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1.

INFORME DE LOS ADMINISTRADORES

Actividad vy entorno

Descripcion de la actividad

La Sociedad es un holding que controla un Grupo de sociedades dedicadas a la
prestacion de servicios de telecomunicaciones. La Sociedad matriz estd constituida en
el Reino Unido, por lo que esté sujeta a la ley de sociedades mercantiles vigente en

1.1

dicho pais.

El Grupo es un proveedor de servicios de telecomunicaciones con tres segmentos
diferenciados de clientes:

Residenciales: JAZZTEL ofrece servicios de telefonia fija, banda ancha fija
y mévil a clientes residenciales de toda Espafia, por medio de una amplia
gama de productos con dos o tres servicios (double-play/triple-play) que
hacen uso de sus redes DSL (digital subscriber line o linea de abonado
digital) y FTTH (fibre-to-the-home o fibra hasta el hogar).

Empresas: JAZZTEL ofrece soluciones de telecomunicaciones a medida
para pequeiias oficinas y pymes.

Mayoristas: la Sociedad presta una amplia gama de servicios a otros
operadores de telecomunicaciones que no cuentan con una red propia en
Espatfia.

El Grupo presta estos servicios mediante dos activos clave:

Una red propia que abarca 1os siguientes activos:
« Red troncal: 20.635 kilémetros.
« Fibra de acceso local: 12.180 kilémetros.

+ Centrales ULL (unbundling local loop o desagregacion del bucle local): la
Sociedad ha implantado equipos en 1.115 centrales ULL del operador
incumbente que proporcionan acceso a mas del 75 % de las lineas fijas de
Espafia.

» Red FTTH: la Sociedad cubre con su propia red FTTH a 2.207.299
hogares espafioles.

Centros de atencidn al cliente propios: la Sociedad cuenta con tres centros
de atencién al cliente propios, ubicados en Chile, Colombia y Espafia.
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1.2 Estructura de capital

La Sociedad solo tiene una clase de acciones, que presentan las siguientes
caracteristicas:

+ No otorgan derecho a la percepcion de ingresos fijos.
» Dan derecho a un voto en Juntas Generales.

« Solo otorgan los derechos de las acciones adquiridas.
« Estan completamente desembolsadas.

» No tienen restricciones especificas con respecto al volumen de titulos
poseidos o traspasados.

El capital social emitido a 30 de junio de 2014 ascendia a 256.452.082
acciones.

Las acciones de la Sociedad cotizan en el Mercado Continuo de la Bolsa de
Madnd y forman parte del IBEX 35, indice de referencia de la bolsa
espafiola.

La Sociedad estd sujeta al control y la supervision de la Comision Nacional
del Mercado de Valores (CNMV).

A 30 de junio de 2014, ia capitalizacién bursatil de la sociedad ascendia a
2.667 millones de euros.

Puede encontrarse mas informacién sobre el capital social de la Sociedad en
lanota 18 de los estados financieros.

13 Consejo de Administracién
Los Administradores que han desempefiado su cargo durante el tiltimo ejercicio han
sido los siguientes:

Leopoldo Fernandez Pujals (Dominical).

Jos¢ Ortiz Martinez (Ejecutivo).

José Miguel Garcia Fernandez (Ejecutivo).

José Luis Diez Garcia (Independiente).

Pedro Angel Navarro Martinez (Independiente).
Elena Gil Garcia (Independiente).

Maria Luisa Jord4 Castro (Independiente).
Mireia Pérez Sales (Independiente).

Maria Antonia Otero Quintéas (Independiente).
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14 Entorno competitivo

En los dos principales mercados en los que compite, banda ancha fija y telefonia
mévil, la Sociedad tenia el siguiente nimero de servicios al cierre del primer semestre

de 2014:

e Banda ancha fija: 1.463.110 servicios.

s Movil: 1.543.134 servicios.

Con las siguientes cuotas de mercado:

Mercado de banda ancha Mercado de telefonia movil

JAZZTEL
12%
Yoigo:\.

7%

Fuente: informe de la CNMC, 47 trimestre de 2013; JAZZTEL
1.5 Entorne regulatorio

Con fecha de 9 de Mayo de 2014 se ha aprobado en Espafia la Ley
9/2014, General de Telecomunicaciones, que tiene como objetivo
transponer al ordenamiento juridico espafiol las directivas comunitarias
dictadas en materia de telecomunicaciones en 2009. La Ley General de
Telecomunicaciones contempla el desarrollo de conceptos especificos
ya adoptados en la legislacién espafiola con el fin dc mejorar la
competencia en el mercado espafiol de las telecomunicaciones.

La evolucion del sector de las telecomunicaciones ha hecho necesaria la
actualizacion del marco reglamentario actual. Con el fin de tomar en
consideracion los cambios registrados en el mercado, la Comisién
Europea puso en marcha en noviembre de 2007 una revision de las
normas de regulacion, que se tradujo en el denominado «Paquete sobre
Telecomunicaciones de 2009». La Uni6én Europea propuso reforzar los
derechos del consumidor, otorgindole mas alternativas de eleccién y
fortaleciendo la  competencia entre los  operadores de
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telecomunicaciones; promover la inversién en nuevas infraestructuras
de comunicaciones, en particular liberando el espectro de radio para
servicios inalambricos de banda ancha; desregular los mercados de 18 a
7, dada la eficiente competencia existente, con el fin de permitir que los
mercados se autorregulen; y hacer que las redes de comunicaciones
sean mads fiables y seguras. Una nueva Autoridad Europea del Mercado
de las Telecomunicaciones ayudard a la Comisién y a los 6rganos
reguladores nacionales a garantizar que las reglas del mercado y la
regulacion del consumidor se apliquen uniformemente.

El 23 de enero de 2009, la Comisién Nacional de los Mercados y la
Competencia (CNMC) aprobo las medidas que se aplicaran durante los
proximos afios a la regulacion de las redes de banda ancha v las redes
de nueva generacién («NGN» en sus siglas en inglés). Esta regulacién
relativa a las redes de banda ancha viene a confirmar la obligacién de
Telefénica, operador incumbente en el mercado espafiol, de prestar
servicios de acceso desagregado, acceso compartido y acceso indirecto,
servicio este ultimo en el que Teleféonica revende los servicios a
JAZZTEL en aquellas zonas donde esta no tiene cobertura. Entre las
medidas adoptadas por la CNMC estd la obligacion de Telefénica de
proporcionar acceso a los conductos y las infraestructuras pasivas a
precios orientados a costes. Con respecto a las NGN, la CNMC impone
a Telefénica la obligacion de prestar un servicio mayorista de acceso
indirecto de banda ancha de hasta 30 megas en todo el territorio espafiol
a precios orientados a costes. Ademas, se impone al primer operador
que instale cableado vertical en edificios la obligacién de proporcionar
acceso a precios razonables a cualquier operador relevante interesado.
Esta previsto que algunas de estas obligaciones se revisen a corto plazo.

