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CTT - CoRREIOS DE PORTUGAL, S.A. — SOCIEDADE ABERTA

RESULTADOS CONSOLIDADOS — 2015

FORTE CRESCIMENTO DE 10,3% DOS RESULTADOS DOS NEGOCIOS CORRENTES SUPORTA
INVESTIMENTO E GASTOS DE 23,2 M€ NA PREPARACAO DO LANCAMENTO DO BANCO CTT
SEMDETERIORAR A POSICAO DE CAIXADOS CTTDE 279 M€

Crescimento do EBITDA recorrente! para 144,0 M€ (+6,6%) - contribuindo o Correio com 69%?2, os Servicos
Financeiros com 28%?2 e 0 Expresso e Encomendas com 3%?2. Excluindo os gastos recorrentes com o Banco
CTT, o EBITDA cresceu 10,3% em termos comparaveis.

Queda do trafego de correio enderecado situou-se nos 3,2% evidenciando desaceleracao relativamente ao
ano de 2014 (decréscimo de 5,7% face a 2013).

Rendimentos operacionais totais recorrentes cresceram para 727,2 M€ (+1,3%):

- Rendimentos de Correio crescem 1,5% emresultado da desaceleracao da queda no trafego, do aumento
do preco médio de 4,1%;

- Rendimentos do Expresso e Encomendas crescem 1, 7% com crescimento de trafego de 3,2%, impactado
pelofoco naintegracao das redes em Portugal e a reestruturacao em curso em Espanha;

- Servicos Financeiros consolidam a oferta e posiciao de mercado e registam um crescimento dos
rendimentos recorrentes de 1,9%, mantendo esta alavanca como fundamental no crescimento global
dos CTT e abrindo caminho para o Banco CTT.

Gastos operacionais > estabilizam totalizando 583,2 M€ fundamentalmente devido a compensacio da
reintroducao da remuneracao varidvel e dos aumentos salariais com a reducao dos gastos decorrentes do
novo plano de satide, do outsourcing de sistemas de informacao e daracionalizacdo das operacoes e darede
de lojas. Se excluirmos os gastos recorrentes de 5,0 M€ com o Banco CTT, verifica-se uma ligeira reducao.

Resultado liquido de 72,1M€ influenciado por gastos nao recorrentes de 9,8 M€, dos quais 6,4 M€
relacionados com o Banco CTT, registou um decréscimo de 6,6% face a 2014, ano em que um conjunto de
medidas nao recorrentes contribuiram para um forte crescimento dos resultados liquidos. O resultado
liquido recorrente cresceu 12,5% (+9,0 M.€).

Iniciativas de reorganizacao no Expresso e Encomendas progridem em Portugal com a conclusdo da
integracdo das redes (mais de 70% das encomendas s3o atualmente distribuidas pela rede base), e em
Espanha com areducdo de pessoal através do ERE (Expediente de Regulacion de Empleo).

Lancamento do Banco CTT em 27de novembro, conforme previsto, através de um processo de soft opening,
em ambiente controlado e para trabalhadores dos CTT. Em 18 de marco abrira ao ptiblico em 52balcées.

Evolucao positiva das politicas de recursos humanos com o rejuvenescimento e qualificacao acrescida do
quadro de pessoal assente num programa de recrutamento e integracao de trainees em curso.

Qualidade e satisfacao de clientes mantém-se em niveis elevados.

Situacao financeira mantém elevada solidez e bom nivel de liquidez com uma posicao de caixa ajustada no
final de 2015 de 279 M€, igual a 2014, apesar do elevado crescimento de 94,8% do investimento realizado
em 2015 para 32,3 M€ e dos gastos recorrentes e nao recorrentes com a implementacao do Banco CTT
(11,5 M€).

1 Antes de rendimentos e gastos naorecorrentes.
2 Pesos calculados excluindo -4,7 M€ relativos ao EBITDA do Banco CTT.
3 Excluindo imparidades, provisdes e depreciacbes/amortizacdes e gastos nao recorrentes.
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SINTESE DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS
Em sintese, 0s CTT - Correios de Portugal, S.A. apresentam os seguintes resultados consolidados:

Resultados Consolidados

MilhGes €
Reportados Recorrentes
2015 2014 A 2015 2014 A

Rendimentos operacionais 7272 718,8 12% 7272 717,8 13%
Vendas e servicos prestados 705,2 7033 0,3% 705,2 7033 0,3%
Outros rendimenos operacionais 22,0 15,5 42,T% 22,0 “.5 519%
Gastos operacionais 592,6 5231 13,3% 583,2 582,7 0,T%
EBITDA 1346 1956 -312% 144,0 1351 6,6%
Amortiza¢des, depreciacdes, provisdes eimparidades 24,6 60,2 -59,1% 24,2 23,6 2, 7%
EBIT 109,9 1354 -18,8% 119,8 ms 7.4%
Rendimentos financeiros liquidos -54 -75 28,%% -54 -75 28,%%
Ganhos/perdas em associadas 0,1 0,1 13% 0,1 0,1 13%
Resultados antes impostos e int. ndo controlados (EBT) 104,6 28,0 -18,3% 14,4 104,1 9,9%
Imposto sobre rendimento (%) 32,5 512 -36,4% 32,9 319 3,0%
Prejuizos (lucros) atribuiveis a interesses nao controlados 0,01 -0,3  1015% 0,01 -0,3  1015%
Resultado liquido atribuivel a detentores de capitaldos CTT 72,1 77,2 -6,6% 816 72,5 12,5%

(*) O resultado recorrente exclui os rendimentos e gastos nao recorrentes e considera uma taxa de imposto nominal sobre o rendimento .

RENDIMENTOS OPERACIONAIS

Os rendimentos operacionais recorrentes totalizaram 727,2 M€, apresentando um crescimento de 1,3%
(+9,4 M€) emrelacdo ao ano anterior.
Rendimentos Operacionais

Milhdes €
Reportado Recorrente
2015 2014 A 2015 2014 A

Rendimentos operacionais 727,2 718,8 12% 727,2 717,8 13%
Areas de Negécio (*) 7612 750,1 15% 7612 749,1 16%
Correio 554.,6 546,2 15% 554,6 546,2 15%
Expresso e Encomendas 1313 129,0 17% 1313 129,0 17%
Servicos Financeiros 75,3 74,9 0,5% 753 73,9 19%
Estrutura Central e eliminagdesintragrupo  -34,0 -313 -8,6% -34,0 -313 -8,6%

(*) Os rendimentos da drea de negécio Banco CTT em 2015 foram de 17mil euros.

