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A LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

En cumplimiento de lo establecido en las disposiciones legales vigentes, y ante la
publicacion en el dia de hoy, en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en uno de los diarios
de mayor circulacion en la provincia de Madrid, del anuncio oﬁcml de convocatoria de la Junta
General Extraordinaria de Accionistas de “Telefénica, S.A.”, para los proximos dias 3 v 4 de
febrero (en primera y segunda convocatoria, respectivamente), adjunto se remite la
documentacion que, a partir de hoy, ha sido puesta a disposicion de los accionistas de la
Compariia para el ejercicio por parte de éstos del devecho de informacion.

Como siempre, esta Compadia se encuentra a disposicion de la Comisicn
Nacional del Mercado de Valores, a fin de facilitar las informaciones complementarias o

aclaraciones que fueren precisas.

Madrid, 17 de enero de 2000.
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JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS
3-4 FEBRERO 2000

Relacion de Documentos que se ponen a disposicion de los

Accionistas de la Compania:

. Anuncio oficial de la convocatoria de la Junta General Extraordinaria
de Accionistas, incluyendo el Orden del Dia de la misma.

. Texto de las propuestas de acuerdos que se someten a la Junta
General en relacién con los puntos 2° a 5° del Orden del Dia (Anexos |

y I1).

. Texto de la propuesta de acuerdo que se somete a la Junta General en
relaciéon con el punto 6° del Orden del Dia {Anexo Ili).

. Texto de la propuesta de acuerdo que se somete a la Junta General en
relacion con el punto 7° del Orden del Dia (Anexo V).

. Informes que formula el Consejo de Administracion en relacién con las
propuestas de aumento de capital incluidas en los puntos 2° a 5° del
Orden del Dia (Anexo V).

. Informe que formula el Consejo de Administracion en relacién con la
propuesta de aumento de capital incluida en el punto 6° del Orden dei
Dia (Anexo VI).

] Informe que formula el Consejo de Administracién en relacién con la
propuesta de aumento de capital incluida en el punto 7° del Orden del
Dia (Anexo VII).

. Informes del Auditor de Cuentas de la Compafia sobre exclusion del

derecho de suscripcién preferente en las ampliaciones de capital a que
se refieren los puntos 2° a 7° del Orden del Dia (Anexos VIl a XIIH.

Madrid, 17 de enero de 2000
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TELEFONICA, S.A.
Junta General Extraordinaria de Accionistas

Por acuerdo del Consejo de Administracién, se convoca a los accionistas a
Junta General Extraordinaria, a celebrar en Madrid, en IFEMA {Feria de Madrid), Pabellon
1, Parque Ferial Juan Carlos I, Campo da las Naciones, el dia 4 de febrero de 2000, a las
10 horas, en segunda convocatoria (para el caso de que, por no alcanzarse el quorum
legalmente necesario, dicha Junta no pudiera celebrarse en primera convocatoria, la cual
por el presente anuncio queda fguaimente convocada en ef mismo lugar v hora la vispera
del mencionado dia), a fin de deliberar y resolver sobre los asuntos comprendidos en el

siguiente
ORDEN DEL DIA
1. Ratificacidn v, en su caso, nombramiento de Consejeros.
2. Aumento del capital social por un importe nominal de 432.159.596 euros,

mediante la emision y puesta en circulacion de 432.159.596 nuevas acciones
ordinarias de un (1) euro de valor nominal cada una, al tipo de emision del 7.791
por 100 de su valor nominal, con una prima de emisién de 10,97 euros por
aceion, que se suscribirén y desembolsardn integramente mediante aportaciones
. no’ dinerarias ~ consistentes en Jas acciones ordinarias y preferentes de
TELECOMUNICACOES DE SAQ PAULO, S.A. - TELESP, o en valores gue Jlas
representen (American Depositary Shares, “ADS”), al objeto de arender /a
contraprestacion establecida para la adquisicién mediante oferta piblica de canje
de tales acciones o valores acordada por TELEFONICA, S.A.. Supresion total del
derecho de suscripcion preferente y prevision de suscripcién incompleta.
Delegacion en el Consejo de Administracion, con facuftad de sustitucién en la
Comision Delegada o en cualesquiera Consejeros Delegados, de las facuftades
precisas para determinar las condiciones del aumento no previstas en el acuerdo
de la Junta, realizar Jos actos necesarios para su efecucion, modificar el articulo 5
de los Estatutos Sociales de conformidad con la nueva cifra del capital social y
otorgar cuantos documentos piiblicos y privados sean necesarios para Ja
efecucion del aumento. Solicitud de admision a cotizacidn de las nuevas acciones
en las Bolsas nacionales y extranjeras, en /la forma exigible en cada una de ellas.