El 28 de agosto de 2009 se aprobd la ley para crear un impuesto
aplicable a todos los operadores de telecomunicaciones con la intencién
de financiar RTVE y que permitird la eliminacién de anuncios como
fuente de financiacién del organismo. Esta ley establece un impuesto de
un 0,9 % sobre los ingresos brutos obtenidos por los operadores de
telecomunicaciones, excluyendo los ingresos del mercado mayorista.
Este impuesto se devenga anualmente desde el 1 de enero de 2011. En
un principio, la Comisién Europea presentdé una demanda ante el
Tribunal de Justicia de la Unién Europea (TJUE), por considerar que
este impuesto podria contravenir el marco reglamentario de la UE. Sin
embargo, el TIUE fall6 en contra de la Comisién Europea en un
procedimiento bastante parecido con relacién a un impuesto comparable
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aprobado en Francia, por lo que la causa contra Espafia se archivé y el
impuesto sigue vigente.

El 19 de diciembre de 2009, entr6 en vigor un nuevo marco
reglamentario de la UE aplicable a las comunicaciones electronicas (el
denominado «Paquete sobre Telecomunicaciones de 2009»). Este
nuevo reglamento se aplicé en Espafia mediante la adopcién del Real
Decreto-ley 13/2012, de 30 de marzo.

Ademds, existen en Espafia Obligaciones de Servicio Universal (OSU)
en las que los operadores contribuyen a sufragar parte del coste de la
obligacion que el operador incumbente tiene de ofrecer servicios de
telecomunicaciones en todo el territorio nacional. El 25 de marzo de
2014, la CMT aprobé que el coste de este servicio para el afio 2011
seria de 31,9 millones de euros. Hasta la fecha, la Sociedad no ha tenido
que asumir este coste, aunque con la aprobacién de la nueva LGT es
probable que la compafiia tenga que contribuir a este coste. No
obstante, si tenemos en cuenta el volumen del Grupo, este coste no
tendria un efecto considerable en sus resultados financieros.

2. Anilisis de la evoluciéon del negocio
Anilisis de Ia evolucién del negocio

2.1

2.2

Un anélists de la evolucién del negocio durante el ejercicio 2014 se incluye
en ¢l Informe Estratégico de los Estados Financieros de la compafiia.

Politica medioambiental

Uno de los principios que el equipo directivo de JAZZTEL aplica en la
gestion de las operaciones de la compaifiia es la sostenibilidad y el
cumplimiento estricto con la ley y la regulacién medioambiental.

En este sentido, la compafiia aplica diferentes politicas que incluyen:

» Gestion de residuos: la compaiia aplica estrictas politicas de gestién de
residuos que cumplen con las normas locales y nacionales.

» Tratamiento de equipos en desuso: la compaiiia cuenta con programas
para gestionar ¢l tratamiento de los equipos obsoletos de manera que se
logre minimizar el dafio al medioambiente.
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« Facturacion electrénica: Durante el ejercicio 2013, la compafiia implantd
la facturacion electronica a sus clientes, con el objetivo de reducir el
consumo de papel, las emisiones de CO2 y la generacion de residuos.

*» Movilidad sostenible: La compafiia promueve el uso del transporte
publico y programas de carpooling entre sus empleados.

+ Sensibilizacién medicambiental: La compafiia comunica e implanta
programas medioambientales en sus operaciones diarias de manera
continua.

En cumplimiento de las obligaciones de la legislacion inglesa sobre Ia
informacién a publicar por las compafiias cotizadas en relacion a sus
emisiones de gases, la compafiia ha realizado el siguiente cilculo de
emisiones de gases CO2 para los seis primeros meses del ejercicio 2014:

Tm de CO2 en 1S 2014

35.000
30.000
25.000

20.000
H Tm CO2 propios,

15.000 m Trn CO2 terceros;

10.000

5.000

0

Tm CO2

1 Dentro del consumo propio se incluyen los gastos de electricidad
de la estructura, asi como de los equipamientos en las estaciones
base y los nodos centrales.

z Dentro del consumo de terceros se incluye €l consumo de los
equipamientos de los clientes de Jazztel.

Jazztel estd realizando importantes esfuerzos para reducir su consumo
energetico y ser una compaiiia més sostenible. El despliegue de 1a red de
fibra hasta el hogar (FTTH), al que se hace referencia en la nota 5 del
presente informe estd ayudando a dicho esfuerzo. Los equipos utilizados en
dicha red de fibra son més eficientes energéticamente que los equipos
utilizados en la tecnologia DSL (VDSL, ADSL...), ya que el consumo se
reduce en més de un 90% en situacién 6ptima.
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3. Recursos propios y liquidez
3.1 Liquidez

La liquidez de JAZZTEL a 30 de junio de 2014 ascendia a 96,2 millones de
euros, lo que representa un aumento del 16 % con relacion a los 83,3
millones de euros del primer semestre de 2013. Esta evolucion positiva se
ha debido a los siguientes factores:

« E! aumento de la generacion de EBITDA durante el semestre.

e La financiacién de la mayoria de las inversiones rclacionadas con el
proyecto de FTTH.

3.2 Nivel de deuda

La deuda neta de la sociedad era de 230,1 millones de euros al cierre del
primer semestre de 2014, lo que representa un aumento del 190% en
comparacion con los 79,2 millones de euros del mismo periodo del
gjercicio anterior, fruto del uso de nuevas lineas de financiacion durante el
gjercicio, con el fin de financiar los diversos proyectos de inversién de la
sociedad.

El ratio deuda neta EBITDA se situd en 1,10x, en comparacién con 0,46x al
cierre del primer semestre de 2013.

3.3 Actividades de financiacién

Durante €l primer semestre de 2014, la Sociedad ha continuado captando
fondos para financiar su plan de negocio:

« El pasado 3 de abril la compaiifa firmé un acuerdo de financiacion con €l
Banco Europeo de Inversiones (BEI) de hasta 150 millones de euros.
Dichos fondos ser4n empleados para financiar el proyecto de despliegue de
red FTTH de la compafiia de 3 millones de unidades inmobiliarias. Las
condiciones de dicha financiacién son las siguientes:

o Importe: Hasta 150 millones de euros.
o Vencimiento: 7 afios (incluyendo periodo de carencia).
o Periodo de carencia: 3 afios.

o Coste total estimado de 1a financiacién: Inferior a Euribor més 250
puntos basicos.

Este acuerdo permitird a JAZZTEL disponer de una mayor flexibilidad para
financiar su proyecto de FTTH, asi como liberar otros fondos para financiar
posibles despliegues futuros. El BEI requiere que el préstamo sea asegurado

61



Jazztel PL.C

INFORME DE GESTION. INFORME DE LOS ADMINISTRADORES

por una garantia bancaria que JAZZTEL se encuentra actualmente
negociando.

