COMMERZBANK Aktiengesellschaft
Ref: EMISIONES DE WARRANTS SOBRE ACCIONES DE TELEFONICA,

MNoe referimos a las zmisicnes de warrante sobre acciones da Tealefdnica, S A,
realizadas de acuerdo con lo prevista en las Informaciones Complementarias de
Emisiones de Warrants inscritas en los Registros de esa Comisien con fecha 10
de snero de 200 y b de marzo, al amparo del Programa de Emision de Warrants
de Commerzbank Aktiengesellschaft inscrito can fecha 9 de septiembre de
20017.

En relacién con lo previsto en cada ung de las Informaciones Cemplementarias
mencionadas ¥ de manera mdas extensa o0 ol Capitule 11.1.4.4.2.2 dsl Programa
de Emisién de Warrants antes citado, en su apartado (a) "Afustes debidos a
acontecimiontos que tienen un efecto de dilucidn o concentracidn en ef valor
tedrico de fas Acciones”, por la presente les notificarnos que coro consecuencia
de la ampliacion de capital liberada en la preporcidn una por cincuenta a efectuar
por Teleféniea, 8.A,, ol praxime 28 do cnerp de 2003, ¢l Agente de Calouln,
Cammerzbank international 5.A. ha procedide a reaizar los  ajustes
correspondientes. En consecusncia, a partir de la fecha indicada {Fecha de
djuste}) y una vez producida |z empliacién de capital, les nuevos Precios de
Eiercicio v Ratios de cads una de las emisiornes gque a continuacidn ze detallan
pAagardn A aer lns siguientas:

Codiga Codigo Tipo  Vencimiznto HNuevo Precic  Nuevo

SIGT 151N de Cjercicio Ratio

EWASI0E DEQDOE4131584 Call 22-Jun-03 26.44 Q.270504
EW/ 43036 DECCOE41317 2 Call 20-Jun-03 23.58 0270604
Evyadaaoy DEQOQOGE13180 Call 2d-Jun-0-3 21.85 Q.270504
EWWA3008 DEQOOE413135 Call 23-Jun-03 18.7% 0.270504
EVy4a009 DEOQOGL1 3205 Call 20-Jun-03 17.80 0.2705%04
Bwwd3d10 DEOGOG4 13214 Call 23-Jun-03 16.02 0Q.270604
EVV/43a11 DEQQOG4 13222 Put 23-Jun-03 12.73 0.270604
EViyda012 DEQCOG413230 Put 23-Jun-03 11.78 0.270804
EVid3J13 DEQQOGE4132458 Put 23-Jun-03 8.83 0.270504
EW43188 DEQOOGE26868 Call 23-Jun-03 12.50 0.260104
EVVAS125 DEOOOBRZGETF A Call 20-hin-03 11.53 O 2EMM00
EVvi43130 DEOCOBRZG6882 Call 23-Jun-03 10.67 Q.2B0T100
Ew43131 DEOGOG526830 Call 22-Jun-03 .61 Q260100

Para cualquier aclaracién guz pudieran precisar en relacién con la presente
comunicacién, rogamos se pongan en concacto con Felix Ruiz {+44 20 7853
FFE4).

Lo que se comunica a la Comisidn Macinnal del Mercadn de Valores v pars que
conste, a los efectos oportunos, firma la oresents en Frankfurt & 28 de enerc de
20035,
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