Estavariacao positivareflete sobretudo o crescimento dos rendimentos da area de negdcio de Correio justificado
pelo efeito conjugado (i) do aumento de precos dos servicos de correio (aumento médio de 4,1%) e da alteracéo
da politica de descontos que permitiram anular o impacto da queda de trafego (-3,2%), assim como (ii) do
aumento dos outros rendimentos desta drea proveniente da maior utilizacdo da rede base (para distribuicdo de
mais de 70% do tréfego de expresso e encomendas a partir do 42 trimestre) e da rede de lojas (servicos
financeiros e outros).
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Os rendimentos desta area de negdcio situaram-se em 554,6 M€, um crescimento de 1,5% face a 2014,
mantendo o peso nos rendimentos totais dos CTT* nos 73% verificados em 2014.

A comparacdo entre areducdo do trafego de correio enderecado em 2015 (-3,2%) e aocorridaem 2014 (-5,7%)
revela um comportamento favoravel refletindo o impacto no consumo de correio da evolu¢do positiva da
economia nacional, com um crescimento do consumo privado (2,6 %) e do investimento (3,6 %).

Trafego de Correio
Milhdes de objetos

9M 9M 4°T 4°T
2015 2014 A 2015 2014 A 2015 2014 A
Correio transacional 522,8 5418 -3,5% 165,5 176,2 -6,%% 688,3 78,0 -4,%%
Correio editorial 34,3 352 -27% 2,0 24 -35% 46,2 476 -29%
Correio publicitario 54,3 54,0 0,5% 259 216 19,8% 80,2 75,7 6,0%

Total correio enderecado 6114 6311 -31% 2034 2102 -3.3% 814,7 8413 -3,2%
Correiondao enderecado 3450 3704 -6,9% 128,4 1372 -64% 4734 5077 -6,7%

A variacao do trafego de correio transacional registou um decréscimo de 4,1% em 2015. Para esta evolucao
contribuiram as variacdes de trafego do correio prioritario (-0,1%), correio normal (-4,3%), correio registado
(-8,2%) e correio internacional de saida (-8,1%), atenuadas pela evolucdo positiva dos trafegos do correio
internacional de chegada (+5,9%) e do correio verde (+8,0%). De destacar os seguintes fatores como
fundamentais para as evolucées referidas: o decréscimo do correio registado assente sobretudo nareducao dos
consumos do setor Estado e Administracado Publica, especialmente no 42 trimestre, e ainfluéncia significativa do
crescimento do e-commerce no crescimento do correio internacional de chegada, sobretudo pequenos pacotes,
via correio transfronteirico, com origem na China.

0 trafego de correio editorial nacional observouum decréscimo (-2,9%) em 2015, apés a quebra verificadano 4¢
trimestre (-3,5%), mais acentuada no segmento ocasional, e compensada contudo pelo aumento médio de
precos de 10,7% neste produto, permitindo um crescimento dos rendimentos de 4,7%.

0 trafego do correio publicitario enderecado observou um crescimento (+6,0%) em 2015, impulsionado pelo
aumento verificado no 4° T (+19,8%), devido ao maior nimero de campanhas publicitarias realizadas pelos
grandes clientes relativamente ao ocorrido no ano anterior. Esta tendéncia, resultante quer das iniciativas
levadas a cabo quer da evolucdo da economia, teve impacto no crescimento de 2,1% dos rendimentos deste
segmento, também afetado pelo efeito de mix de precos.

A drea de negocio de Expresso e Encomendas apresentou 131,3 M€ de rendimentos operacionais, um
acréscimo de 1,7% (+2,3 M€) face a 2014, decorrente sobretudo do crescimento em Portugal (+3,1%) e em
Mocambique (+25,4%), ja que em Espanha se observou um decréscimo de 1,2%. Em Portugal, os rendimentos
excluindo as receitas darede banca, que em 2015 cairam 32,5%, cresceram cerca de 9%; este crescimento teve
origem no crescimento do trafego de encomendas de comércio eletrénico e no memorando assinado com a
Altice (1,8 M€). Em Espanha, a estratégia de crescimento em zonas préprias nao teve os resultados esperados
nao permitindo compensar a saidade franchisados realizadaem 2014 einicio de 2015. Manteve-se o peso desta
area de negdcio nos rendimentos totais dos CTT* nos 17%, igual ao verificado em 2014.

Emtermos de trafego, os volumes de Expresso e Encomendas cresceram no seu conjunto 3,2% relativamente a
2014 (4,8% em Portugal e 2,3% em Espanha).

4 Excluindo os rendimentos relativos a Estrutura Central dos CTT e as eliminagdes intragrupo no valor de -34,0 M€ em 2015.
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A Area de Negdcio dos Servicos Financeiros registou em 2015 um crescimento de 0,5% (1,9% excluindo o
impacto dos rendimentos ndo recorrentes registados em 2014), mantendo o peso desta drea de negdcio nos
rendimentos totais dos CTT* nos 10% verificado em 2014.

Destaque especial para o contributo decisivo do negécio da Poupanca, cujos rendimentos aumentaram 7,9%face
a 2014, voltando a evidenciar a extraordinaria capacidade de captacao das lojas CTT e refletindo também as
comissodes de manutencao recorrentes da carteira de produtos colocada em clientes. Foram colocados cerca de
4,3 milmilhdes de euros durante todo o ano, abrangendo PPR, Seguros de Capitalizacao e, sobretudo, Produtos
de Divida Publica. Sublinhe-se, neste particular, a captacao de 2,2 mil milhdes de euros realizada em janeiro, que
constituiu um recorde absoluto nos mais de 50 anos de histéria da comercializacao de divida publica nos CTT.
Este contributo positivo foi atenuado pela evolu¢ao dos negécios de Pagamento de Servicos, principalmente pelo
efeito negativo do significativo decréscimo do carregamento de telemdveis resultante da migracao para ofertas
4P (p6s-pagos), e de Vales e Transferéncias (segmento nacional, em particular o pagamento de prestacoes
sociais, com grande peso, apresentou uma queda de rendimento).

A forte aposta na criacdo e lancamento do Banco CTT (que constitui uma nova area de negdcio) foi e serd o foco
da atuacao com vista a um ainda mais soélido posicionamento dos CTT no sistema financeiro, agora com uma
oferta abrangente de servicos financeiros.