3.4 Necesidades de financiacion futuras

* Los Administradores consideran que, con la liquidez y las lineas de
financiacién anteriormente mencionadas, el Grupo no experimentara
problemas de liquidez de cara a financiar su plan de negocio.

* Los Administradores son conscientes de que, en el supuesto de que no se
cumplan las previsiones de la Sociedad, esta tendrd que captar nuevos
fondos, que incluirian:

» Financiacion del capital circulante,
» Nuevos arrendamientos financieros para adquirir equipos.
+ Firmma de nuevas lineas de financiacion con entidades bancarias.

Emisién de nuevos instrumentos en los mercados de capitales (deuda o
acciones).

4, Hechos posteriores

e En la nota 2 de los estados financieros se recogen en detalle los hechos
relevantes producidos con posterioridad a la fecha del estado de situacion
financiera de la Sociedad.

5. Perspectivas econémicas

* En marzo de 2013, la Sociedad hizo ptblico un Plan de Negocio para el
periodo 2013-2017.

» Este plan de negocio tiene como principal objetivo aumentar la generacion
de flujo de caja y beneficio de la Sociedad, continuar aumentando su base
de clientes de banda ancha y gestionarla de forma mas eficiente.

¢ Con el fin de alcanzar ¢l objetivo anteriormente mencionado, la Sociedad
basa su estrategia en dos ideas principales:

» Convergencia: venta de servicios méviles a clientes de banda ancha lo que
aumenta la satisfaccion y la retencion de los clientes.

» Despliegue de una red de fibra hasta el hogar (FTTH): la sustitucién de la
infraestructura de DSL/cobre actual por fibra permitird a la Sociedad
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disfrutar de una mejor posicién competitiva en el mercado y aumentar la
satisfaccion de los clientes y los margenes.

* Los Administradores son conscientes de que las proyecciones presentadas
por la direccién de la Sociedad son razonables en virtud de su trayectoria
actual y de la situacion del mercado. Sin embargo, estas proyecciones estin
sujetas a riesgos, incertidumbres y otros factores ajenos a la voluntad de la
Sociedad que podrian provocar que las proyecciones no se cumpliesen en
su totalidad en el futuro. Estos riesgos e incertidumbres se describen en
detalle en la seccidn «Riesgos e incertidumbres» de este Informe de los
Administradores.

¢ El Plan de Negocio de la Sociedad para el periodo 2013-2017 se describe
de forma detallada en el Informe Estratégico de los estados financieros.

6. Investigacion y desarrollo

* La Sociedad no desarrolla actividad de investigacién y desarrollo propia.

7. Operaciones con acciones propias

» La Sociedad no ha realizado operaciones con acciones propias durante el
primer semestre de 2014.

8. Otra informacion relevante

8.1 Evolucién bursatil

e El grifico muestra la evolucién del precio de la accion del Grupo con
relacion al IBEX 35 durante el primer semestre de 2014 (en base 100):
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¢ La tabla muestra estadisticas de las acciones del Grupo a cierre del primer
semestre de 2014 y la comparacion con €l cierre del ejercicio anterior:

15 2014* 2013
Capitalizacion 2.695.836 1.063.041
(miles de euros)
N° de acclones 256.380 252.467
(miles)
Ultimo precio periodo 10,515 7.779
{euros)
Precio méximo periodc
(euros) 11,49 8,549
Precio minimo periodo 7.773 5,051
(euros)
Volumen
{miles de acciones) 240.152 422.503
Efectivo 2.417.326 2.783.944

{miles de curos)
* Datos a 02.07.2014

8.2 Accionistas significativos

A 30 de junio de 2014, la Sociedad contaba con los siguientes accionistas
significativos:
. Leopoldo Fernandez Pujals (a través de la sociedad Prepsa Traders, S.A.):
37.134.829 acciones (14,5 % del total).

o Alken Fund Sicav: 12.999.285 acciones (5,1 % del total).

8.3 Politica de dividendos

. Las condiciones del préstamo de 450 millones de euros obtenido para
financiar el proyecto de FTTH establecen limitaciones al pago de
dividendos:

» No se pueden abonar dividendos durante el periodo de disponibilidad del
principal (2,5 afios a partir del 8 de febrero de 2013).

» Posteriormente, el reparto de dividendos solo sera posible si el ratio deuda
neta-ebitda de la Sociedad es inferior a 2,0x y estara limitado a un méximo
del 50 % de los beneficios netos del ejercicio.
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8.4 Auditores

° Emst & Young, S.L. fue nombrado durante el ejercicio y ha expresado su
capacidad para aceptar €] nombramiento como auditores. En la proxima
Junta General de Accionistas se propondrdé una resolucion para

renombrarles.

8.5 Divnlgacion de informacion a los auditores

Todas y cada una de las personas que eran Administradores en la fecha de aprobacion
de este informe semestral manifiestan que:

¢ Hasta donde ellos conocen, no hay informacion relevante para la auditoria
que no haya sido puesta en conocimiento de los auditores.

e Los Administradores han adoptado todas las medidas que debieran tomar
como Administradores para estar al corriente de cualquier informacién
relevante para la auditoria y para poner en conocimiento de los auditores

dicha informacion.

Esta confirmacion se realiza y debe ser interpretada de acuerdo con las disposiciones
de la seccién 418 de la Companies Act (Ley de Sociedades Mercantiles del Reino

Unido) de 2006.

Aprobado por el Consejo de Administracion.
Y fiymado en nombre del Consejo de Administracion.

s¢ Mjguel Garcia Fernandez
onsejero Delegado

28 de julio de 2014
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1.

Analisis de la evolucién del negocio

L1

Principales magnitudes operativas

Clientes

La base de servicios de banda ancha (ADSL vy fibra) contratada' aument6
¢n 34.306 durante el primer semestre, 1o que representa un aumento del 7%
anual de la base, que alcanza ya 1.483.931 clientes.

La base de servicios de banda ancha (ADSL y fibra) activa® aumenté en
36.729 durante el primer semestre, hasta 1.463.110, lo que representa una
tasa de crecimiento anual del 8%.

La base de clientes con servicios de fibra (FTTH) contratados (incluidos en
la base de clientes de servicios de banda ancha) alcanzaba los 60.697 al
cierre del primer semestre, lo que supone 54.229 mas servicios que a cierre
del gjercicio 2013.

El crecimiento de la base de servicios FTTH se acelera en linea con el
aumento de la cobertura de la red de FTTH, crecimiento que continuara a
medida que se vaya ampliando ¢l desplicgue de la red. Los servicios FTTH
se comercializaron por primera vez en ¢l segundo semestre de 2013,

La base de servicios de telefonia mévil (servicios de voz y datos)
experimenté un significativo crecimiento, al obtener 377.630 nuevos
servicios durante el primer semestre.

Por consiguiente, la base de servicios de telefonia moévil ascendio a
1.543.134, lo que representa un crecimiento de la base del 93% anual, base
que supera ampliamente el objetivo del plan de negocio para 2014 de entre
1.200.000 y 1.300.000 servicios.