3. Aumento del capital social por un importe nominal de 102.889.652 euros,
mediante la emisién y puesta en circulacién de 102.889.652 nuevas acciones
ordinarias de un (1) euro de valor nominal cada una, al tipo de emision del 399,5
por 100 de su valor nominal, con una prima de emision de 2,995 euros por
accion, que se suscribirén y desembolsaran fntegramente mediante aportaciones
no dinerarias consistentes en las acciones ordinarias y preferentes de TELE
SUDESTE PARTICIPACOES, S.A., o en valores que las representen {American
Depositary Shares, “ADS”}, al objeto de atender /a contraprestacin establecida
para la adquisicién mediante oferta publica de canje de tales acciones o valores
acordada por TELEFONICA, S.A.. Supresién total del derecho de suscripcion
preferente y previsién de suscripcion incompleta. Delegacion en el Consefo de
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Administracién, con facuftad de sustitucion en la Comision Delegada o en
cualesquiera Consejeros Delegados, de las facultades precisas para determinar las
.condiciones del aumento no previstas en el acuerdo de la Junta, realizar los actos
necesarios para su ejecucion, modificar el articulo 5 de los Estatutos Sociales de
conformidad con la nueva cifra def capital social y otorgar cuantos documentos
publicos y privados sean necesarios para la ejecucion del aumento, Solicitud de
admision a8 cotizacidn de las nuevas acciones en las Bolsas nacionales Yy
extranferas, en la forma exigible en cada una de eflas.

Aumento del capital social por un importe nominal de 172.037.573 euros,
mediante la emisién vy puesta en circulacion de 172.037.573 nuevas acciones
ordinarias de un (1) euro de valor-nominal cada una, af tipo de emisién del 91 2,9
por 100 de su valor nominal, con una prima de emision de 8 129 euros por
acecion, que se suscribirén v desembolsarsn integramente mediante aportaciones
no dinerarias consistentes en acciones de TELEFONICA DE ARGENTINA, 5.A. o
en valores que las representen {American Depositary Shares “ADS"), al objeto de
atender la contraprestacion establecida para la adquisicion mediante oferta
publica de canje de tales acciones o valores acordada por TELEFONICA, S.A..
Supresién total del derecho de suscripcién preferente y previsién de suscripcion
incompleta. Delegacién en ef Consejo de Administracién, con facultad de
sustitucion en la Comision Delegads o0 en cualesquiera Consejeros Delegados, de
las facultades precisas para determinar las condiciones def aumento no previstas
en el acuerdo de fa Junta, realizar los actos necesarios para su ejecucion,
modificar -ef articulo 5 de los Estatutos Sociales de conformidad con la nueva
cifra.del capital sociaf y otorgar cuantos documentos publicos y privados sean
necesarios para la ejecucion del aumento. Solicitud de admisién a cotizacién de
las nuevas acciones en las Bolsas nacionales Yy extranjeras, en la forma exigible
en cada una de ellas.

Aumento del capital social por un importe nominal de 85,464.976 euros,
mediante la emisidn y puesta en circulacion de 85.464.976 nuevas acciones
ordinarias de un (1) euro de valor nominal cada una, al tipo de emision del 907,2
por 100 de su valor nominal. con una prima de emision de 8,072 euros por
accion, que se suscribirdn y desembolsarsn integramente mediante aportaciones
no dinerarias consistentes en acciones de TELEFONICA DEL PERU, S.A.A., o en
valores que las representen (American Depositary Shares “ADS”), af objeto de
atender la contraprestacion establecida para la adquisicion mediante oferta
publica de canje de tales acciones o valores acordada por TELEFONICA, S.A..
Supresidn total def derecho de suscripcion preferente y prevision de suscripcion
incompleta. Delegacion en el Consejo de Administracién, con facultad de
sustitucion en la Comision Delegada o en cualesquiera Consejeros Delegados, de
fas facultades precisas para determinar las condiciones del aumento no previsias
en el acuerdo de la Junta, realizar los actos necesarios para su gjecucion,
modificar el articulo 5 de los Estatutos Sociales de conformidad con la nueva
cifra del capital social y oforgar cuantos documentos publicos y privados sean
necesarios para la ejecucion del aumento. Solicitud de admisién a cotizacién de
las nuevas acciones en las Bolsas nacionales y extranjeras, en la forma exigible
en cada una de ellas.