Desde o inicio do ano 2015, mais precisamente desde fevereiro, que os CTT desenvolveram todos os
procedimentos e iniciativas tendentes ao inicio de atividade do Banco CTT em 2015 que culminaram com a
aberturadaagéncia sede no passado dia 27 de novembro, através de um processo de soft opening, em ambiente
controlado e para trabalhadores dos CTT. Desta forma as equipas estao a testar os sistemas, os procedimentos
e as operagdes com vista a abertura ao publico de 52 balcdes agendada para 18 de marco de 2016.

Na evolucao da rubrica Estrutura Central e eliminacdes intragrupo tém essencialmente impacto a reducdo do
valor dos rendimentos resultante das medidas de otimizacao e eficiéncia realizadas em 2014 e comreflexos em
2015, com especial relevo para as prestacdesinternas de servicos em sistemas de informacao (forte reducdo do
valor dos contratos de outsourcing nos sistemas de informacdo e comunicagdes) e de recursos humanos
(renegociacdo do plano de satide e o novo acordo de empresa) num total de -12,9 M€.

GASTOS OPERACIONAIS?

A evolucdao dos gastos operacionais recorrentes em 2015 continuou a depender em grande parte da
implementacdo do Programa de Transformacdo. As reducdes conseguidas fizeram com que os gastos
consolidados tenham praticamente estabilizado face a 2014 (+0,5 M€; +0,1%), apesar dos gastos recorrentes de
4,7 M€ com o Banco CTT e da reintroducdo de forma recorrente das remuneracées variaveis (9,7 M€).

Tiveram particular efeito positivo na evolucao dos gastos com FSE, a reducao dos gastos com outsourcing de
sistemas de informacao, as iniciativas levadas a cabo para a otimizacao e racionalizacao das operacdes e a
integracao das redes de distribuicao que tém permitido ndo sé a reducdo nos gastos operacionais, 0 aumento
dos niveis de produtividade e a melhoria da eficiéncia operacional, mas igualmente uma maior sinergia entre as
redes de distribuicao de Correio e de Expresso e Encomendas e as relativas a otimizacao da rede de lojas na
continuidade do trabalho desenvolvido em 2014 com vista a adequacdo da oferta e da qualidade de servico,
cumprindo as obrigacdes do Servico Postal Universal.

3 Excluindo imparidades, provisdes e depreciagdes/amortiza¢des e gastos ndo recorrentes.
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Gastos operacionais

Milhdes €
Reportado Recorrente
2015 2014 A 2015 2014 A
Gastos operacionais "’ 592,6 5231 13,3% 5832 5827 0,1%
FSE 2331 2377 -19% 224,7 234,8 -4,3%
Gastos com pessoal 3318 258,0 28,6% 3317 320,4 3,5%
Outros gastos 27,8 27,4 1%% 26,8 27,4 -2,3%

(*) Excluindo imparidades, provisdes e depreciacdes/amortizacoes.

Com efeito negativo na evolucdo dos FSE em 2015 destaca-se os acréscimos (i) da rubrica de transporte de
valores decorrente do aumento do numero de lojas abrangidas reforcando a seguranca dentro do quadro legal
estabelecido, (ii) dos gastos com transporte de mercadorias em Espanha, (iii) dos gastos recorrentes no Banco
CTT e (iv) o acréscimo dos gastos com os operadores estrangeiros (correio outbound) em grande parte devido a
valorizacdo cambial do DTS (Droits de Tirage Spéciaux, cabaz de moedas utilizado na definicdo das tarifas
aplicadas as transacdes entre operadores postais) face ao euro.

No que respeita aos gastos com pessoal, 0 acréscimo dos gastos recorrentes de 11,3 ME (+3,5%),
deveu-se fundamentalmente ao registo da estimativa de remuneracdes variaveis (9,7 M€) referentes a 2015 a
pagarem 2016 (um valor proximo do de 2014 mas agora considerado recorrente) , ao aumento salarial (2% nos
CTT, S.A. e 1,25% nas subsididrias com limites minimos e maximos) na ordem dos 3,9 M€, e aos gastos com
pessoal no Banco CTT (considerados como recorrentes) de 2,3 M €. Por outro lado, registou-se uma reducdo de
3,9 M€ nos gastos de salde devida a renegociacao do Regulamento de Obras Sociais e a reducao da comissao
de gestdo do plano de saude decorrente da contratualizacdo com um novo prestador de servicos.

EBITDA RECORRENTE
2015 2014
Rendimentos operacionais” EBITDA** Rendimentosoperacionais’ EBITDA
. Correi )
B Correio .1 Og,r‘;ell\.?e B Correio Il Correio
554,6 M€ (69%) 546,2 M€ 91,7 M€
(73%) (73%) (68%)
X Expresso e - Expresso e
Expresso e ' Ei’gg?n‘;:s Encomendas . Encomendas
Encomendas 4.0 M€ 1290 ME ¥, 6,0 M€
131,3 M€ ('3%) (17%) : (4%)
(17%) W Senvicos B Senicos M Servigos M Senvigos
Financeiros Financeiros Financeiros Financeiros
41,9 M€ 73,9 M€ 37,4 M€
?(51_34:1)12 (28%) (10%) (28%)

" Incluem prestacdes Internas e transacdes intragrupo que sdo eliminadas para efeltos de consolidacao; naoinclui os rendimentos
relativos aEstrutura Central dos CTT e as eliminacdes intragrupo novalor de -34,0M€ em 2015 e -31,3ME€ em 2014.
** Pesos calculados excluindo-4,7ME relativos aoEBITD A do BancoCTT.

A atividade operacional gerou um EBITDA recorrente (resultado antes de depreciacdes/amortizacées,
imparidades e provisoes, resultados ndo recorrentes, gastos de financiamento e impostos) de 144,0 M€, 6,6%
(+8,9 M€) superior ao obtido em 2014, comumamargemEBITDA de 19,8% (+1,0 p.p.do que em 2014). De referir
que, mesmo este EBITDA recorrente, esta afetado por 4,7 M€ de gastos recorrentes com o Banco CTT e ainda
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0,4 M€ do projeto Banco CTT contabilizados na area de Servicos Financeiros, nao existentes em 2014; sem estes
gastos, o crescimento do EBITDA recorrente teria sido de 10,3% (+13,9 M€).

Estes resultados refletem a evolucdo descrita anteriormente: um acréscimo de rendimentos de 9,4 ME
conjugado com um crescimento inferior nos gastos operacionais (excluindo imparidades, provisdes,
depreciacdes/amortizacées e gastos ndo recorrentes) de 0,5 ME, incluindo os gastos recorrentes do Banco CTT.