El crecimiento en la base de servicios de telefonia movil se debe al
continuado esfuerzo para migrar a los clientes hacia servicios convergentes
de manera que aumenta su fidelizacién y se reduce la tasa de churn de la
base.

1 Cliente contratado: Cliente que ha contratado el servicio pero todavia no ha sido conectado.

2 Cliente activo: Cliente que ha contratado el servicic y ya estd conectado al mismo.
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e El porcentaje de servicios de banda ancha convergentes (que hayan
contratado al menos un servicio de telefonia mévil) alcanzaba el 74% al
cierre del semestre.

Despliegue de la red de fibra hasta el hogar (FTTH)

e El niimero de hogares con cobertura de red FTTH (despliegue horizontal y
vertical completado) es actualmente de 2.207.299, cifra que se encuentra en
linea con las proyecciones del plan de negocio con respecto al despliegue
de fibra hasta el hogar.

¢ De esta manera, €l plan de despliegue de red FTTH hasta 3 millones de
hogares, se encuentra ya muy avanzado y en linea para concluir el mismo
en los proximos meses, tal y como estaba previsto en el plan de negocio de
la compafiia.

e En consecuencia, la Sociedad es actualmente el segundo operador de
referencia en el despliegue de red de fibra hasta el hogar en Espafia.

Otras actividades de red

» La Sociedad desplegd 41 centrales ULL durante el semestre, con lo que
alcanzaba ya un total de 1.115 al cierre del primer semestre de 2014.

e El nimero total de centrales ULL conectadas a lineas de fibra o alta
capacidad se sitlia en 979, cifra que representa un 88 % del ntiimero total de
centrales ULL y un aumento de 50 centrales en comparacién con las
existentes a cierre del gjercicio 2013.

¢ Por consiguiente, los kildmetros de fibra de acceso local han aumentado
hasta 12.180, lo que representa un aumento del 75 % con relacién al cierre
del ejercicio 2013.

e El despliegue de red de fibra horizontal para el proyecto FTTH
mencionado anteriormente.

+ La conexion de centrales ULL con fibra 6ptica.

e Con 20.635 kilometros, los kilémetros de red troncal se han mantenido
estables en comparacion con 2013,
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1.2 Principales magnitudes financieras
Cuenta de pérdidas y ganancias

¢ Los ingresos del primer semestre de 2014 ascendieron a 577,7 millones de
euros, lo que representa un aumento del 16 % con relacién a los 498,4
millones de euros del primer semestre de 2013.

* El aumento de los ingresos de la Sociedad se debié en gran medida a la
divisién minorista, que crecié un 21 % hasta los 490,6 millones de euros en
el primer semestre de 2014, en comparacion con los 405,6 millones de
euros en el mismo periodo del ejercicio anterior.

® El crecimiento de los ingresos del mercado minorista durante el semestre
se debe al éxito de la oferta convergente de la Sociedad, y se desglosa de la
siguiente manera:

«  Fija: los ingresos de telefonia fija ascendieron a 360,4 millones de euros,
que representan un crecimiento anual del 3% con respecto al primer
semestre del 2013. Esta evolucion que se tradujo en:

o Un crecimiento anual del 6 % de los ingresos de datos, hasta 315,9
millones de euros, fruto del aumento de la base de clientes de
banda ancha mencionado anteriormente.

o Un descenso del 13 % de los ingresos de voz hasta los 44,5
millones de euros, debido en gran medida a la inclusién progresiva
de minutos gratis de fijo a mévil en los paquetes de ADSL.

« Movil: los ingresos de telefonia mévil experimentaron en el primer
semestre de 2014 un crecimiento considerable, del 129%, hasta los 130,3
millones de euros, en la linea con el crecimiento de la base de clientes.

. Los ingresos de la division mayorista ascendieron a 87,0 millones de
euros en €l primer semestre 2014, lo que representa un descenso del 6%
en comparacion con el mismo periodo del ejercicio anterior. Dicha
disminucion se ha debido al foco de la divisién en la rentabilidad durante
el semestre.

. El margen bruto® de la Sociedad represento el 55,6% de los ingresos del
primer semestre de 2014, por lo que se incrementé en casi dos puntos

3 Margen bruto: Ingresos menos la parte de los gastos de aprovisionamiento que son variables, principalmente
cuotas mensuales de la desagregacién del bucle y costes de interconexion.
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porcentuales, con relacién al mismo periodo del ejercicio 2013, en el que
fue del 53,9%. Este incremento se debe principalmente a:

» La mejora del margen bruto en el negocio fijo, debido a la migracién de
los clientes de productos ADSL a productos FTTH.

» El aumento del margen bruto del negocio mévil.

» La disminucién del peso del negocio mayorista dentro del negocio total
de la compafiia debido a su foco en la rentabilidad durante el semestre, tal
y como se ha mencionado anteriormente.

. En términos absolutos, €l margen bruto del primer semestre del ejercicio
ascendi6 a 321,0 millones de euros, cifra que representa un crecimiento
del 19 % en comparacién con los 268,7 millones del mismo periodo de
2013.

. Los gastos generales, de ventas y de administracion® del ejercicio se
situaron en 216,7 millones de euros, un 19% mas que en el mismo
semestre del ejercicio anterior. Las causas de esta evolucién fueron
principalmente las siguientes:

» Aumento de los gastos de telefonia mévil, resultante de los gastos de
alquiler de terminales.

» Estabilizacion de otros gastos generales, de ventas y de administracién
(marketing y ventas, atencion al cliente, personal, red y sistemas de TI,
otras lineas de negocio, y otros gastos) del semestre en comparacién con
€l mismo periodo del gjercicio anterior, que demuestra una vez mas el
solido apalancamiento operativo de la compafiia.

. En el primer semestre de 2014, el EBITDA? crecié un 21 % hasta los
104,3 millones de euros, en comparacion con los 86,0 millones de euros
del mismo periodo de 2013. En términos de porcentaje de los ingresos, el
margen del EBITDA fue del 18,1%.

. El beneficio neto al cierre del periodo crecié un 27% hasta los 40,8
millones de curos, un aumento en la linea con el crecimiento del
EBITDA. El beneficio neto del periodo represent6 el 7% de los ingresos.

* Gastos generales, de ventas y de administracién: Gastos de personal, otros gastos de explotacién y la parte
de gastos de aprovisionamiento que no es variable, principalmente cuotas de alta de la desagregacién del bucle
y otros gastos de red.

’ EBITDA: resultado de explotacion afladiéndole la dotacién a la amortizacion.
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Inversiones

Las inversiones de la Sociedad ascendieron a 169,1 millones de euros en
el primer semestre de 2014, un 44 % mas en comparacién con los 117,1
millones de euros de inversion en el mismo periodo de 2013.