Aumento de capital mediante aportaciones no dinerarias, por un importe
nominal de 19.500.000 euros, mediante fa emision y puesta en circulacion de



Yelefonica

Telefénica, S.A.

19.500.000 nuevas acciones ordinarias de un 1) euro de valor nominal cada
una, con una prirna de emision que serd determinada, al amparo de lo previsto en
el articulo 189.1.¢c) “in fine™ de Ia Ley de Sociedades Andnimas, por ef Consejo
de Administracién, en la fecha de ejecucion del acuerdo y con un importe gue en
todo caso quedard comprendido entre un minimo de 5,5 euros y un méximo de
8,5 euros. Las nuevas acciones se suscribirén v desembolsarén integramente

. Mmediante aportaciones no dinerarias consistentes en acciones de las sociedades

Vigift Corp, S.A. y Ambit, S.A.. Supresién total del derecho de suscripcion
preferente y previsién de suscripcion incompleta. Delegacién de facultades al
Consejo de Administracién, con facultad de sustitucién en fa Comisién Delegada
0 en cualesquiera Conseferos Delegados, para determinar fas condiciones del
aumento no previstas en el acuerdo de la Junta, realizar los actos necesarios para
su efecucion, adaptar el articulo 5 de los Estatutos Sociales a la nueva cifra del
capital social y otorgar cuantos documentos publicos y privados sean necesarios
para la ejecucion del aumento. Solicitud de admisién a cotizacion de fas nuevas
acciones en las Bolsas nacionales y exiranjeras, en la forma exigible en cada una
de ellas.

Aumento de capital mediante aportaciones no dinerarias, por un importe
nominal de 170.000.000 euros, mediante Ja emisidn y puesta en circulacion de
770.000.000 nuevas acciones ordinarias de un (1) euro de valor nominal cada
una, con una prima de emisién que seré determinada, al amparo de lo previsto en
el articulo 159.1.¢c) " in fine” de la Ley de Sociedades Andénimas, por el Consejo
de Administracion, en la fecha de ejecucion del acuerdo y con un importe que en
todo.caso quedard comprendido entre un minimo de 10 euros y un maximo de 73
euros, Las nuevas acciones se suscribirdn y desembolsardn integramente
mediante aportaciones no dinerarias consistentes en acciones de la sociedad CE!
Citicorp Holdings.  Supresién total del derecho de suscripecion preferente y
previsién de suscripcion incompleta., Defegacion de facultades al Consgjo de
Administracién, con facuftad de sustitucién en Ia Comisién Delegada o en
cualesquiera Consejeros Delegados, para determinar las condiciones del aumento
no previstas en el acuerdo de la Junta, realizar los actos necesarios para su
efecucion, adaptar el articulo 5 de los Estatutos Sociales a la nueva cifra del
capital social y otorgar cuantos documentos publicos y privados sean necesarios
para la ejecucion del aumento. Solicitud de admisién a cotizacion de las nuevas
acciones en las Bolsas nacionafes y extranjeras, en la forma exigible en cada una
de ellas.

Delegacion en el Consejo de Administracién, con facultad de sustitucion en la
Comision Delegada o en cualesquiera Consejeros Delegados, de las facultades
precisas para la subsanacicn, desarrollo y ejecucion de los acuerdos adoptados
en la Junta General. Otorgamiento de facultades para efecutar los acuerdos de
aumento de capital en el orden y momento que se estime mds conveniente
dentro del plazo de un afio previsto en el articulo 153 1.a} de la Ley de
Sociedades Andnimas, no estando condicionada Ja efecucion de cualquier
aumento a fa ejecucién de los demss. Otorgamiento de facultades para Ia
formalizacion de acuerdos.
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INTERVENCION DE NOTARIO EN LA JUNTA

El Consejo de Administracion ha acordado requerir la presencia de
Notario piblico para que levante acta de Ia Junta, de conformidad con o dispuesto en
el articulo 1714 de la Ley de Sociedades Andnimas en relacién con los articulos 101 ¥
103 del Reglamento del Registro Mercantil.