EBITDA consolidado por Area de Negécio

Milhdes €
Reportado Recorrente
2015 2014 A 2015 2014 A

EBITDA 134,6 1956 -312% 1440 1351 6.6%
Correio 1030 1510 -318% 102,7 917 12,0%
Expresso e Encomendas 0,8 58 -86,6% 4,0 6,0 -334%
Servicos Financeiros 38,2 38,8 -17% 419 374 D,2%
Banco CTT -74 - - -4,7 - -

O desempenho do EBITDA dos CTT foi suportado pelo crescimento dos EBITDA das areas de negdcio de Correio
(+11,0 ME; +12,0%) e dos Servicos Financeiros (+4,6 ME; +12,2%) que apresentaram um EBITDA recorrente de
102,7 M€ e 41,9 ME, respetivamente, tendo a margem EBITDA também crescido devido ao peso dos Servicos
Financeiros dos CTT, cujamargem EBITDA é superior a 50%. A venda de servicos financeiros narede de lojas e a
integracao das redes de distribuicao permitiram também o reforco da margem EBITDA do Correio pela maior
utilizacdo das redes, no seguimento da estratégia de crescimento suportada pela escalabilidade dos ativos
unicos dos CTT.

EBIT RECORRENTE E RESULTADO LiQuUIDO

O EBIT recorrente (resultado antes de resultados nio recorrentes, gastos de financiamento e impostos) registou
uma variacdo homéloga positiva de 8,3 M€ (+7,4%) para 119,8 M€. A margem EBIT situou-se em 16,5% (+1,0
p.p. superior a do ano anterior).

Oresultado financeiro consolidado atingiu 0s 5,3 M€ negativos, refletindo umamelhoria de 2,1 M€ face ao obtido
em 2014. Os gastos financeiros incorridos ascenderam a 6,9 M€ incorporando os gastos financeiros com
beneficios aos empregados; estes ultimos decresceram 4,8 M€ refletindo o efeito da reducao dos gastos com
beneficios péds-emprego decorrente da renegociacao do plano de saude ocorrida no inicio de 2015 e também da
diminuicao da taxa de desconto de 4% para 2,5%. Os juros e rendimentos financeiros recuaram 65,7% face aos
valores atingidos em 2014 devido a quebra acentuada das taxas de remuneracao dos depdsitos a prazo e a
manutencao de uma politica muito conservadora de aplicacdo da liquidez por parte dos CTT.

Os CTT obtiveramumresultado liquido consolidado atribuivel a acionistas dos CTT de 72,1 M€, valor 6,6% abaixo
do atingido em 2014, correspondente a um resultado de 0,48 € por acao e a uma margem liquida sobre os
rendimentos operacionais de 9,9% (10,8% em 2014). Como referido na apresentacdo de resultados de 2014, 0
resultado liquido, sem considerar os significativos impactos nao recorrentes, foi de 72,5 M€, préximo do
verificado em 2015 mesmo com os gastos recorrentes e nao recorrentes de implementacao do Banco CTT. Esta
evolucdo comprova a capacidade dos CTT de, através dos seus negodcios recorrentes, suportar o
desenvolvimento desta nhova area de negdcio.
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RENDIMENTOS E GASTOS NAO RECORRENTES

Os CTT registaram em 2015 como resultados nao recorrentes um valor negativo de 9,8 M€, que inclui, em FSE,
8,4 M€ de gastos com estudos e assessoria para projetos estratégicos, em especial os relacionados (i) com o
projeto de criacdo do Banco CTT (6,4 M€), (i) com o Plano Estratégico de Sistemas de Informacao, (iii) com temas
regulatérios e (iv) com um plano de melhoria da Informacado de Gestdo e contabilidade analitica.

Rendimentos e gastos nao recorrentes

Milhdes €

2015 2014

Gastos naorecorrentes 9,8 -23,9
Comimpacto no EBITDA 9.4 -60,5

. Outrosrend. e ganhos - -10

. FSE e outros gastos 9,4 2,9

. Gastos com pessoal 0,03 -62,4
Semimpactono EBITDA 0,4 36,6

. Provisdes (aumentos/reversdes) 0,04 »o
.Imparidades (perdas/reversdes) 0,4 23,7

Em gastos com pessoal, o impacto negativo (i) de 1,7 M€ relativos ao processo de despedimento coletivo (ERE -
Expediente de Regulacion de Empleo) na Tourline em Espanha, (i) de 2,2M€ associados a compensacdes por
término do horario continuo e resultantes do Acordo de Empresa 2015 e (jii) de 2,3M € relativos as rescisdes de
contratos de trabalho por mutuo acordo, foi compensado pelos ganhos obtidos pela reducao dos gastos com
beneficios aos empregados em 4,8 ME.

INVESTIMENTO

O investimento situou-se em 32,3 M£, valor 94,8% superior ao observado no ano anterior em mais 15,7 ME;
neste conjunto destacam-se os investimentos no projeto Banco CTT (11,7 M€), fundamentalmente em sistemas
de informacdo, com destaque para o Core Banking System e canais digitais do banco.

No ambito da atividade corrente, foram realizados investimentos na aquisicao de veiculos de carga e transporte
(3,0 M€), designadamente a aquisicdo de veiculos elétricos, o reforco das infraestruturas produtivas, de onde se
destaca a aquisicdo de uma maquina de tratamento de objetos de formato médio (1,9 M€) para suportar o
crescimento do comércio eletrénico e arenovagdo/conservacao de edificios.

Serd ainda de destacar diversos investimentos no montante global de 3,6 M€ decorrentes do inicio da
implementacao do Plano Estratégico dos Sistemas de Informacdo e em parte substituindo investimentos de
manutencao recorrentes.

FREE CASHFLOW

0 indicador cash flow das atividades operacionais (excluindo a variagdo dos credores de servicos financeiros)
diminuiu de 101,1 M€ em 2014 para 93,9 M€ em 2015. O free cash flow operacional ajustado (excluindo a
variacdo de credores de servicos financeiros) foi de 68,3 M€, menos 35,8% que em 2014 devido ao forte
crescimento nos investimentos realizados.

A variacao de caixa situou-se em 60,9 M€ negativos, 180,6 M€ abaixo do periodo homdlogo. Excluindo as
variacdes por conta de credores/devedores de servicos financeiros (decréscimo de 138,6 M€), a variacdo de
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caixa dos CTT foi praticamente nula (+0,1 M€): mesmo com o elevado investimento, sobretudo no Banco CTT, 0
Free cash flow operacional gerado € semelhante ao Cash flow das atividades de financiamento.

