Este acordo estd em vigor até 30 de junho de 2018 e é automaticamente
renovado por periodos sucessivos de um ano, salvo se denunciado, por qualquer das partes, através de notificagéo prévia, com
a antecedéncia minima de seis meses, relativamente ao termo do prazo inicial ou do periodo de renovagdo em curso. A
Western Union podera terminar o acordo caso o Emitente (i) incumpra as suas obrigagdes quanto ao pagamento aos
destinatérios dos fundos, no decurso normal da atividade ou na liquidagdo atempada desse pagamento, ou (ii) incumpra as
clausulas de exclusividade.

Contrato de Distribuicao de Seguros com a Fidelidade

O Emitente e a Fidelidade celebraram, a 16 de julho de 2013, um contrato de distribuicdo de seguros. No ambito deste
contrato, o Emitente esta obrigado a distribuir e vender produtos de seguros de vida e de salde da Fidelidade até ao termo do
acordo em 31 de dezembro de 2018. O Emitente pode também celebrar contratos de seguro em nome da Fidelidade. No
ambito deste contrato, 0 Emitente tem direito a comissGes que variam em fungdo do nimero de vendas, tipo de produto
vendido, manutencdo do portefélio atual e de novos portefélios, bem como a uma comissdo base anual. No ambito deste
contrato, os CTT ficam sujeitos a algumas obrigagdes de exclusividade, em particular, relativamente a certos produtos e desde
que a Fidelidade apresente produtos competitivos, nos termos contratualmente estabelecidos. O contrato permanecera valido
até 31 de dezembro de 2018 e podera ser renovado, havendo acordo das partes, por periodos consecutivos de dois anos,
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podendo ser resolvido em determinadas circunstancias. Ambas as Partes poderdo terminar o contrato no caso de uma alteracéo
na estrutura acionista da contraparte.

Contratos de Prestacdo de Servigos com o ISS

O Emitente e o ISS celebraram, a 11 de janeiro de 2013, um contrato de prestacdo de servi¢o para a emissdo, distribuigéo,
pagamento e controlo de vales de correio pelo Emitente, que sejam efetuados pelo ISS, relativos ao pagamento de pensoes e
outros beneficios sociais. Na qualidade de fornecedor destes servigos, o Emitente tem direito a um prémio fixo por cada vale
de correio emitido. O contrato estara em vigor até 31 de dezembro de 2013, podendo, nos termos em que a lei o permita
renovar-se automaticamente, a menos que qualquer das Partes proceda a sua dendncia nos termos ai fixados. O contrato
podera ainda ser resolvido em determinadas circunstancias.

Contrato com o IGCP para cobranca de impostos

O Emitente e o IGCP celebraram um contrato de prestagcdo de servi¢os de cobranca de impostos a 28 de julho de 2004, ao
abrigo do qual o Emitente recebe uma comisséo fixa por cada cobranca de impostos efetuada. O contrato foi celebrado por um
ano, sendo renovado automaticamente por sucessivos periodos de um ano. Este contrato é especialmente significativo pela
posicdo do Emitente enquanto prestador aos cidaddos do servico de cobranca de impostos.

Contratos para Cobranca de Portagens

Desde outubro de 2010, na sequéncia da introducgdo do sistema de cobranca de portagens exclusivamente por via eletronica, 0s
CTT disponibilizam a prestacdo de servicos de cobranga de portagens e servigos complementares, os quais foram
contratualizados com diversos concessionarios de vias portajadas e com as Estradas de Portugal, representando conjuntamente
uma parte relevante da receita dos servicos financeiros dos CTT, incluindo os seguintes:

e CTT/Estradas de Portugal

O Emitente e as Estradas de Portugal celebraram, a 12 de julho de 2013, um contrato-quadro relativo a conta de
pagamento Estradas de Portugal e a prestagdo de servicos no ambito de pré-pagamento anénimo e pré-pagos para
veiculos de matricula estrangeira com efeitos, (i) quanto a conta de pagamentos Estradas de Portugal, a 15 de outubro de
2010, e (ii) a comercializagdo pela Estradas de Portugal de pré-pagos para veiculos de matricula estrangeira, a 9 de
dezembro de 2011. Este contrato foi objeto de Aditamento a 12 de Julho de 2013 retroagindo os seus efeitos 1 de julho de
2012, tendo em vista regular o sistema de pagamento automatico Easy toll operacionalizado pela EP com base no sistema
de cobranga de portagens dos CTT. O contrato foi celebrado por prazo indeterminado, e podera cessar por dentncia de
qualquer das partes com 60 dias de antecedéncia.