El incremento de las inversiones con respecto al mismo periodo de 2013
se debe a la continua aceleracion de las inversiones en el despliegue de
red FTTH, tal y como se ha mencionado en el epigrafe “Despliegue de
fibra hasta el hogar (FTTH)”.

De todas maneras, las inversiones contintian situandose por debajo de las
previsiones de la compafiia debido a los ahorros obtenidos en el
despliegue de red FTTH, de manera que el coste real por hogar pasado es
aproximadamente un 20% inferior al coste presupuestado en el plan de
negocio.

1.3 Otros aspectos destacados

2 [Estrategia
2.1

El pasado 24 de julio, la compafiia anuncié que alcanzaria 2,2 millones de
hogares pasados con red FTTH a finales del presente mes de julio y que
estaba en linea para completar 3 millones antes del 31 de diciembre de
2014, tal y como estaba previsto en su plan de negocio. Asimismo, la
compafiia anuncié que se encontraba trabajando en un plan adicional de
despliegue de red FTTH hasta 7 millones de hogares, plan cuyo detalle se
proporcionar antes del final del presente ejercicio

El pasado 29 de mayo, JAZZTEL celebrd su Junta General Ordinaria de
Accionistas. En dicha Junta, que conté con la asistencia del 53,543% del
capital social de la compafiia se aprobaron la totalidad de los puntos del
orden del dia.

Estrategia de la Sociedad

En marzo de 2013, la Sociedad hizo publico un Plan de Negocio para el
periodo 2013-2017.

Este plan de negocio tiene como principal objetivo aumentar la generacion
de caja y el beneficio de la Sociedad, continuar aumentando su base de
clientes de banda ancha y gestionarla de manera mas eficiente,
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Con ¢l fin de alcanzar el objetivo anteriormente mencionado, la Sociedad
basa su estrategia en dos ideas principales:

« Convergencia: venta de servicios méviles a clientes de banda ancha de
manera que aumenta la satisfaccion y la retencion de los mismos.

« Desplicgue de una red de fibra hasta el hogar (FTTH): la sustitucién de la
infraestructura de DSL/cobre actual por fibra permitird a la Sociedad
disfrutar de una mejor posicién competitiva en el mercado y aumentar la
satisfaccion de los clientes y los méargenes.

El Grupo se basara en dos activos clave para alcanzar los objetivos de su
plan de negocio:
« Una red propia que abarca los siguientes activos:

o Red troncal: 20.635 kilémetros.

o Fibra de acceso local: 12.180 kilometros.

0 Centrales ULL: la Sociedad ha implantado equipos en 1.115 centrales
ULL del operador incumbente que proporcionan acceso a més del
75 % de las lineas fijas de Espaiia.

o Red FTTH (del inglés «Fiber-to-the-home» o «fibra hasta el hogam):
la Sociedad cubre en la actualidad con su propia red FTTH 2.207.299
hogares y tiene un acuerdo con Telefdnica para cubrir 3 millones en
2015.

« Centros de atencion al cliente propios: la Sociedad ofrece un servicio de
atencién al cliente de alta calidad, a través de 3 centros de atencion al
cliente propios ubicados en Chile, Colombia y Espaiia.

El pasado 24 de Julio, la Compatifa informé que se encuentra trabajando en
un plan adicional de despliegue de red FTTH con el objetivo de alcanzar
hasta 7 millones de hogares pasados.

Principales previsiones financieras

Las principales previsiones financieras del plan de negocio son las
siguientes:

71



Jazztel PLC

INFORME DE GESTION, INFORME ESTRATEGICO

raliones ds ¢, | willsnes de € =

oA i 22 ik e enlt) BREDY e 2ET 2011 2040 LELE A EELE Feld) 2eE7

N T
milharizs de & midllones ged ) .

i 2P @88 abde  AOHE MuE el j aea1 2% AEAS  Bumg sk ERE sway
I

Las principales previsiones que la direccién considera factores clave para
sus proyecciones incluyen;

« Crecimiento de la base clientes

« Ingresos

« Margen bruto

» Gastos generales, de ventas y de administracion
« Inversiones

La evolucién histdrica y las proyecciones que ha incluido la direccién en su
plan de negocio para 2013-2017 son las siguientes:

Crecimiento de la base clientes

Tal y como se ha mencionado anteriormente, el plan de negocio del Grupo
depende en gran medida del crecimiento de su base de clientes de banda
ancha, del porcentaje de esta base que corresponde a productos de fibra
(FTTH) y del crecimiento de su base de clientes de telefonia mévil.

Base de clientes de banda ancha:

» El reciente crecimiento y las proyecciones incluidas en el plan de negocio
con respecto a la base de clientes de banda ancha son las siguientes:
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Miles de servicios 2011 | 2012 2013 152014 2014e 2015e

2016e

2017e

Clientes de banda ancha 1.103 | 1.318 1.426 1.463 1.575-1.600

1.700-1.750

1.825-1.875

1.950-2.000

e Base de clientes de FTTH:

+ A medida que la Sociedad amplie su red FTTH durante 2014, la direccion

espera migrar la mayoria de sus clientes dentro del drea de cobertura de
FTTH a servicios de fibra. Los clientes actuales de las areas con FTTH
representan aproximadamente una cuota de mercado del 15 % en dichas

areas.

« En los proximos cuatro afios, la direccién espera aumentar su cuota de

mercado en dichas areas en diez puntos porcentuales, hasta el 25 %.
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Su cumta de mercado enareas con FTTH y proyects amplar ka cunka de bands ancha
hasta el 16% en 2017

~f‘*‘l}m:m condicicn de ploner, JAZZTEL bane una exoelente oporunidad de aumentar

» En consecuencia, las proyecciones incluidas en el plan de negocio con
respecto al porcentaje de la base de clientes de banda ancha que tendra

suscritos servicios de FTTH son las siguientes:
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Miles de servicios 2011 2012 2013 152014 | 2014e | 2015¢ | 2016e | 2017¢

% base de banda ancha 0,0 % 0,0 % 0,4 % 4% 15% | 27% | 28% | 30%

# Base de clientes de telefonia movil:

« Una parte importante de la estrategia de la Sociedad es vender servicios
de telefonia mévil a su base de banda ancha, ya que ha podido observar
que los clientes que tienen contratados varios servicios con la Sociedad
registran una menor tasa de churn.

» La contratacidn de servicios de telefonia mévil por parte de la base de
banda ancha ha crecido de forma considerable durante los tltimos afios; la
direccion espera que este crecimiento continfe, ya que los paquetes
convergentes ofrecen a los clientes ventajas con respecto al precio.

» Dado que existen potencialmente dos o tres méviles por hogar (conexion
de banda ancha), la direccion cree que los servicios de telefonia movil
creceran a mayor ritmo que los de banda ancha.