DERECHO DE INFORMACION

Los accionistas que lo deseen pueden exarninar y obtener en el domicilio

- social de la Compafifa, o solicitar a ésta que les sea remitida, de forma inmediata v

gratuita, copia de los documentos que, en refacion con los puntos 2, 3, 4, 5, 6y 7 del

Orden del Dia, van a ser sometidos a la -aprobacién de fa Junta, incluidos los preceptivos
informes.

DERECHO DE ASISTENCIA

Podrén asistir a la Junta General convocada los accionistas que sean
titulares de,  al. menos, 300 acciones, inscritas en el correspondiente registro de
anotaciones en cuenta con cinco dfas de antelacion a la celebracién de la misma, v fo
acreditenr mediante la oportuna tarjeta de asistencia o certificado expedido por alguna de
las Entidades Adheridas al Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores o en
cualguier otra forma admitida por la Legisiacion vigente.

Los accionistas que no sean titulares del nimero minimo de acciones
exigido para asistir, podrén delegar /a representacion de las mismas en un accionista con
derecho de asistencia, o agruparse con otros accionistas que se encuentren en la misma
sfituacion, hasta reunir las acciones necesarias, confiriendo su representacion a uno de
ellos.

Se advierte a los accionistas que, muy probablemente, la Junta se
celebrard en segunda convocatoria el dia 4 de febrero de 2000, a las 10 horas, en el lugar
expresado anieriormente.,

PARA  CUALQUIER INFORMACION ADICIONAL QUE PRECISEN, [OS
ACCIONISTAS PODRAN PONERSE EN CONTACTO CON EL SERVICIO DE
ATENCION AL ACCIONISTA DE TELEFONICA, LLAMANDO AL TELEFONO
GRATUITO NUMERO 900 1171 004, DE9 A 19 HORAS, DE LUNES A VIERNES.

Madrid, 17 de enero de 2000.
El Secretario General y del Consejo, José Maria Mas Millet
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ANEXO I

TEXTO DE LAS PROPUESTAS DE ACUERDO DE AUMENTO DE CAPITAL PREVISTAS EN
LOS PUNTOS SEGUNDO A QUINTO DEL ORDEN DEL DIA DE LA JUNTA GENERAL DE
ACCIONISTAS

Nota: El presente Anexo I contiene los aspectos particulares y caracteristicos de cada
uno de los cuatro acuerdos de aumento de capital propuestos, definiendo el Anexo IT
los aspectos comunes del contenido de cada uno de ellos. Por tanto, el texto integro
de cada uno de los acuerdos se integra mediante la lectura conjunta de ambos
Anexos.

ACUERDO RELATIVO AL PUNTO SEGUNDO

1.

Aumento del capital social

Se aumenta el capital social en un importe nominal de 432.159.596 euros,
mediante la emisién y puesta en circulacién de 432.159.596 nuevas acciones
ordinarias de un (1) guro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que
las existentes, representadas mediante anotaciones en cuenta, al tipo de emisién
-del 1.191% de su, valor nominal, con una prima de emisién de 10,91 euros por
- cada una de ellas, a fin de atender la contraprestacién establecida para la Oferta
. Piblica (la “Oferta”) dirigida a la adquisicién de hasta 1a totalidad de las acciones
‘de TELECOMUNICACOES DE SAO PAULO, S.A. - TELESP (“TELESP”) o
valores que las representen, formulada por la Sociedad en los términos acordados
por ¢l Consejo de Administracién de 12 de enero de 2000.

Suscripeién v desembolso

Las acciones emitidas quedarn suscritas, y desembolsado integramente su valor
nominal més la prima de emisién, mediante la aportacién de las acciones
ordinarias o preferentes de TELESP, o valores que las representen, objeto de la
Oferta, en la proporcién de 36 acciones de nueva emisidn de TELEFONICA, S.A.
por cada 46.000 acciones ordinarias de TELESP y 48 acciones de nueva emisién
de TELEFONICA, S.A. por cada 37.000 acciones preferentes de TELESP.