e CTT/Ascendi

O Emitente e a Ascendi celebraram, a 14 de outubro de 2011, com efeitos a 15 de outubro de 2010, pelo periodo de um
ano sucessivamente renovavel salvo dendncia de qualquer das Partes com a antecedéncia minima de trés meses
relativamente ao termo do prazo em curso, um contrato para a prestacdo de servicos de cobranca de portagens e servigos
complementares relativa a concessdo Costa de Prata e Concesséo do Grande Porto. Nos termos deste contrato, o Emitente
tem o direito a receber um set up fee fixo a que acresce uma remuneracao por cada ato de cobranca efetuado. O contrato
podera cessar por dendncia nos termos acima referidos ou em caso de cessa¢do da concessdo atribuida a Ascendi sem
direito a qualquer indemnizacédo para os CTT.

e CTT/ia Livre

O Emitente e a Via Livre celebraram, a 29 de julho de 2011, com efeitos a 15 de outubro de 2010, pelo periodo de trés
anos sucessivamente renovavel por periodos de um ano salvo denincia de qualquer das Partes com a antecedéncia
minima de trés meses relativamente ao termo do prazo em curso, um contrato para a prestacdo de servigos de cobranca de
portagens e servigos complementares relativo & concessdo Norte Litoral. Nos termos deste contrato, o Emitente tem o
direito a receber um set up fee fixo a que acresce uma remuneragdo por cada ato de cobranca efetuado. O contrato podera
cessar por dendncia nos termos acima referidos ou em caso de cessagdo da concessdo atribuida a Via Livre sem direito a
qualquer indemnizagdo para os CTT.
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e CTT/AELO

O Emitente e a AELO celebraram, a 20 de abril de 2012, com efeitos a 7 de dezembro de 2011, pelo periodo de trés anos
sucessivamente renovavel por periodos de um ano salvo dendncia de qualquer das Partes com a antecedéncia minima de
trés meses relativamente ao termo do prazo em curso, um contrato para a prestacéo de servicos de cobranca de portagens
e servicos complementares relativo a concessdo (i) IC 36 - Leiria Sul (IC 2) / Leiria Nascente; e (ii) IC 2 - Variante da
Batalha. Nos termos deste contrato, o Emitente tem o direito a receber um set up fee fixo a que acresce uma remuneragao
por cada ato de cobranca efetuado. O contrato poderd cessar por dendincia nos termos acima referidos ou em caso de
cessagdo da concessdo atribuida a AELO sem direito a qualquer indemnizagéo para os CTT.

e CTT/AEBT

O Emitente e a AEBT celebraram, a 5 de abril de 2013, com efeitos a 26 de abril de 2012, pelo periodo de trés anos
sucessivamente renovavel por periodos de um ano salvo dendncia de qualquer das Partes com a antecedéncia minima de
trés meses relativamente ao termo do prazo em curso, um contrato para a prestacéo de servicos de cobranca de portagens
e servigos complementares relativo a concesséo (i) IC 32 — Palhais/Coina; e (ii) IC 32 — Casas Velhas/Palhais. Nos termos
deste contrato, o Emitente tem o direito a receber um set up fee fixo a que acresce uma remuneracgdo por cada ato de
cobranga efetuado. O contrato podera cessar por dendncia nos termos acima referidos ou em caso de cessagdo da
concessdo atribuida a AEBT sem direito a qualquer indemnizacéo para os CTT.

e CTT/Via Verde

O Emitente e a Via Verde celebraram, a 28 de julho de 2011, com producédo de efeitos a 9 de setembro de 2010, pelo
periodo de dois anos, sucessiva e automaticamente renovado por periodos anuais salvo denuincia de qualquer das Partes
com a antecedéncia minima de trés meses, um contrato que estabelece os termos da comercializacdo pelos CTT de
identificadores Via Verde disponibilizados pela Via Verde Portugal bem como a prestacdo de servigos a Via Verde de
rece¢do, analise e habilitacdo ao regime de discriminagdo positiva pelos aderentes ao sistema Via Verde. Nos termos
deste contrato, 0 Emitente tem o direito a receber um valor por cada identificador vendido, bem como um valor atribuido
pela prestagdo dos servi¢os de acesso ao regime de discriminagdo positiva. O contrato podera cessar por dendncia nos
termos acima referidos.

Além dos contratos supra identificados em que os CTT assumem a posi¢do de prestadores de servigos e que podem ser
considerados contratos significativos, na perspetiva do enquadramento da atividade, da receita gerada ou da posicao
estratégica que permitem aos CTT, estes séo parte em contratos na qualidade de adquirentes de bens ou servigos que se podem
considerar materialmente relevantes em virtude da especial dependéncia dos CTT relativamente a determinados fornecedores
para efeitos dos respetivos negdcios e operagdes. Neste conjunto de contratos incluem-se 0s seguintes:

Contrato de Outsourcing celebrado entre o Emitente e a Companhia IBM Portuguesa S.A. (“IBM”)