» En consecuencia, las proyecciones incluidas en el plan de negocio con
respecto a servicios de telefonia mévil son las siguientes:

Miles de servicios 2011 ) 2012 | 2013 18 2014e 2015¢e 2016e 2017e
2014

Servicios de telefonia movil 142 | 343 | 1166 | 1.543 | 1.200-1.300 1.650-1.750 2.000-2.100 2.300-2.500

Moviles/conexién de bandaancha | 0,13 | 0,26 | 0,82 1,04 0,79 0,99 1,11 1,22

« Tal y como puede apreciarse, el fuerte aumento de la contratacién de
telefonia mévil ha posibilitado que las proyecciones de la direccion para
todo el gjercicio 2014 se hayan ya supcrado en el primer semestre del
mismo.
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Ingresos

La direcci6n espera que los ingresos aumenten durante los préximos afios.

El crecimiento de los ingresos tendré principalmente las siguientes fuentes:

» Crecimiento de la base de banda ancha: los ingresos de banda ancha
aumentarédn a medida que aumente la base de clientes de este servicio.

» Crecimiento de los servicios de telefonia mévil: los ingresos de telefonia
mévil aumentardn a medida que aumenten estos servicios debido a la gran
aceptacion de los servicios méviles por parte de clientes de banda ancha,
tal y como se ha mencionado anteriormente.

La evolucién reciente y las proyecciones incluidas en el plan de negocio
con relacién a los ingresos son las siguientes:

Millones de euros 2011 | 2012 | 2013 152014 2014e 2015e 2016¢ 2017e

Ingresosdel Grupo | 754 | 909 | 1.044 5717 1.100-1.150 | 1.200-1.300 | 1.350-1.450 | 1.500-1.600

% minorista 3% | 75% | 78% 81% 78 % 80 % 81 % 82 %

% mayorista 21% [ 20% | 18% 15% 17 % 16 % 15% 14 %

% empresas 6% | 5% 4% 4% 5% 4% 4% 4%
Margen bruto

¢ La direccion espera que el margen bruto aumente durante los proximos
gjercicios.

* Los motivos para prever un crecimiento del margen bruto son los

siguientes:

« El aumento de ingresos mencicnado anteriormente,

» El aumento del margen bruto de la division minorista, a medida que la
Sociedad migra a sus clientes a servicios de FTTH; estos servicios ofrecen
margenes brutos considerables ya que la Sociedad no debe pagar tasas a
Telefonica por el uso de su acceso de cobre, como sucedia con los
servicios de ADSL.

» El mix de ingresos estd cambiando, debido al crecimiento registrado en
las divisiones con mérgenes brutos mas elevados y a que las divisiones
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con un menor margen, como la mayorista, crecen a un ritmo menor, con el
consiguiente aumento del margen bruto global de la Sociedad.

* La evolucién reciente y las proyecciones incluidas en el plan de negocio
con relacién al margen bruto son las siguientes:

Millones de euros 2011 2012 2013 | 1S2014 2014e 2015¢ 2016e 2017e
Margen bruto 418 494 563 321 600-625 675-725 | 775-825 | 875925
Margen bruto cémo % | 55% 54 % 54 % 56% 54 % 56 % 57% 58 %
de los ingresos

Gastos generales, de ventas v de administracion

¢ La Sociedad divide sus gastos generales, de ventas y de administracién en
tres componentes principales:

» Gastos de captacion de clientes de banda ancha y telefonia mévil.
» Gastos de explotacion de telefonia mévil,
« Otros gastos de explotacion.

e  (astos de captacion de clientes:

« Uno de los principales gastos que afectan a las proyecciones de la
direccion y a los margenes son los costes relacionados con la captacién de
nuevos clientes de banda ancha y telefonia mévil.

« Estos gastos incluyen:

o Gastos relacionados con la conexidn del servicio: cuotas de alta del
bucle desagregado, logistica, cuotas de portabilidad del ntimero y
costes de administracién,

o Gastos comerciales, como comisicnes abonadas a distribuidores
externos por vender los servicios del Grupo, gastos de marketing,
gastos de ventas online y gastos de plataformas de ventas.

» Los gastos de captacion de clientes se reconocen integramente con cargo
a la cuenta de pérdidas y ganancias del Grupo y afectan en gran medida a
las proyecciones de los beneficios de explotacién (EBITDA) del Grupo.

» Los gastos de captacion de clientes han crecido considerablemente en los
ultimos afios, debido al crecimiento de la base de clientes de banda ancha
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del Grupo y, més recientemente, al crecimiento de los servicios de
telefonia movil.

» A medida que se estabilice el crecimiento de la base de clientes, los
gastos de captacion de clientes tenderdn a estabilizarse en la cuenta de
pérdidas y ganancias del Grupo.

» No obstante, la direccién ha proyectado un aumento de los gastos de
captacién de nuevos clientes en afios venideros, con el fin de contemplar
un posible aumento de la competencia en el mercado.

*  Gastos de explotacion de telefonia mévil:

« Estos gastos incluyen el coste de arrendar los terminales alquilados por
los clientes.

» Estos gastos crecen a la par que la base de clientes de telefonia movil.
e  Otros gastos de explotacion:
+ El resto de los gastos de explotacion incluyen:
o Gastos de red y de sistemas
o QGastos de atencién al cliente
o Gastos de personal
o Gastos relacionados con los negocios mayorista y de empresas
o Qastos de insolvencias
o Otros gastos de explotacion y gastos generales

e La direccién considera que el crecimiento de los gastos generales y de
administracion serd menor que el del margen bruto, con el consiguiente
aumento de los mérgenes de explotacién (EBITDA) de la Sociedad.

» Este menor crecimiento de los gastos generales y de administracién es el
resultado de las economias dc escala, ya que la Sociedad opera una red
propia; por lo tanto, los costes adicionales derivados de operar la red como
resultado del crecimiento de la base de clientes son limitados.

¢ La evolucién reciente y las proyecciones incluidas en el plan de negocio
con relacion a los gastos generales, de ventas y de administracién son las
siguientes:
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Millones de euros 2011 2012 2013 1S 2014 2014e 2015¢ | 2016e | 2017e
Total gastos generales, de 279 322 379 216,7 ~400 ~425 ~450 ~500
ventas y de administracién

% gastos de captacion de | 49% 47% 47 % 41% 37% 36% 31% 30%
abonados

% telefonia movil 1% 3% 10% 17% 12% 14 % 19 % 21 %
% otros 50 % 50% 43 % 42% 51% 50 % 50 % 49 %

Inversiones

Una empresa de telecomunicaciones requiere realizar inversiones continuas
para operar su red y gestionar ¢l crecimiento de su base de clientes.

Las inversiones de la compafifa han aumentado de forma considerable, ya
que el Grupo ha iniciado el despliegue de su red de fibra hasta el hogar
(FTTH), con el objetivo de dar cobertura a 3 millones de hogares mediante
esta red entre 2013 y 2014.