La suscripcién y desembolso se realizara por los depositarios designados por
TELEFONICA, S.A., los cuales habrin adquirido previamente las acciones de
TELESP, o valores que las representen, de aquellos titulares que acepten la Oferta
formulada por TELEFONICA, S.A. sobre dichos valores y segin el efectivo
resultado de la misma. Efectuado ¢l desembolso de las acciones de
TELEFONICA, S.A. de nueva emisién, inscrito ¢l aumento de capital en el
Registro Mercantil y entregadas las nuevas acciones a los depositarios, éstos
emitiran los BDRs y ADSs correspondientes representativos de acciones de
TELEFONICA, S.A., que se entregaran en canje a los aceptantes de la Oferta,
todo ello en los términos que se establezcan en los folletos de la Oferta a registrar
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3. Integracién del acuerdo

El presente acuerdo se integra por todos los extremos contenidos en el anexo de
disposiciones comunes, que se da por reproducido en este lugar. En
consecuencia, la aprobacién de este acuerdo implica la aprobacién del contenido
de dicho anexo.

ACUERDO RELATIVO AL PUNTO CUARTO

i. Aumento del capital social

Se aumenta el capital social en un importe nominal de 172.037.573 euros,
mediante la emision y puesta en circulacién de 172.037.573 nuevas acciones
ordinarias de un (1) euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que
las existentes, representadas mediante anotaciones en cuenta, al tipo de emisién
del 912,9% de su valor nominal, con una prima de emisién de 8,129 euros por
cada una de ellas, a fin de atender la contraprestacién establecida para la Oferta
Pblica (Ia “Oferta”) dirigida a la adquisicién de hasta la totalidad de las acciones
de 1a clase B de TELEFONICA DE ARGENTINA, S.A. (“TASA”) o valores que

- las representen, formulada por la Sociedad en los términos acordados por el
Consejo de Administracién de 12 de enero de 2000,

2. Suscripeién v desembolso

“Las acciones emitidas quedaran suscritas, y desembolsado integramente su valor
nominal mas-la prima de emisién, mediante la aportacién de las acciones de la

,clase B de TASA, o valores que las representen, objeto de la Oferta, en la
proporcién de 15 acciones de nueva emisién de TELEFONICA, S.A. por cada 90
acciones de TASA.

La suscripcién y desembolso se realizara:

(1) Cuando la aportacién no dineraria consista en acciones de la clase B de
TASA, por los titulares de dichas acciones de TASA que acepten la Oferta
formulada por TELEFONICA, S.A. sobre dichos valores y seguin el efectivo
resultado de la misma. Una vez suscritas y desembolsadas las acciones de
TELEFONICA, S.A. de nueva emision e inscrito el aumento de capital en el
Registro Mercantil, se entregarén en canje las acciones de TELEFONICA,
S.A. a los aceptantes de la Oferta.

(i) Cuando la aportacién consista en ADSs representativos de acciones de
TASA, por el depositario designado por TELEFONICA, S.A., quien habra
adquirido previamente los ADSs representativos de las acciones de la clase
B de TASA de aquellos titulares de dichos valores que acepten la Oferta
formulada por TELEFONICA, S.A. y segun el efectivo resnltado de la
misma. Efectuado el desembolso de las acciones de TELEFONICA, S.A.
de nueva emision, inscrito el aumento de capital en el Registro Mercantil y
entregadas las nuevas acciones al depositario, éste emitira los ADSs
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competentes peruanas y estadounidenses y en el folleto relativo al aumento de
capital a registrar en la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

3. Integracién del acuerdo

El presente acuerdo se integra, ademas, por todos los extremos contenidos en el
anexo de disposiciones comunes, que se da por reproducido en este lugar. En
consecuencia, la aprobacién de este acuerdo implica la aprobacién del contenido
de dicho anexo.




Yelefonica

ANEXO II

Nota: El presente Anexo contiene los aspectos comunes del contenido de cada uno de
los cuatro acuerdos de aumento de capital propuestos bajo los puntos Segundo,
Tercero, Cuarto y Quinto del Orden del Dia. El Anexo I define los aspectos
particulares y caracteristicos de cada uno de ellos. Por tanto, el texto integro de cada
uno de los acuerdos se integra mediante la lectura conjunta de ambos Anexos.

ANEXO DE DISPOSICIONES COMUNES

1. Condicidn para la ejecucién del aumento de capital

Cada uno de los acuerdos de aumento de capital queda sujeto a que la Oferta
correspondiente sea efectiva.