O Emitente celebrou com a IBM um contrato de outsourcing de servigos de Tl para gestdo da sua infraestrutura, em 18 de
Marco de 2004, com inicio a 31 de marco de 2004 e vigéncia até 31 de Dezembro de 2014. O Contrato é suscetivel de
renovagdo, desde que essa intengdo seja comunicada & outra parte com uma antecedéncia minima de 12 meses, sem prejuizo
da possibilidade de extensdo da vigéncia do Contrato pelo Emitente mediante comunicacdo a IBM, caso as partes ainda se
encontrem em fase de negociacOes para renovacao, até 90 dias antes da data de expiragdo do contrato. Este contrato é um
contrato chave na atividade do Emitente, uma vez que abrange a prestacdo de relevantes servigos de tecnologias da
informacdo, nomeadamente, servicos de gestdo da infraestrutura do Emitente. O Emitente pode resolver o Contrato mediante
comunicagao escrita & IBM nesse sentido, desde que tal ndo ocorra antes de 3 anos a contar do inicio do contrato, e ndo antes
de 180 dias nem depois de 1 ano apds a receg¢do por parte da IBM da notificacdo da resolucéo.

Contrato Outsourcing celebrado entre o Emitente e a PT — Prime - Solu¢des Empresariais de Telecomunicag@es e Sistema,
S.A. (“PT PRIME”)

O Emitente celebrou com a PT PRIME um contrato de outsourcing de servigos de TI, para a gestdo da sua rede de
comunicagdes, com inicio a 17 de Maio de 2004, e vigéncia até 31 de Dezembro de 2014. Este contrato abrange a presta¢do
de uma vasta gama de servigos e fornecimento de bens ao Emitente, nomeadamente, de servigos de gestdo da sua rede de
telecomunicagdes, incluindo servicos base, de suporte e de apoio e, bem assim, a transmissao de ativos do Emitente para a PT
PRIME. O Contrato podera ser resolvido em caso de incumprimento ou cumprimento defeituoso grave de alguma das
obrigagdes contratuais, por qualquer uma das partes. A resolucdo sera efetuada mediante o envio de uma carta registada com
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aviso de rececdo, produzindo efeitos 90 dias ap6s a sua rececdo pela parte visada, exceto se durante esse periodo o
incumprimento for sanado. Em todo o caso, 0 Emitente podera resolver antecipadamente o Contrato, sem que tal constitua
incumprimento contratual, mediante notificagdo a PT PRIME com seis meses de antecedéncia e mediante 0s seguintes
pagamentos a PT PRIME: (i) até ao final do quarto ano e no décimo ano, as mensalidades vincendas; (ii) no quinto ano, 40%
das mensalidades vincendas; (iii) entre o sexto e o final do oitavo ano, 10% das mensalidades vincendas; e (iv) no nono ano,
50% das mensalidades vincendas.

Contratos de Licenciamento de Software e prestacéo de Servigos de Suporte com o Grupo Escher

O Emitente celebrou com o Grupo Escher um contrato de licenciamento de software para as licencas Riposte e WebRiposte
que suportam o sistema NAVE em uso nas Lojas CTT e em alguns postos de correio e um contrato de prestagdo de Servigos
de Consultoria Técnica Especializada, tendo por objeto a prestacdo pelo Grupo Escher de servigos de suporte no &mbito das
referidas licencas. Tendo os referidos contratos terminado a sua vigéncia respetivamente a 30 de outubro de 2013 e 30 de abril
de 2013, o Emitente celebrou com o Grupo Escher a 31 de outubro de 2013, um novo contrato que engloba o licenciamento do
software referido e a respetiva Consultoria Técnica Especializada com prazo de vigéncia até 31 de dezembro de 2015.

Contrato Suporte Técnico Licengas Software celebrado entre o Emitente e ORACLE PORTUGAL- Sistemas de
Informacgdo, Lda. (“ORACLE”)

O Emitente celebrou com a ORACLE, em 31 de Dezembro de 2012, com producéo de efeitos a 1 de janeiro de 2013, um
contrato de Suporte Técnico para as Licengas ORACLE, valido pelo prazo de 1 ano, estando em vigor até 31 de Dezembro de
2013 o qual se renovaré no fim do prazo até 31 de dezembro de 2014. O Contrato tem por objeto a aquisicdo de servigos de
suporte técnico para as licengas de software Oracle, licenciadas pela Oracle, que incluem os servigos de atualizagdo de
programa, correcOes e alertas de seguranca, atualizagGes fiscais, legais e reguladoras, atualizagdo de scripts e novos patches,
assisténcia técnica de servigo 24 horas por dia, 7 dias por semana, acesso a sistemas de suporte ao cliente e servigo ndo-
técnico durante o horério de expediente normal. O Contrato pode ser resolvido, verificando-se o incumprimento grave e
reiterado, por qualquer das partes, das obrigagdes emergentes do mesmo e/ou das regras legais aplicaveis, sem prejuizo das
indemnizagOes que sejam devidas. De todo 0 modo, a faculdade de resolucéo apenas podera ser exercida se, apds notificado o
incumprimento & parte faltosa, esta ndo proceder a sua sanagdo no prazo de 15 dias contados do momento da rece¢do dessa
notificagdo. Ndo sendo regularizada a situagdo de incumprimento, a resolugdo sera efetivada por meio de carta registada com
aviso de rececdo, indicando quais as causas que a fundamentam, produzindo os seus efeitos na data da sua rececao.