A variacdo de caixa resultou principalmente de: () aumento de 19,2 M€ nos pagamentos ao pessoal -
influenciados pelas remuneracdes variaveis de 2014 (9,0 M€), pelo aumento salarial de 2% nos CTT, S.A. e
1,25% nas subsidiarias (3,9 M€) e pelos gastos com pessoal no Banco CTT (2,3 M€); (i) incremento de 20,8 M€
nos pagamentos referentes ainvestimentos - quer os realizados no final do ano de 2014 e pagos em 2015, quer
pelo forte investimento realizado e pago em 2015 (designadamente no Banco CTT e com sistemas de
informacao); e também (jii) pela variacdo positiva de fundo de maneio (acréscimo de 5,4 M€ nos recebimentos de
clientes, reducdo de 17,5 M€ nos pagamentos a fornecedores).

De salientar também que os CTT pagaram em 2015 relativamente a 2014 mais 9,8 M€ de dividendos
(consistente com a politica dividendos) e mais 5,5 M€ de impostos; por outro lado receberam menos 9,1 M€ de
rendimentos financeiros (juros e similares pela reducdo das taxas de juros, e investimentos financeiros que em
2014 beneficiou da venda da EAD - 4 M€).

Cash flow
Milhdes €
Reportado Ajustado ()
2015 2014 A 2015 2014 A

Cash flow das atividades operacionais 32,8 78,7 -816% 93,9 1011 -7%%
Cash flow das atividades deinvestimento -25,5 53 <« -25,5 53 «
Free cash flow operacional 73 1841 -96,0% 68,3 106,4 -35,8%
Cash flow das atividades de financiamento -68,2 -63,7 -7.2% -68,2 -63,7 -72%
Alteracdo perimetro consolidacao 0,02 -0,7 1025% 0,02 -0,7 1025%
Variacao de caixa -60,9 119,7 -150,9% 0,1 42,1 -99,7%
Caixa e equivalentes no fim do periodo 603,6 664,6 -9,2% 279,0 278,9 0,0%

(*) Cash flow das atividades operacionais ndo incluindo a variagao de credores de servicos financeiros (-61,0 M€ em 2015 e 77,6 M€
em2014).

PosICAO FINANCEIRA CONSOLIDADA

Na comparacao entre as demonstracdes das posicoes financeiras consolidadas em 31.12.2015 e as do final do
exercicio de 2014, destaca-se:

O total do ativo registou uma reducédo de 61,5 M€ (-5,2%) refletindo (i) o acréscimo no ativo ndo corrente com o
aumento dos ativos fixos intangiveis em 14,2 M€ (decorrente do forte investimento em sistemas de informacéo,
nomeadamente no desenvolvimento da plataforma de suporte ao Banco CTT), areducdo dos ativos porimpostos
diferidos (-3,9 M€) e areducdo de 3,5 M€ nas propriedades de investimento e (i) o decréscimo no ativo corrente
(-65,9 M€) resultante da reducdo das disponibilidades e aplicacdes de tesouraria (-60,9 ME; -9,2%) em que a
reducao dos credores/devedores de servicos financeiros representou 61,0 M€ influenciada pelo elevado valor
subscrito em dezembro de 2014 nos Certificados do Tesouro Poupanca Mais e pagamentos de impostos.

O capital préprio aumentou 2,6 M€ (+1,1%) em resultado da distribuicdo de dividendos do exercicio de 2014
(69,8 M£), ocorrida em maio, que ja se encontra totalmente compensada pelos resultados do periodo (72,1 M€).
0 passivo reduziu 64,1 M€ (-6,9%) essencialmente pelo decréscimo dos credores de servicos financeiros em
67,0 M€ (-16,8%), refletindo o impacto de se ter observado no més de dezembro de 2014 um volume muito
significativo de subscri¢cdes de Certificados de Aforro/Tesouro e de pagamentos de impostos, pelo decréscimo
das responsabilidades com beneficios aos empregados em 17,4 M€ (-6,3%), pelo aumento dos outros passivos
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correntes em 9,2 M€ (+11,2%), essencialmente resultante de uma situacdo transitéria de adaptacdo de
processos do lado do novo fornecedor de servicos de gestao do plano de saude, pelo aumento dos diferimentos
correntes em 8,2 M€, refletindo o valor a reconhecer em 2016 referente ao Acordo com a Altice (o seu
reconhecimento em resultados foi repartido por um periodo de 18 meses, correspondente ao periodo do direito
de “first refusal’ concedido a Altice), e ainda pelo aumento nos financiamentos correntes obtidos de 5,2 M€ pelo
financiamento via cash pooling a Tourline.

Posicao financeira consolidada

Milhdes €
31122015 3112.2014 A

Ativo ndo corrente 354,9 350,5 13%
Ativo corrente 764,6 830,5 -7,9%
Totaldo ativo 1119,5 11810 -5,2%
Capital préprio 2518 249,2 11%
Totaldo passivo 8676 9318 -6,9%
Passivonao corrente 292,7 34,4 -6,9%
Passivo corrente 575,0 6174 -6,9%
Total capital proprio e passivo consolidado 1119,5 11810 -5,2%
Liquidez geral 133,0% 134,5% -15p.p.
Solvabilidade ajustada @ 46,4% 45,6% 0,7p.p.
Divida liquida ® -82,6 -74,9 03
Divida liquida/EBITDA -0,57x -0,55x -0,02x
Cobertura dos ativos fixos tangiveis 237,0% 239,0% -2,0p.p.

@ Capital préprio/(passivo total - valores de terceiros incluidos na caixa e equivalentes de caixa)

® A divida liquida negativa é equivalente a disponibilidades

Asresponsabilidades com beneficios aos empregados ascendiam em 31 de dezembro de 2015a262,8 M€,
menos 5,7% que em dezembro de 2014.

Responsabilidades com beneficios aos empregados de longo prazo

Milhées €

31122015 3112.2014 A
Totaldas responsabilidades 2628 278,7 -57%
Cuidados de saude 236,8 2412 -18%
Pessoal (acordos de suspensao) 8,2 A -53,8%
Outros beneficios aos Orgaos Sociais 30 14 17,%%
Outros beneficios de longo prazo 4.8 18,3 -19,2%

De referir areducao de 9,6 M€ nas responsabilidades com acordos de suspensao decorrente, essencialmente,
danegociacao de acordos de rescisao com alguns trabalhadores nesta situa¢ao e aos pagamentos ocorridos em
2015. Teve também significado a reducdo na responsabilidade relativa a outros beneficios de longo prazo no
totalde -3,2 M€.