2. Independencia de los acuerdos de aumento de capital

Todos los acuerdos de aumento de capital que se someten a esta Junta General en
los puntos Segundo a Quinto del Orden del Dia son independientes entre si y
también respecto de los adoptados en relacién con los puntos Sexto y Séptimo del
Orden del Dia, pudiendo ser ejecutados por el Consejo de Administracidn en el
orden que considere conveniente. La ejecucién o no ejecucion de cualquiera de
ellos no afectara a los restantes.

3. Previsién de suscripcién incompleta

' De conformidad con lo establecido en el articulo 161 de la Ley de Sociedades
Anénimas se prevé expresamente la suscripcién incompleta de cada uno de los
aumentos de capital. En consecuencia, si la Oferta correspondiente a un aumento
de capital no fuera aceptada por la totalidad de los titulares de las acciones y
titulos representativos a los que se dirige, el capital serd aumentado, en ejecucién
de cada uno de los acuerdos, en la cantidad correspondiente al valor nominal de
las acciones de TELEFONICA, S.A. efectivamente suscritas y desembolsadas,
quedando sin efecto en el importe restante.

4, Representacién de las nuevas acciones. Derechos de las nuevas acciones

Las acciones de nueva emisién seran acciones ordinarias, iguales a las
actualmente en circulacién. Estaran representadas mediante anotaciones en cuenta
cuyo registro contable estd atribuido al Servicio de Compensacién y Liquidacién
de Valores (SCLV) y sus entidades adheridas.

Las nuevas acciones atribuirin a sus titulares los mismos derechos politicos y
ccondmicos que las acciones de TELEFONICA, S.A. actualmente en circulacion
desde el momento de su emisién. En cuanto a los derechos econdmicos, las
nuevas acciones daran derecho a los dividendos sociales, a cuenta o definitivos,
cuya distribucién se acuerde a partir de esa fecha.



Yelefonica

3.

Exclusién del derecho de suscripcién preferente

En atencidn a las razones de interés social que justifican la Oferta y considerando
que, por sus propias caracteristicas, ésta solo puede hacerse efectiva mediante un
aumento de capital con exclusién del derecho de suscripcion preferente se
acuerda, al amparo de lo dispuesto en el articulo 159.1 de la Ley de Sociedades
Andnimas, la supresién total del derecho de suscripcién preferente de los actuales
accionistas y obligacionistas de TELEFONICA, S.A. respecto de las acciones
emitidas en cada aumento de capital, al objeto de destinarlas a atender la
contraprestacion establecida para la correspondiente Oferta.

Solicitud de admisién a negociacién

Dentro del plazo maximo de tres (3) meses desde la finalizacién del periodo de
aceptacion de.la correspondiente Oferta, se solicitars la admision a negociacién de
las nuevas acciones emitidas en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia y su contratacién en el Sistema de Interconexién Bursatil
(Mercado Continuo), haciéndose constar expresamente el sometimiento de la
Sociedad a las normas que existan o puedan dictarse en materia de Bolsa v,
especialmente, sobre contratacidn, permanencia y exclusidn de la cotizacidn
oficial, asi como la admisién a negociacién de dichas acciones en cualquier otro
mercado bursatil extranjero en que la Sociedad tenga sus acciones admitidas a
negociacién en el momento de cierre del acuerdo de aumento de capital

. (incluyendo, sin efectos limitativos, las Bolsas de Nueva York, Londres,

Francfort, Paris, Tokio, Sao Paulo y demés bolsas brasilefias, Buenos Aires y

. Lima). A estos efectos, se faculta a} Consejo de Administracién para que, una vez
gjecutado el acuerdo de aumento de capital, solicite a cuantos organismos

nacionales y extranjeros sean competentes la admisién a negociacién de las
nuevas acciones de TELEFONICA, S.A., suscribiendo a estos efectos cuantos
documentos y compromisos sean precisos en los términos que estimen
convenientes.

A los efectos de lo dispuesto en el articulo 27 del Reglamento de Bolsas de
Comercio, se hace constar expresamente que, en caso de que se solicitase
posteriormente la exclusién de la cotizacién en las Bolsas espafiolas de las
acciones de TELEFONICA, S.A., ésta se adoptara con las mismas formalidades
establecidas en dicho articulo y se garantizara, en tal supuesto, el interés de los
accionistas y, en su caso, obligacionistas que se opongan o no voten el acuerdo,
cumpliendo Ios requisitos establecidos en la Ley de Sociedades Anénimas y
disposiciones concordantes; todo ello de acuerdo con lo dispuesto en el citado
Reglamento de Bolsas de Comercio, la Ley del Mercado de Valores y
disposiciones que la desarrollen.