Contrato de Suporte de Software HR Access celebrado entre o Emitente e HR Access Solutions BV (“HR Access”)

O Emitente celebrou com a HR Access, com inicio a 14 de Junho de 2013, um contrato de suporte de software HR Access,
valido até 31 de dezembro de 2013, suscetivel de renovagdo por periodos de um ano. O Contrato cessard se 0 Emitente
incumprir qualquer dos pagamentos devidos, no prazo de 30 dias ap6s ter sido notificado formalmente para o efeito, ou se
qualquer das partes violar de forma material qualquer dos termos ou condi¢des do Contrato e ndo for capaz de reparar a
violagdo num prazo de 30 dias ap6s notificagdo da violagdo pela parte lesada. Procedeu-se a renovagdo do contrato até 31 de
dezembro de 2014.

Contrato de Assisténcia Técnica celebrado entre o Emitente e Solystic, SAS (“Solystic”)

O Emitente celebrou um contrato de Assisténcia Técnica com a Solystic, em 2 de Janeiro de 2005, com producéo de efeitos a
1 de janeiro de 2005 e vigéncia até 31 de Dezembro de 2013. Este contrato que tem por objeto a prestacdo de servigo de
assisténcia técnica aos principais equipamentos de tratamento de correio das instalagdes do Emitente (Lisboa, Vila Nova de
Gaia, Coimbra e Guia) foi denunciado pelo Emitente para o termo do prazo, tendo no &mbito do contrato celebrado em 23 de
dezembro de 2010 infra mencionado, sido incorporados os servigos de assisténcia técnica que se justificam manter a esta data.

Contrato de Fornecimento e Manutengdo de Maquinas Divisoras de Correio celebrado entre o Emitente e a Solystic

Contrato para aquisi¢cdo de maquinas divisoras de correspondéncia para a fungdo sequenciamento, celebrado entre a Solystic,
enquanto fornecedora, e 0 Emitente, enquanto adquirente e prestador dos servicos, tendo por objeto o fornecimento de quatro
maquinas divisoras de correspondéncia para a fungdo de sequenciamento para serem instaladas: (i) duas no Centro
Operacional de Correio do Sul, (ii) uma no Centro Operacional de Correio do Norte, e (iii) uma no Centro Operacional de
Correio de Castelo Branco, bem como fornecimento de consumiveis e de pegas de substituicdo e prestagdo de servigos de
manuteng¢do. O contrato entrou em vigor em 23 de Dezembro de 2010 pelo prazo de um ano a contar do inicio da prestacdo
dos servigos de manutencéo respeitantes a maquina cuja aceitagdo definitiva pelos CTT tenha ocorrido em Gltimo lugar. O
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contrato é automaticamente renovavel por periodos iguais e sucessivos de um ano (até ao maximo de trés anos), salvo se
denunciado por qualquer das partes com, pelo menos, 90 dias de antecedéncia relativamente a data de cessacdo do periodo
contratual em curso. Este contrato passa a integrar a partir de 1 janeiro de 2014 os servicos de manutencéo referidos acima que
integra a prestacdo a totalidade dos servigos de manutengao.

Contrato de Fornecimento de Solugdo de Software (Melhorias OCR Fase 2) entre o Emitente e a Solystic

Contrato para o fornecimento de uma solugdo de software que permita a melhoria da taxa de reconhecimento dos enderecos
nas maquinas indexadoras de correspondéncia equipadas com sistema de reconhecimento 6tico de caracteres, bem como para
a prestacdo dos respetivos servigos de desenvolvimento, implementacdo, licenciamento e transporte celebrado, entre a
Solystic, enquanto fornecedora e prestadora dos servicos, e 0 Emitente, enquanto adquirente. O contrato foi celebrado e teve
inicio a 1 de Julho de 2013, permanecendo em vigor até ao integral cumprimento de todas as obrigagfes contratuais a que as
partes estdo adstritas, devendo os trabalhos de desenvolvimento e implementacdo estar em condi¢cbes de serem
provisoriamente aceites num prazo maximo de 320 dias a contar da data de inicio do contrato.

Contratos de Prestacdo de Servigcos de Manutengdo com a Beumer Group

A CTT Expresso celebrou dois Contratos de Prestacdo de Servigos de Manutencdo com a Beumer Group Technology, S.L.
relativos a duas maquinas divisoras adquiridas a referida sociedade. Um dos contratos respeita a maquina divisora localizada
no Centro Operacional de Perafita (OPE), e 0 outro respeita @ maquina divisora localizada no Mercado Abastecedor da Regido
de Lisboa (MARL). Ambos os contratos foram renovados no dia 1 de Agosto de 2013, estando em vigor até 31 de Julho de
2014.