A rubrica de Outros beneficios aos Orgdos Sociais inclui a responsabilidade determinada por estudo atuarial
independente e referente a remuneracdo variavel de longo prazo (a ser paga aos membros executivos do
Conselho de Administracao no final do mandato 2014-2016 em acées da Empresa) indexada ao cumprimento
de objetivo de Total Shareholder Return — TSR (comparac¢do do desempenho registado do TSR das ac¢des da
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Sociedade e 0 TSRmédio ponderado de um peer group - empresas do PSI20 e peersrelevantes do sector postal
europeu).

PESSOAL

Em 31 de dezembro de 2015 o niimero de trabalhadores dos CTT erade 12 057, menos 63 (-0,5%) do que em
2014. Verificou-se uma reducao de 162 efetivos do quadro e um aumento de 99 contratados a termo para
colmatar necessidades pontuais no decurso do processo de integracao das redes. Também sao de referir, no
ambito do projeto do Banco, as contratacdes para arede de lojas e de novos quadros para o Banco CTT.

N.2de Trabalhadores

3112.2055 3112204 A2015/204

AN Correio 9651 97U -66 -0,7%
Correio e Solu¢des Empresariais 6974 7042 -68 -10%
Rede de Lojas 2677 2675 2 0,T%

AN Expresso e Encomendas 1074 1205 -31 -10,9%

AN Servicos Financeiros 102 01 1 10%

BancoCTT 65 0 65 -

Outros 1165 1097 68 6,2%

Total, do qual: 12057 12120 -63 -0,5%

Efetivos do quadro 1365 1527 -62  -14%

Contratados a termo 692 593 99 6,7%

Totalem Portugal 1600 1550 50 0.4%

No nimero de trabalhadores incluem-se 6 603 da drea de operacdes e distribuicdo de correio (dos quais 4 944
carteiros distribuidores) e 2 677 afetos arede de lojas.

Em 2015 foram admitidos 168 trabalhadores (100 em Portugal, dos quais 65 no Banco CTT, e 68 no estrangeiro),
regressaram 18 trabalhadores que estavam cedidos as empresas em joint venture TI-POST e Postal Network e
3 em situacao de cedéncia por interesse publico, enquanto ocorreram 351 saidas. Destas saidas, 63 foram por
aposentacao ou reforma, 272 por cessacao do contrato de trabalho e licencas sem retribuicao e 16 por
falecimento.

No quadro do reforco e desenvolvimento do capital humano requerido para o crescimento dos CTT foram
implementadas medidas que tém vindo a promover a entrada de trabalhadores com novas competéncias e
recursos, reforcando nomeadamente as dreas em crescimento. Neste dominio destaca-se o Programa Trainee
com os objetivos de captar e reter jovens de elevado potencial, promover o seu desenvolvimento no ambito de
um programa global estruturado, contribuir para o rejuvenescimento dos quadros de pessoal, fomentar uma
cultura de mobilidade, preparar “a medida” um pipeline de lideres para o médio prazo e posicionar os CTT como
“employer of first choice”.

QUALIDADE DE SERVICO

Em 2015, 0s CTT continuaram a apresentar niveis de desempenho operacional elevados naprestacao do Servico
PostalUniversal, situando-se 01GQS - Indicador Global de Qualidade de Servico —em 206,4 pontos, que compara
comum objetivo de 100.
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Todos os parametros de qualidade de servico definidos pela ANACOM, no ambitodon®1 doart.?13%daLeiPostal
(Lein217/2012, 26 de abril), superaram, em 2015, os valores objetivo estabelecidos.

No que serefere ao correio internacional foram excedidos, por Portugal, os objetivos de qualidade definidos pela
Diretiva Comunitaria para o setor postal, estando os CTT a acompanhar os desenvolvimentos em curso para
melhorar a qualidade de servico do correio e encomendas transfronteirico.

ENQUADRAMENTO REGULATORIO

Enquadrada nos critérios de formacao de precos para o periodo 2015/2017, definidos por deliberacao da
ANACOMde 21.11.2014, apropostade precos do servico universalapresentadapelosCTTem17.12.2014,com
ajustamentos efetuados em 06.02.2015, foi aprovada pela ANACOM, por deliberacdode 12.02.2015. Os precos
subjacentes areferida proposta, que cumpria os principios e critérios de formacdo de precos definidos, entraram
em vigor em 01.03.2015, com excecao dos precos dos jornais, publicacées periddicas e livros, cuja data de
entrada em vigor foi 01.06.2015. Ainda em matéria de precos, no que se refere ao regime de precos especiais
dos servicos postais que integram a oferta do servico universal, aplicavel aremetentes de envios em quantidade,
este foram também atualizados em 01.03.2015, na sequéncia de proposta comunicada ao Regulador em
14.01.2015.

Em termos de qualidade do servico postal universal, na sequéncia da nova Lei Postal, estd em curso a
implementacao de um novo sistema de medicao e controlo dos niveis de qualidade, tendo os CTT lancado em
05.11.2015 um concurso internacional limitado por prévia qualificacao a fim de selecionar a entidade externa
responsavel pela medicao dos niveis de qualidade.

BANCOCTT

Em 4 de novembro de 2014 foi aprovado pelo Conselho de Administracao dos CTT o lancamento do Banco
Postal, dando continuidade a estratégia de expansao da oferta de produtos e servicos financeiros, tendo sido
aprovada pelo Banco de Portugal a prorrogacéo da autorizacdo por um periodo adicional de 12 meses (até
27/11/2015).

Desde o inicio do ano 2015, mais precisamente desde fevereiro, que os CTT desenvolveram todos os
procedimentos e iniciativas tendentes ao inicio de atividade do Banco CTT. Através da criacao da CTT Servicos,
S.A. - sociedade veiculo que mais tarde viria a dar lugar ao Banco CTT, S.A,, foi possivel a interacdao com o
Regulador para apreciacao e implementacao de todas as condicdes definidas e enumerados na carta de
autorizacao da Licenca datada de novembro 2013 e reiterada em novembro de 2014 por parte do Banco de
Portugal.

Num processo que contou com o envolvimento de mais de 150 pessoas, o Banco CTT surge como umarealidade
no passado dia 27 de novembro, tendo passado com distin¢ao pelas sucessivas etapas de um exigente e
exaustivo processo que culminou com o inicio da atividade em 27 de novembro.