Aplicacién del Régimen Fiscal Especial

Se acuerda que se optari porque cada una de las operaciones de aumento de
capital mediante aportacién no dineraria que se han acordado, en la medida en que
puedan calificarse como una operacién de canje de valores tal y como se define en
el articulo 97.5 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre
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Sociedades, sea sometida al régimen fiscal especial de fusiones, escisiones,
aportaciones de activos y canje de valores regulado en el Capitulo VIII del Titulo
VIII de la mencionada Ley 43/ 1995, asi como a cualquier otro régimen - fiscal
similar que pudiera ser aplicable a esta operacion en Espafia o en otras
Jurisdicciones afectadas.

8. Delegacién en el Consejo de Administracién

Al amparo de lo previsto en el articulo 153.1.a) de la Ley de Sociedades

Anénimas, se faculta al Consejo de Administracién, con facultad de sustitucién en

su Comisién Delegada o en cualesquiera Consejeros delegados, para que en el

plazo maximo de un afio a contar desde la fecha de hoy, pueda sefialar la fecha en

que cada uno de los acuerdos de aumento de capital deba llevarse a efecto en la

cifra acordada, y fijar las condiciones del mismo en lo ne previsto en los
. apartados anteriores, incluyendo en particular, a titulo meramente enunciativo:

(a) Dar nueva redaccién al articulo 5 de los Estatutos Sociales para adecuarlo a
la nueva cifra de capital social resultante de la ejecucion de cada aumento de
capital.

(b) Redactar y formular cuantos folletos y notificaciones sean requeridas por la
legislacién bursatil brasilefia, argentina, peruana, estadounidense y espafiola
y acordar las modificaciones posteriores a los mismos que estime
convenientes.

(e} Solicitar la admisién a negociacién de las nuevas acciones emitidas, con

: todas las facultades que a tal efecto resulten necesarias, de acuerdo con las

legislaciones pertinentes, realizando las actuaciones necesarias y otorgando

los documentos que sean precisos para ello, y designar a la entidad

encargada del registro contable de las acciones y los depositarios emisores

de certificados de depésito representativos de las acctones, otorgando los
documentos que para ello fueren necesarios.

(d) Optar ante la Agencia Estatal de Administracién Tributaria por la
aplicacién, total o parcial, del régimen previsto en el Capitulo VIOI del
Titulo VIII de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre
Sociedades, y solicitar ante cualquiera otros organismos la aplicacién de
regimenes similares en otros paises o jurisdicciones.

(e) Realizar cuantas actuaciones scan precisas y aprobar y formalizar cuantos
documentos piiblicos o privados resulten necesarios o convenientes para la
plena efectividad de cada uno de los acuerdos de aumento de capital en
cualquiera de sus aspectos y contenidos y, en especial, para subsanar,
aclarar, interpretar, completar, precisar o concretar, en su caso, el acuerdo
adoptado y, en particular, subsanar los defectos, omisiones u errores que
fuesen apreciados en la calificacion verbal o escrita del Registro Mercantil.
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ANEXO IIf
ACUERDO RELATIVO AL PUNTO SEXTO

1. Aumento del capital social

Se aumenta el capital social de la Sociedad en un importe nominal de 19.500.000 €uros,
mediante la emisidn y puesta en circulacién de 19.500.000 acciones ordinarias de un (1)
euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las existentes,
representadas mediante anotaciones en cuenta, con una prima de emisién para cada una
de ellas que sera determinada, al amparo de lo previsto en el articulo 159.1.¢) in fine de
la Ley de Sociedades Anénimas, por ¢l Consejo de Administracién en la fecha de
- ejecucion del acuerdo, mediante el procedimiento que mas adelante se sefiala, en un
importe que estar4 comprendido entre un minimo de 5,5 euros y un méximo de 8,5
euros de prima de emisién por cada accién. FEl tipo de emisién quedara fijado entre un
minimo de 6,5 euros y un maximo de 9,5 euros en concepto de capital més prima de

emision.
2. Condiciones

La efectividad del presente acuerdo ¥, por tanto, la facultad del Conscjo de
Administracién de ejecutar el mismo al amparo del articulo 153:1 a) de la Ley de
Sociedades Anénimas, queda sometida a las siguientes condiciones:

1. que no se suspenda la cotizacién durante dos sesiones bursatiles consecutivas, o se
limite significativamente la negociacidn, de las accioties de TELEFONICA, S.A.
‘en el Mercado Continuo espafiol.