17.8. RECURSOS HUMANOS

No ambito do programa de modernizagdo, os CTT diminuiram o seu quadro de pessoal, reduzindo desta forma os custos
inerentes, o que foi facilitado pelas saidas por aposentacdo / reforma. A 31 de dezembro de 2012, os CTT empregavam 13.167
trabalhadores, por comparagdo com os 14.451 trabalhadores em 31 de dezembro de 2010.

A estrutura do quadro de pessoal dos CTT apresenta uma oportunidade para melhoramentos futuros de produtividade. A 30 de
setembro de 2013, cerca de 33% do quadro de pessoal tinha mais de 50 anos de idade, sendo a idade média de 44,5 anos. Na
mesma data, os CTT empregavam 2.196 trabalhadores com 55 ou mais anos de idade e elegiveis para reforma antecipada.
Espera-se que sejam possiveis novas redugdes no nimero de trabalhadores, nos proximos anos, através de saidas naturais
(incluindo aposentag@es / reformas devido & idade ou incapacidade fisica para trabalhar, embora em menor nimero que no
passado, bem como saidas voluntarias ou mortes) e ndo através de despedimentos.

A tabela seguinte evidencia a decomposi¢do do nimero de trabalhadores nos nove meses findos em 30 de setembro de 2013 e
2012 e nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010:

Nove meses findos em 30 de

setembro
N&o auditado Exercicio findo em 31 de dezembro
2013 2012 2012 2011 2010

Portugal:

Trabalhadores Permanentes..........cccocovvvvvreerceneenn 11.408 12.068 11.938 12.315 12.791

CoNtratos @ TEIMO ..c.cevveeeieieieee e 1.056 1.318 686 1.034 1.203
Espanha:

Trabalhadores Permanentes............cccoovervverireresiennns 364 366 346 339 343

CoNtratos @ TEIMO ..c.covveveeieieieee e ene 101 126 134 104 7
Mogcambique:

Trabalhadores Permanente 32 24 24 12 13

CoNtratos @ TEIMO .....cveveieieieieeeee e 49 32 39 32 24

A tabela seguinte evidencia a decomposi¢do da média de trabalhadores permanentes, por segmento de negdcio, nos nove
meses findos em 30 de setembro de 2013 e 2012 e nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2012, 2011 e 2010:
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Nove meses findos em 30 de

setembro
N&o auditado Exercicio findo em 31 de dezembro
2013 2012 2012 2011 2010
COMTRIO .. 10.287 11.071 10.312 10.961 11.586
SolugBes EMPresariais........cooovveveeereeeeenenisseseciceeenns 333 347 356 364 380
CEP s 1.168 1.178 1.201 1.164 1.182
Servigos FINANCEITOS ........covvvviirieirieiseesee e 103 111 114 112 116

A figura que segue ilustra a evolucéo histdrica dos recursos humanos registada nos periodos indicados:

Evolucio histérica do nimero de empregados
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Fonte: Informag&o da Empresa
17.8.1. Relagdes Laborais

As relagOes laborais diferem em cada um dos paises em que os CTT operam. Em Portugal, uma parte significativa dos
trabalhadores da Empresa estdo organizados em sindicatos. A Empresa efetua negocia¢fes periddicas com os sindicatos,
celebrando habitualmente acordos de empresa com vigéncia de 24 meses com 0s representantes de todos os sindicatos.

Em 22 de marco de 2013, o Emitente assinou um acordo de empresa com 12 sindicatos relativo a salérios e outras matérias
remuneratorias e laborais, o qual foi publicado no Boletim do Trabalho e Emprego n.° 15, de 22 de abril, e entrou em vigor em
27 de abril de 2013. O acordo estipula que a sua vigéncia termina no prazo de 18 meses, exceto no que respeita as disposi¢des
relativas a salarios e outras matérias remuneratdrias, que vigoram pelo prazo de 12 meses a contar de 27 de abril de 2013. Em
casos recentes, o Supremo Tribunal de Justica e o Tribunal Constitucional tém considerado que os acordos coletivos de
trabalho relativos a empresas sujeitas a privatizagdo apenas caducardo nos termos da lei. Este entendimento tem por base a
protecdo especial prevista na Constituicdo e no artigo 19.° da Lei-Quadro das Reprivatiza¢Ges.

17.8.2. Salarios e Pensdes

As responsabilidades com pensfes de reforma do pessoal dos CTT ndo cabem a Empresa, tendo sido transferidas para o
Estado em 2003.

Até 1947, o regime de aposentacdo aplicavel ao pessoal da entdo Administracdo-Geral dos Correios, Telégrafos e Telefones
era o regime do funcionalismo publico. Contudo, nesse ano, através do Decreto-Lei n.° 36.610, de 24 de novembro de 1947,
foi definido um novo regime, através do qual esta Administragdo Geral passou a ser responsavel pelo recebimento das quotas
descontadas para efeitos de aposentacao e correspondentemente pelo custo das pensdes de aposentacdo do seu pessoal.