Ao longo dos mais de 9 meses, foram determinantes a definicdo do modelo de governance, a contratacao de 65
novos quadros parafungdes de gestdo e de suporte no Banco CTT, aimplementacdo do sistemainformatico (core
bancario e respetivas componentes), a determinacdo das politicas, dos processos, procedimentos, manuais e
suportes. Foiigualmente dado especial énfase a formacao e preparacao da estrutura darede de lojas dos CTT -
que serdo o espaco principal, enquanto canal presencial, de distribuicdo da oferta do Banco CTT.

Confirmada a oferta e posicionamento com base em estudos de mercado e visitas abancos postais naEuropade
que resultou um profundo conhecimento dos diversos modelos, foram desenvolvidos ao longo do ano alguns
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focus group tendo por base potenciais clientes do segmento alvo, numa primeira fase no sentido de recolher as
suas apreciacdes e inputs previamente ao desenho/estruturacao da oferta, e numa segunda fase no sentido de
validar a proposta de valor para o segmento alvo do Banco CTT.

A agéncia sede abriu no passado dia 27 de novembro, através de um processo de soft opening, mediante o qual,
em ambiente controlado e para trabalhadores dos CTT, foi possivel proceder a implementacao de todo o
processo de KYC - Know Your Customer de suporte a abertura de contas bem como arealiza¢do de depdsitos e
transferéncias.

Com valores como solidez, confianca, transparéncia, o Banco CTT surge no mercado como um banco simples e
proximo dos cidadaos. Apds o periodo de soft opening, em ambiente controlado que permite testes a sistemas e
processos e que durara até final do 12 trimestre de 2016, o Banco CTT ird estar presente no mercado para o
publico em geral a partir de 18 de marco de 2016 em 52 balcdes (1 agéncia sede + 51 lojas CTT), com uma oferta
simples, diversificada e acima de tudo com uma presenca geograficamente distribuida pelo pais, permitindo a
inclusao financeira, um dos objetivos estratégicos do banco.

OUTRAS OPORTUNIDADES DE NEGOCIO EM DESENVOLVIMENTO

Os Espacos do Cidadao a serem instalados em 300 lojas na rede de lojas CTT no ambito do protocolo entre os
CTT e o Governo assinado em janeiro de 2015 ja se encontram disponiveis em 127 lojas da rede CTT e estao
concluidas as iniciativas preparatdrias por parte dos CTT para a abertura nas restantes lojas previstas para a
primeira fase. Este projeto nao so contribui para uma maior aproximacao da rede de lojas dos CTT aos cidadaos
mas também torna a rede ainda mais abrangente, qualificada e diversificada na sua oferta de servicos,
funcionando para os clientes como uma “loja tinica” de todos os servicos que necessitam (“one stop shop”).

Relativamente ao Memorando de Entendimento com a Altice foi pago aos CTT em julho de 2015 o montante
inicial contratualmente estabelecido na sequéncia da formalizacao da operacao de aquisicdo da PT Portugal por
parte da Altice. As negocia¢des no que toca ao detalhe das parcerias comerciais especificas geradoras de valor
para ambas as empresas ainda ndo tiveram desenvolvimentos substanciais, nomeadamente na otimizagcao
conjunta das redes de retalho, no desenvolvimento de negdcios conjuntos na area do comércio eletrénico e
também oportunidades de criacao de valor no ambito dos Servicos Financeiros e do Banco CTT.

PROGRAMA DE TRANSFORMACAO: OTIMIZACAO DAS OPERACOES E INTEGRACAO DAS REDES DE DISTRIBUICAO

Em 2015 iniciou-se uma nova fase de uma mais profunda integracao da gestao das redes de distribuicdo do
Correio e do Expresso e Encomendas com o objetivo de maior utilizacdao da rede de carteiros para a distribuicao
(last mile) das encomendas e pacotes de “dia certo”, usando a capacidade instalada e a elevada capilaridade da
rede.

A distribuicao do EMS 48 é assegurada desde 2014 pela rede base dos CTT. A internalizacao na rede base da
distribuicao do EMS 19 desenvolveu-se de forma gradual em 2015 por areas de cobertura geografica numa
lgica e visao integradas e concluiu-se no final do terceiro trimestre; envolveu um total de 135 centros de
distribuicdo postal (100% dos previstos) e incrementando para cerca de 70% a distribuicdo de EMS pela rede
base.

No contexto de otimizacao das operacdes ocorreu areinstalacao das operacdes de printing & finishing no edificio
do centro de producao e logistica de Cabo Ruivo (Lisboa) e das opera¢des da CTT Contacto em Pinheiro de Fora,
aproximando no espaco e no tempo as fases de producdo e tratamento do correio (racionalizacdo de recursos).
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PROGRAMA DE TRANSFORMAGAO: PLANO ESTRATEGICO DE SISTEMAS DE INFORMAGCAO

Apds a renegociacao dos contratos de outsourcing de sistemas de informacao e comunicacdes, iniciou-se em
2015 uma nova etapa no programa de transformacao de sistemas de informacao com a definicao de um Plano
Estratégico de Sistemas de Informacao (PESI) que visa dotar os CTT de uma moderna plataformatecnolégica que
suporte o crescimento dos negdcios e as novas necessidades dos clientes, concretizadas na crescente
incorporacao de atributos nos produtos de correio, expresso e encomendas e também nos servicos financeiros.

DIVIDENDOS

Os CTT pagaram, no ano de 2015 relativo a 2014, um dividendo de 0,465€ por acao, pelo que o retorno global
para os acionistas (valorizagcdo mais dividendo, calculado com base no preco da acdo em 31 de dezembro de
2014) foi de 15,9% neste periodo, um TSR dos mais elevados do sector postal europeu, concretizado via
valorizacao da acao, e um forte dividend yield.

Para o dividendo relativo ao exercicio de 2015, o Conselho de Administracao dos CTT ird propor a Assembleia
Geral Anual arealizar em 28 de abril de 2016 a distribuicdo de dividendos no valor total de 70,5 M€ (47 céntimos
de Euro por acdo). Esta distribuicdo esta sujeita a deliberacdo favordvel da Assembleia Geral e esta programada
paraserpagaem 25 de maio de 2016.