En un futuro, una vez finalizado el despliegue de fibra (FTTH) en 3
millones de hogares, las inversiones en FTTH se centrarén principalmente
en los equipos de abonados.

Disponer de una red FTTH propia permitira al Grupo ofrecer servicios de
banda ancha avanzados, por lo que aumentara la calidad proporcionada a
los clientes y el margen obtenido.

La evolucion reciente y las proyecciones incluidas en el plan de negocio
con relaci6n a las inversiones son las siguientes:

Millones de euros 2011 | 2012 | 2013 | 152014 2014e 2015e 2016e 2017e
Inversiones del Grupo 91 109 294 169,1 350-375 | 150-175 | 125-150 125-150
% FTTH 0% 0% [ 60% 66% 80 % 52% 36% 42 %
% otros 100% | 100% | 40% 25% 20% 48 % 64 % 58%
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23 Cumplimiento de las principales previsiones
* En 2013, primer ¢jercicio del plan de negocio 2013-2017, las proyecciones
de la direccion se cumplieron, tal y como se aprecia en la siguiente tabla:
2013
Real Previsién

Servicios de ADSL (miles) 1.426 1.425-1.450
Servicios de telefonia mévil (miles) 1.166 750-850

Ingresos (millones de euros) 1.044 1.000-1.025

Ebitda (millones de euros) 184 175-195
Beneficio neto (millones de euros) 67 65-75
Inversiones {(millones de euros) 204 350-375

Riesgos e incertidumbres

3.1

Como sucede con cualquier proyeccién futura, algunas hipétesis del Plan de Negocio
estan expuestas a riesgos e incertidumbres que pueden provocar que no se alcancen
los objetivos. Estos riesgos e incertidumbres se analizan a continuacién.

Riesgos del negocio

Situacion competitiva

El Grupo opera en un mercado competitivo sujeto a cambios, presién sobre los
precios y mejoras de los productos por parte de la competencia. El Grupo considera
que sus hipétesis de crecimiento son razonables de acuerdo con sus Uiltimos resultados
y las tendencias previstas del mercado. No obstante, el Grupo est expuesto a que no
se cumplan sus objetivos de crecimiento debido a productos de mayor calidad o de
menor precio de la competencia que provoquen que el Grupo no pueda crecer o
conservar su base de clientes, 0 que, si lo hace, sea con menores ingresos o0 margenes
de los previstos.

Crecimiento del mercado

El éxito del Grupo depende, en parte, del crecimiento continuo del uso de servicios de
telecomunicaciones y de la adopcion de nuevas tecnologias por parte de los clientes.
En los ultimos afios, el uso de servicios de telecomunicaciones y la adopcion de
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nuevas tecnologias han experimentado en Espafia un crecimiento constante que, en
opinién de la direccién, se mantendrd en el futuro. Algunos puntos criticos para el
incremento del uso de estos servicios, como la seguridad, la fiabilidad, el coste, la
facilidad de acceso y la calidad del servicio, pueden afectar al desarrollo del mercado
de los servicios del Grupo. El Grupo no puede garantizar que la demanda de sus
servicios evolucione de acuerdo con el volumen y los precios previstos.

Acuerdos con terceros

El Grupo depende de acuerdos con terceros para desplegar su red y ofrecer algunos de
Sus servicios, terceros que en ocasiones son sus competidores. Sin embargo, el Grupo
no puede garantizar que estos terceros contintien prestando sus servicios en el futuro o
que Jos presten en el plazo, con el precio o con la calidad que se requiere. No obstante,
hasta la fecha, las relaciones con estos terceros han sido en todo momento
satisfactorias. Ademés, la Sociedad firma contratos que en muchos casos se prolongan
durante varios afios. La Sociedad diversifica sus proveedores cuando es posible y
algunas de estas relaciones estin reguladas.

Cambios regulatorios

La capacidad del Grupo para desplegar su red y prestar sus servicios depende del éxito
de la implantacion de los regimenes regulatorios de liberalizacion de las
telecomunicaciones en Espaiia. Sin embargo, muchos de los aspectos de la normativa
del sector de las telecomunicaciones en la UE son nuevos y estin en proceso de
desarrollo. Como resultado, es dificil determinar la forma en que las autoridades
reguladoras interpretaran la normativa y evaluarin su cumplimiento, y cudles sern las
acciones que, en su caso, tomarén para imponer dicho cumplimiento.

Los costes de la red de la Sociedad dependen en gran medida de precios que estan
regulados. La Sociedad asume que estos precios se mantendran constantes en afios
venideros. La direccién de la Sociedad no puede asegurar que esta hipotesis sea
correcta, ya que el regulador puede decidir aumentar algunos de estos precios
regulados en el futuro.

Cambios tecnolégicos

El sector de las telecomunicaciones estd sujeto a rapidos e importantes cambios
tecnologicos. Estos cambios pueden tener lugar en cualquier momento y afectar a los
resultados operativos del Grupo. Debido al desarrollo de nuevas tecnologias, €l Grupo
podria situarse en una posicibn de desventaja competitiva, y las presiones
competitivas podrian forzarlo a implantar nuevas tecnologias a un coste considerable
para mantener su posicion competitiva. Ademads, los competidores del Grupo podrian
implantar nuevas tecnologias antes de que este fucre capaz de hacerlo, lo que les
permitiria ofrecer precios més bajos, mejores servicios y tecnologias de mejor calidad,
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3.2

y obtener una penetracién mas rapida en nuevos mercados. En los (ltimos afios, la
direccién de la Sociedad ha hecho un esfuerzo por implantar la tiltima tecnologia en
su red, como la tecnologia VDSL2 y la innovadora red de fibra hasta el hogar
(FTTH), lo que le ha permitido mantener los activos de la Sociedad en la vanguardia
de la innovacién tecnolégica, incluso por delante de algunos de sus competidores.

Organizacion y recursos humanos

La Sociedad ha experimentado un rapido crecimiento en los 1iltimos afios. Con el fin
de continuar creciendo y ofreciendo servicios con la misma calidad, la Sociedad
tendra que aumentar y adaptar su organizacién a la nueva coyuntura. El Grupo no
puede garantizar que aumente su organizacion al ritmo necesario o que pueda
encontrar y captar el capital humano requerido. Sin embargo, hasta la fecha, la politica
de recursos humanos de la Sociedad ha resultado muy eficaz a la hora de incorporar
capital humano a la organizacion, y su politica de retribuciones y su atractivo proyecto
han bastado para captar los recursos humanos necesarios.

Mantenimiento de los activos y la inversién de capital

La continuidad del funcionamiento eficiente de los activos operativos del Grupo es
muy importante para los futuros resultados del Grupo. El Grupo considera que sus
inversiones de capital histéricas y propuestas a futuro serdn suficientes para alcanzar
satisfactoriamente sus objetivos. El Grupo es capaz de modificar la cuantia o el
calendario de su programa de inversiones de capital para gestionar el capital circulante
y la liquidez. Dicha evoluci6n se controla con regularidad.