No entanto, em 1947, a transferéncia de responsabilidades da Caixa Geral de AposentacGes para a Administracdo-Geral dos
Correios, Telégrafos e Telefones processou-se sem que, paralelamente, fossem transferidas as correspondentes reservas
matematicas, 0 que gerou, a partida, uma insuficiéncia na cobertura das responsabilidades com as pens@es de aposentacdo do




/ﬂ;'

C
pessoal dos CTT.

Esta situacdo, que se manteve inalterada durante a profunda remodelacéo do setor das comunicages, foi sendo herdada pelas
varias empresas com raiz na Administracdo Geral dos Correios, Telégrafos e Telefones.

Em 1988 foi constituido o fundo de pensdes do pessoal dos CTT (“Fundo de Pensdes”) para assegurar a satisfagcdo dos
encargos da responsabilidade dos CTT resultantes dos planos de pensdes desenvolvidos e executados pela Caixa Geral de
Aposentagdes.

Na sequéncia da cisdo ocorrida nos CTT que levou a criagdo da Portugal Telecom, S.A., em dezembro de 1992, foram
autonomizadas as responsabilidades dos CTT no referido Fundo de PensGes, nos termos do Decreto-Lei n.° 122/94, de 14 de
maio.

Em 1998, a Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 42-A/98, de 11 de margo, considerou que o Estado tinha a obrigacéo de
suprir as insuficiéncias estruturais do Fundo de Pensdes, que garante as responsabilidades com pensdes dos CTT, devido a sua
responsabilidade inicial e final, na cobertura do défice, pelo que calendarizou a afetagdo ao Fundo de Pensfes de montantes
para cobrir as responsabilidades com o pessoal em situagdo de reforma a data de 31 de dezembro de 1996.

Apesar destes esforgos, ndo foi possivel assegurar a adequada cobertura das responsabilidades com pensdes abrangidas pelo
Fundo de Pensdes.

Reconhecendo esse facto, o Decreto-Lei n.° 246/2003, de 8 de outubro, tomou 0 que considerou ser a medida natural nesta
situacdo e devolveu a Caixa Geral de AposentacBes a responsabilidade dos encargos com as pensdes de aposentacdo do
pessoal dos CTT dela subscritor, ja aposentado e no ativo, com efeitos a 1 de janeiro de 2003, extinguindo o Fundo de
Pensdes do pessoal dos CTT, S.A.

Como consequéncia da extingdo do mencionado Fundo de PensBes, a Sociedade transferiu para a Caixa Geral de
Aposentagdes e para a Direcdo Geral do Tesouro o valor do respetivo patrimonio, reportado a 1 de janeiro de 2003, acrescido
dos respetivos rendimentos e incrementos de valor até a data da sua efetiva entrega, em dezembro de 2003.

Em 2011, 2012 e 2013, o Emitente foi abrangido pelas disposi¢des imperativas dos Or¢amentos de Estado para esses anos e
pelas Orientacdes do Governo Portugués sobre politicas de remuneragdo e de reducdo de custos operacionais aplicaveis ao
setor publico. Além de medidas tais como a redugdo salarial e a proibicdo de aumentos salariais, 0 Orcamento de Estado para
2012 determinou ainda a suspensdo dos subsidios de férias e Natal (artigos 20.° e 21.° da Lei n.° 64-A/2011, de 30 de
dezembro). Apos a conclusdo da Oferta, 0 Emitente deixara de ser uma empresa publica e, consequentemente, as medidas
acima mencionadas ja ndo lhe serdo aplicaveis. Como tal, o Emitente terd de pagar aos seus trabalhadores os salarios na
totalidade (sem redugdes), bem como a totalidade dos subsidios de férias e de Natal.

Os trabalhadores da Empresa que sdo subscritores da Caixa Geral de Aposentagdes (“CGA”) e os trabalhadores que sdo
beneficiarios do sistema de segurancga social portugués (recrutados como pessoal permanente da Empresa a partir de 19 de
maio de 1992 e até 31 de dezembro de 2009) tém direito as prestagdes de cuidados de salde estabelecidas pelo Regulamento
de Obras Sociais da Empresa. Estas prestacdes sdo aplicaveis a todos os trabalhadores permanentes da Empresa no ativo, aos
aposentados/reformados e também aos seus familiares, cdnjuges e descendentes inscritos no sistema, bem como aos
trabalhadores em situagdo de acordo de suspensdo de contrato de trabalho ou de pré-reforma. Os trabalhadores contratados
pela Empresa depois de 31 de dezembro de 2009 apenas tém direito as prestacdes previstas pelo Regulamento de Obras
Sociais, enquanto forem trabalhadores no ativo.