Para os exercicios de 2015 e subsequentes, o Conselho de Administracao, tendo em conta os interesses da
empresa e os interesses de longo prazo dos acionistas dos CTT, alterou, a partirde 2015, a politica de dividendos,
passando a ter como objetivo um crescimento estavel e sustentado dos dividendos a distribuir pela empresa. O
desenvolvimento do Banco CTT tera um impacto negativo nos resultados dos CTT nos primeiros anos de
atividade; dada a elevadal liquidez do balanco dos CTT e a capacidade de gerar cash flow, nao se estima que esse
impacto se venha a refletir na capacidade de pagar um dividendo crescente. A politica de dividendos dos CTT
procurard, em funcao da situacao de Empresa e do contexto envolvente, conciliar os objetivos de remuneracao
do acionista com o desenvolvimento sustentado da atividade da Sociedade.

NOTA FINAL

Esta comunicacao é baseada eminformacao financeira estatutariareportada dos CTT - Correios de Portugal, S.A.
relativaao ano 2015, auditada por auditor registado na CMVM.

Lisboa, 15 de marco de 2016

O Conselho de Administracao
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Estainformacdo ao mercado e ao publico em geral é efetuada nos termos e para os efeitos do disposto no artigo
248.2do Cdodigo dos Valores Mobilidrios.

Estainformacao esta também disponivel no site de Relagdes com Investidores dos CTT em:
http://www.ctt.pt/ctt-e-investidores/relacoes-com-
investidores/comunicados.html?com.dotmarketing.htmlpage.language=3

CTT - Correios de Portugal, S.A.

Representante para as Relacoes com o Mercado dos CTT

André Gorjao Costa

Gabinete de Relacdes com Investidores dos CTT

Peter Tsvetkov

Contactos:

Email:investors@ctt.pt
Fax:+351210471996
Telefone: +351 210471 857
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Disclaimer

Este documento foi preparado pelos CTT - Correios de Portugal, S.A. (‘Empresa”’ ou“CTT’) exclusivamente para efeitos da
divulgacdo dos resultados do ano de 2015 e tem natureza meramente informativa. Este documento ndo constitui,nem deve
ser interpretado como, uma oferta para vender, emitir, trocar ou adquirir quaisquer instrumentos financeiros
(nomeadamente quaisquer valores mobilidrios emitidos pelos CTT ou por qualquer das suas subsididrias ou filiais), nem
como qualquer forma de solicitacdo, recomendacdo ou conselho de (des)investimento pelos CTT nem pelas suas
subsididrias oufiliais.

A distribuic@o deste documento em certas jurisdicbes pode ser proibida e os destinatdrios na posse do presente documento
sdo os unicos responsdveis por informar-se sobre e por cumprir tais restricoes. Em particular, esta comunicacdo e a
informacdo nela contida ndo se destina a ser publicada, distribuida ou divulgada em ou para, direta ou indiretamente, os
Estados Unidos da Ameérica (incluindo os seus territorios e possessées), Canadd, Japdo ou Austrdlia ou qualquer outra
jurisdicdo em que tal anuncio seriailegal.

Desta forma, nem esta comunicacdo nem parte dela, nem a sua distribuicdo constituem a base ou podem ser invocados em
qualquer contexto, contrato ou compromisso ou decis@o de investimento, em qualquer jurisdi¢cGo. Assim, a Empresa ndo
assume qualquer responsabilidade no que se refere ao presente documento, caso o mesmo seja utilizado para fins distintos
dos supra citados.

Este documento (i) pode conterinformacdo resumida e ser sujeito a alteracées e aditamentos e (ii) ainformacé@o aquiincluida
ndo foi verificada de forma independente nem objeto de auditoria ou revisdo por quaisquer auditores ou consultores da
Empresa. Assim, dada a natureza e finalidade da divulgacdo da informacdo nele contida e com excecdo dos casos
legalmente previstos, os CTT ndo se comprometem a atualizar ou rever publicamente qualquer informacdo inserida no
presente documento. Este documento ndo esgota toda a informacdo prestada ao mercado sobre os CTT, pelo que os seus
destinatdrios sdo convidados e aconselhados a consultar a informacdo publica divulgada pelos CTT em www.ctt.pt e em
www.cmvm.pt. Em particular, o conteudo desta comunicacdo deve ser lido e entendido & luz da informacdo financeira
divulgada pelos CTT, através dos meios mencionados.

A leitura deste documento é tida como a aceitac@o / vinculacdo as restricoes anteriores.

Declaracées relativamente ao futuro

Esta comunicacdo inclui declaracées relativas ao futuro. Todas as declaracées constantes desta comunicacdo que ndo
constituam factos histdricos, incluindo, sem limitar, declarac6es que reflitam a nossa atual opinido ou, conforme aplicdvel, a
dos nossos administradores, relativamente ao desempenho financeiro, estratégia de negacio, planos e objetivos de gestdo
relativamente as operacées futuras sd@o declaracoes relativas ao futuro. As declaracées que incluem as expressoes
“espera”, “tenciona”, “planeia”, '‘acredita”, “antecipa”, “serd”, “visa”, “pode”, “poderia”, “seria”, “continua” e declaracbes
similares relativas ao futuro ou de tal natureza correspondem a declaracées relativas ao futuro.

Todas as declaracées relativas ao futuro incluidas na presente comunicac@o envolvemriscos certos e incertos e incertezas.
Em conformidade, podem ou poderdo ter lugar fatores importantes que determinem que os resultados, desempenho ou
consequéncias efetivas difiram materialmente dos indicados nestas declarac6es. Quaisquer declaracdes relativas ao futuro
constantes deste documento refletem a nossa opinido relativamente a eventos futuros e est@o sujeitas a estes e outros
riscos, incertezas e pressupostos relacionados com os resultados das nossas operacoes, estratégia de crescimento e
liquidez.

Embora os CTT acreditem que os pressupostos de tais declaracbes sdo razodveis na data em que sd@o elaborados,
advertem-se terceiros para o facto de que as informacdes e declaracoes relativas ao futuro estdo sujeitas a vdrios riscos e
incertezas, muitos dos quais sdo dificeis de prever e geralmente estdo para além do controlo dos CTT, o que poderd fazer
com que os resultados e desenvolvimentos efetivos sejam significativamente diferentes daqueles expressos, implicitos ou
projetados pelas informacdes e declaragdes relativas ao futuro.

As declaracées relativas ao futuro ndo representam qualquer garantia de desempenho futuro nem foram revistas pelos
auditores dos CTT, pelo que se adverte para que ndo seja depositada confianca indevida nas mesmas.

Quaisquer declaracées relativas ao futuro referem-se apenas a data desta comunicacdo. Com excec¢do dos casos
legalmente previstos, nGo assumimos qualquer obrigacdo de atualizar publicamente quaisquer declaracées relativas ao
futuro, emresultado de informac@o nova, desenvolvimentos futuros ou por outro motivo.
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