Riesgos financieros

Riesgo de financiacién

El Grupo busca y firma periddicamente acuerdos con el fin de financiar sus proyectos
de inversiones y sus operaciones. La disponibilidad, el importe y el coste de esta
financiacién dependen de los resultados y de la situacién financiera de la Sociedad, asi
como de otros factores como la situacién de las entidades financieras y del mercado,
que, a su vez, dependen de otros factores ajenos al Grupe, como el entomo politico y
macroeconémico. El Grupo tiene la politica de financiar su negocio mediante
diferentes tipos de instrumentos y de recurrir a diferentes entidades financieras con el
fin de gestionar el riesgo. Asimismo, el Grupo tiene como politica mantener una
situacion de efectivo suficiente y lineas de financiacidn sin utilizar , con el fin de no
estar expuesto a cambios de indole politica 0 macroeconémica.

Riesgo de liquidez

La posicion de liquidez del Grupo y su capacidad para satisfacer obligaciones futuras

dependen de su situacién financiera y de sus resultados, los cuales, a su vez, estin

expuestos a condiciones econdmicas y competitivas generales y a factores financieros,
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3.3

empresariales y de otra naturaleza, muchos de los cuales escapan al control de Grupo,
tal y como se explica en la seccion «Riesgos del negocio» anterior.

Los Administradores estiman que el Grupo generara suficiente flujo de caja de sus
operaciones para cumplir con sus obligaciones a su vencimiento, en un plazo de 12
meses a partir de la fecha de los estados financieros. Si el Grupo no estuviere en
condiciones de generar flujo de caja operativo en cantidades suficientes para satisfacer
sus obligaciones con respecto a su endeudamiento, €l Grupo podria tomar ciertas
medidas, como retrasar o reducir las inversiones, tratar de reestructurar o refinanciar
su deuda, vender activos materiales u operaciones, o buscar otros fondos propios.

Los Administradores del Grupo consideran que las razones anteriormente
mencionadas justifican la aplicacion del principio contable de empresa en
funcionamiento en la preparacion de sus estados financieros consolidados e
individuales. Ver nota 1 de los Estados Financieros.

Riesgo de tipo de interés

Parte de la deuda del Grupo cuenta con tipos de interés variable que exponen el flujo
de caja del grupo a las fluctuaciones de los mismos. En la gestién de su exposicion a
las fluctuaciones de los tipos de interés, los objetivos del Grupo son obtener deuda y
hacer coincidir el pago del interés con depdsitos a plazo fijo en la misma divisa que la
de la deuda. Una variacién de un 1% en los tipos de interés no tiene un impacto
considerable en los resultados del Grupo.

Es politica del Grupo obtener deuda aprovechando los mejores tipos de interés que
pueda conseguir, mediante una combinaci6n de tipos de interés fijos y tipos de interés
variables, dependiendo de lo que el Grupo piense que es més rentable a largo plazo y
manejable a corto plazo.

Riesgo de tipo de cambio

Aunque €l Grupo estd constituido en el Reino Unido, sus operaciones se enmarcan
principalmente en Espafia y estan financiadas en euros. Casi toda la caja del Grupo
esta en euros, por lo que las fluctuaciones de los tipos de cambio tienen un efecto
limitado en el Grupo.

Otros riesgos

Entorno macroeconémico

Las condiciones macroeconomicas se han deteriorado considerablemente en Espafia a
consecuencia de la crisis econémica internacional. El entorno macroeconémico puede
afectar al Grupo en forma de descenso del gasto de los hogares y su efecto en el uso
de servicios de telecomunicaciones y la adopcién de nuevas tecnologias. No obstante,
el mercado de las telecomunicaciones ha demostrado un elevado grado de resistencia
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Empleados

al enforno macroeconomico; asi, €l uso de servicios de telecomunicaciones y la
adopcion de tecnologia han mantenido e incluso acelerado su crecimiento durante la

crisis.

¢ El Consejo de Administracién de la Sociedad estd compuesto por 9
miembros: 5 hombres (56 %) y 4 mujeres (44 %).

® A 30 de junio de 2014, €l Grupo contaba con un total de 4.536 empleados,
587 en su sede central de Madrid y 3.949 distribuidos en sus centros de
atencion al cliente de Espafia y Sudamérica.

* El desglose de los empleados en términos de género y categoria a 30 de

junio de 2014 es el siguiente:
% = %

Hombres hombres Mujeres mujeres Total |% total
Directivos 20 83% 4 17% 24 1%
Managers 81 64% 45 36% 126 3%
Mandos Intermedios 258 64% 145 36% 403 | 10%
Administrativos 9 26% 25 74% 34 1%
Personal centros de atencion|  , ;3¢ 54% 1.813 26% | 3.949 | 96%
al cliente
Total 2.504 55% 2.032 45% | 4.536

® La Sociedad cuenta con diferentes politicas de cara a la gestion y
fidelizacion de su activo més importante, sus recursos humanos. Dichas
politicas, son, entre otras:

» Compensacion y Beneficios Sociales:

c

El sistema de compensacién estd basado en los principios de
competitividad, individualizacién, progresién y ajuste a las
necesidades del trabajador.

Competitividad: Compensacion acorde a los parametros més exigentes
del mercado.

Individualizacién: Compensacién que reconoce la aportacién
individual en la construccién del valor de la compaiiia.

Progresion: Compensacion que crece segun el desarrollo del puesto de
trabajo.

Ajustado a las necesidades: es posible que cada trabajador configure
su paquete retributivo a medida por medio de nuestro Plan de
Compensacién Flexible.
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o La filosofia de compensacion ayuda a la Sociedad a la atraccién y
retencion del mejor talento disponible como fuente de ventaja
competitiva.

« Formacién y Desarrollo:

o Planes de Formacién Anual; disefiados en funcion de las necesidades
del negocio y pretendiendo generar valor en los profesionales, fiuto
del andlisis de las necesidades formativas realizado desde Recursos
Humanos con todas las dreas de la Compaiiia.

o Todos los empleados tienen la responsabilidad de potenciar,
desarrollar y aumentar su talento, demostrando iniciativa y voluntad
para autogestionar su trayectoria profesional.

o Conel fin de velar por el equilibrio entre trabajo y vida personal, todas
las acciones formativas se realizan en horario laboral de mafiana y
dentro de las instalaciones.

o Acuerdos econémicos especiales con importantes Escuelas de
Negocios para los empleados.

« Conciliacion vida personal y laboral:

o Planes de flexibilizacién de jonada de trabajo, ayudas econdémicas
para guarderia.

o Dichos planes son un objetivo estratégico de la compaiiia,
estableciendo politicas y medidas que favorezcan dicho equilibrio.

Aprobado por el Consejo de Administracién.
Y firmado en nombre del Consejo de Administracién.

i

igug| Garcia Femandez

Conisgjero Pelegado

28 de julio de 2014
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