No ambito das prestacdes da seguranga social (abono de familia e outras prestagbes complementares), a Empresa assegura
todos os beneficios e subsidios consignados na lei aos beneficiarios subscritores da CGA. Podem ser beneficiarios do
Regulamento de Obras Sociais os trabalhadores efetivos da Empresa no ativo, em situacdo de acordo de suspensédo de contrato
de trabalho/pré-reforma, aposentados ou reformados. Podem, também, celebrar um contrato de adesdo, os familiares em
determinadas condigfes. Os beneficiarios pagam uma quota que varia entre 1,5% e 2%, calculada sobre a sua remuneragdo
base mais diuturnidades. Os familiares pagam também uma quota, calculada da mesma maneira, entre 1,5% e 2% conforme
sobre o valor auferido. Existem situagfes de isengdo de quotas. O plano de salde é maioritariamente comparticipado pela
Empresa, havendo lugar a comparticipacdo, também, pelos beneficidrios. A gestdo do plano de cuidados de salde é
assegurada pelo Departamento de Recursos Humanos e Organizagdo, tendo a Empresa contratado a Portugal Telecom —
Associacdo de Cuidados de Saude (“PT-ACS”) para efetuar a gestdo dos servigos de cuidados de satde.
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As responsabilidades com cuidados de satde totalizavam, a 30 de setembro de 2013, € 258,4 milhdes (€ 252,8 milhGes em 31
de dezembro de 2012), dos quais € 174,0 milhodes (€ 167,3 milhdes em 31 de dezembro de 2012) respeitavam a trabalhadores
ja reformados e € 84,4 milhdes (€ 85,5 milhdes em 31 de dezembro de 2012) a servigos passados de trabalhadores no ativo.

17.9. IMOVEIS, INSTALAGOES E EQUIPAMENTOS

17.9.1. Imdveis e instalagdes

No ambito da sua atividade, os CTT utilizam — na qualidade de proprietarios e/ou locatérios financeiros, bem como através de
contratos de arrendamento, de utilizagdo de espago, de cedéncia gratuita ou de concessdo — 1.088 imodveis, localizados em

Portugal, Espanha e Mogambique.

A totalidade do parque imobiliario utilizado pelos CTT caracteriza-se, por referéncia a utilizagdo dos respetivos iméveis, bem
como ao fim a que os mesmos se destinam, conforme segue: *

Tipo de iméveis

Lojas/estagdes de correio (“EC”) 413
Centros de distribuigdo postal/centros de apoio a distribui¢do (“CDP/CAD”) 305
Centros operacionais de correio/centros de produgéo e logistica (“COC/CPL”) 3
Iméveis para fins diversos® 367

1.088

Em Portugal — através do Emitente, da Mailtec Comunicacdo, da EAD e da CTT Expresso —, 0s CTT sdo proprietarios e/ou
locatérios financeiros de 462 iméveis, por referéncia a 30 de setembro de 2013, conforme segue:*

Lojas/EC CDP/CAD COC/CPL Diversos Total
Emitente 173 170 2 111 456
Iméveis detidos pela CTT em compropriedade 5 - - 1 6
Objeto de contrato de locagao financeira - - 1 - 1
imobiliaria
Mailtec Comunicagéo - - - 1 1
EAD - - - 4 4
Objeto de contrato de locagao financeira - - - 3 3
imobiliaria
CTT Expresso - 1 - - 1
Objeto de contrato de locagdo financeira - 1 - - 1
imobiliria
173 171 2 116 462
Edificios ou fracdes autonomas 455
Lotes de terreno 7
462

Com efeito, a 30 de setembro de 2013, o patriménio imobiliario dos CTT em Portugal incluia 455 edificios ou fracOes
auténomas (443 propriedade da Empresa, 6 em compropriedade entre o Emitente e a Portugal Telecom SGPS, S.A. e 6
propriedade de determinadas subsidiarias da Empresa) e 7 lotes de terreno, num total de 462 imoveis.

2% De notar que alguns dos iméveis incluidos no parque imobiliario utilizado pelos CTT destinam-se a ser utilizados para mais do que um fim (e.g. lojas/postos
de correio e, simultaneamente, centros de distribuigéo postal/centos de apoio & distribuicdo). Para efeitos do presente Prospeto, e por referéncia a caracterizacéo
do uso dos imdveis com duas ou mais utilizacdes, foram adotados os seguintes critérios: (i) sempre que o imdével também se destine ao funcionamento de um
centro operacional de correio/centro de produc&o e logistica foi contabilizado como tal; (ii) sempre que o imével também se destine ao funcionamento de centro
de distribuicdo postal/centro de apoio & distribui¢cdo — e ndo se inclua em (i) antecedente — foi contabilizado como tal; (iii) sempre que o imdvel também se
destine ao funcionamento de loja/estacdo de correio — e ndo se inclua em (i) e (ii) antecedentes — foi contabilizado como tal; (iv) todos os iméveis detidos pelos
CTT (com excecdo dos detidos pelo Emitente) e relativamente aos quais ndo tenha sido possivel determinar o respetivo uso, foram contabilizados como iméveis
Eara fins diversos.

® A categoria de “iméveis para fins diversos” (por referéncia ao fim a que os iméveis se destinam) abrange todos os iméveis no incluidos em qualquer uma
das outras categorias por, nomeadamente, se destinarem a habitacdo, servigos postais prestados por terceiros (outsourcing), escritorios e outros servigos
administrativos e estacionamento, bem como os iméveis devolutos (parcial ou totalmente).

% O Emitente é proprietario de imoveis apenas em Portugal. Todos os iméveis localizados em Espanha efou Mogambique séo propriedade de terceiros e
utilizados, respetivamente, pelas sociedades Tourline e CORRE.
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O valor liquido contabilistico global dos iméveis propriedade dos CTT, por referéncia a 30 de setembro de 2013, ascendia a,
aproximadamente, € 205,2 milhdes”’, dos quais:

e 15 imoéveis, cada um com um valor liquido contabilistico superior a € 1,5 milhdes, representando, aproximadamente, 40%
o valor liquido contabilistico total (aproximadamente € 79,2 milhdes); e

e 40 imoveis (incluindo os 15 a que se refere o paragrafo anterior) com um valor liquido contabilistico total de,
aproximadamente, € 103 milhdes, representam cerca de 50% do valor liquido contabilistico total dos iméveis propriedade
dos CTT. Os CTT arrendam 626 iméveis e tém 11 comodatos.

Dos iméveis propriedade dos CTT, 11 deles tém 6nus néo significativos registados (1 dos quais corresponde a uma hipoteca -
imével da EAD com hipoteca a favor do Emitente - e os restantes 10 a outro tipo de 6nus, e.g. serviddes, etc.).

No ambito da reorganizacdo dos imoveis propriedade dos CTT, cerca de 70 propriedades — com um valor liquido
contabilistico total aproximado de € 26 milhdes — estdo para venda e/ou arrendamento.

Por outro lado, relativamente aos 455 imdveis propriedade da Sociedade, bem como os 626 propriedade de terceiros
relativamente aos quais existe a faculdade de subarrendamento, foram celebrados pela Sociedade (na qualidade de senhoria)
184 contratos de arrendamento, cujo valor mensal de rendas geradas ascende a, aproximadamente, € 276 mil — por referéncia a
uma receita global de rendas no valor de € 3.314.500,00 anuais — dos quais cerca de € 91 mil correspondem a contratos intra-

grupo.

Os CTT utilizam? aproximadamente 626 iméveis, dos quais (i) 557*° s&o localizados em Portugal, (ii) 56 em Espanha e (iii)
13 em Mocambique. Em Portugal, e por referéncia a 30 de setembro de 2013, a duragdo média dos respetivos contratos
oscilava entre 6 meses e 1 ano, sem prejuizo de alguns contratos terem dura¢Bes superiores, podendo ser caracterizados
conforme segue:

Lojas/EC CDP/CAD COC/CPL Diversos Total
CTT 239 134 1 156 530
Mailtec Comunicacédo - - - 2 2
Mailtec Consultoria - - - 1 1
EAD - - - 7 7
CTT Expresso - - - 14 14
PostContacto - - - 2 2
PayShop - - - 1 1
CORRE - - - 13 13
Tourline - - - 56 56
239 134 1 252 626
Iméveis sitos em Mogambique 13
Iméveis sitos em Espanha 56

Um namero reduzido de contratos de arrendamento celebrados pela Sociedade prevé expressamente que, em caso de perda
pelo Estado Portugués e entidades por este detidas, em conjunto, da maioria do capital social da Sociedade, esta fica obrigada
a constituir a favor do respetivo senhorio uma garantia bancaria a primeira solicitagdo, em sistema revolving, de valor
equivalente a 24 ou 6 rendas mensais (dependendo dos contratos). Apds conclusdo da Oferta, os CTT poderdo ter de assegurar
a constituicdo de garantias no valor global aproximado de, pelo menos, € 18 milhdes.

A vasta maioria dos contratos de arrendamento dos CTT foram celebrados antes da entrada em vigor do NRAU® e sujeitos ao
regime dos contratos de duragdo indeterminada, pelo que — dependendo da data da sua celebracio® — os respetivos senhorios

2" Este montante n&o inclui o valor liquido contabilistico dos 2 iméveis propriedade das sociedades Mailtec Comunicagéo e EAD.
%8 A referéncia a utilizagio de iméveis propriedade de terceiros pelos CTT inclui quaisquer iméveis tomados de arrendamento pelos CTT, objeto de contratos de
utilizacdo de loja e/ou espago, prestacdo de servicos incluindo a utilizacdo de espaco, concesséo, bem como os iméveis utilizados pela Sociedade ao abrigo do
Protocolo celebrado entre o Emitente e a Portugal Telecom SGPS, S.A.
% Aproximadamente 41 contratos que titulam a utilizagéo de iméveis propriedade de terceiros e utilizados pelos CTT irdo terminar, por terem sido denunciados
Eoela sociedade arrendatéria, até 31 de dezembro de 2013.

Aprovado pela Lei n.° 6/2006, de 27 de fevereiro, e em vigor desde 28 de junho de 2006, com a redacdo dada pela Lei n.° 31/2012 de 14 de agosto, em vigor
desde 12 de novembro de 2012.
31 Até 30 de setembro