2. que el valor de cotizacién de la accién de TELEF ONICA, S.A. en el Mercado
Continuo espafiol no haya disminuido en un porcentaje igual o superior al 25%
con relacién al precio de cierre de la sesién bursatil en la fecha del presente
acuerdo.

3. Suscripeidn v desembolso

El contravalor del presente aumento consiste en la aportacién no dineraria de Ias
siguientes acciones:”

- 163.395.785 acciones de la sociedad argentina Vigil Corp, S.A. que
representan el 100% de su capital social.

- 35.562.211 acciones de la sociedad argentina Ambit, S.A. que representan un
22,15% de su capital social.

Las citadas aportaciones suponen la adquisicion indirecta por parte de TELEFONICA,
S.A. de un 40% del capital social de la sociedad argentina Atlantida Comunicaciones,
S.A.
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En consecuencia, las acciones emitidas por medio de este acuerdo quedarin suscritas, y
desembolsado integramente su valor nominal mas la prima de emisién, mediante la
aportacion de las acciones de Vigil Corp, S.A. y de Ambit, S.A. antes referidas. No
obstante, de conformidad con lo previsto en el articulo 161.1 de la Ley de Sociedades
Anénimas, se admite expresamente la posibilidad de suscripcién incompleta del
aumento. La suscripcién incompleta podra producirse, entre otras causas, cuando el
valor de mercado de TELEFONICA, S.A. o el tipo de cambio euro / délar experimenten
variaciones al alza, pues, para ese caso, queda acordado que se producira una correlativa
disminucién del mimero de acciones de TELEFONICA, S.A. que han de darse en
contrapartida. En particular, se hace constar que el niimero concreto de acciones de la
Sociedad que seran suscritas y desembolsadas con la aportacion no dineraria
anteriormente definida serd funcién de esas variables. Por lo tanto, el nimero concreto
de acciones de la Sociedad que seran suscritas serd igual a aquél que, de acuerdo con el |
precio medio de cotizacion de las acciones de TELEFONICA, S.A. en ¢l Sistema de
Interconexién Bursatil en los cinco (5) dias habiles a efectos bursétiles anteriores a la
fecha en la que se produzea la efectiva aportacion de las acciones, tenga una valoracién
total igual a 336.360.000 délares estadounidenses incrementados con una tasa del 11%
anual desde el 1 de enero de 2000, teniendo en cuenta el tipo oficial de cambio
euro/ddlar en dicha fecha. De los citados 336.360.000 délares estadounidenses,
261.856.260 corresponden a la cantidad en que se han valorado las acciones de Vigil
Corp, S.A.y 74.503.740 corresponden a la cantidad en que se han valorado las acciones
de Ambit, S.A.

- Las relaciones de canje seran por tanto las que resulten de dividir el ntimero de acciones
aportadas de Vigil Corp, S.A. y Ambit, S.A. por el mimero de acciones entregadas a
cambio de TELEFONICA, S.A. '

Las acciones emitidas serdn suscritas y desembolsadas por las personas y entidades
titulares de las acciones que sean aportadas, en el nimero que les corresponda en
proporcién a su aportacién y al tipo de emision de las nuevas acciones que sea
determinado por el Consejo de Administracién conforme al procedimiento que
posteriormente se establece para la fijacién de 1a prima de emisién.

Los destinatarios del aumento serin los titulares de las acciones a aportar identificados
en el informe de administradores a la fecha all{ indicada.

4. Procedimiento para la determinacién de la prima de emisién

Al amparo de lo previsto en el articulo 159.1.¢) de la Ley de Sociedades Andnimas y
con la finalidad de permitir el adecuado tratamiento contable de la operacién, el importe
de la prima de emisién de las nuevas acciones seré establecido por el Consejo de
Administracién en la fecha de ejecucién del acuerdo de aumento de conformidad con el
procedimiento que a continuacién se indica.

El importe de la prima de emisién serd aquel que, sumado al valor nominal de cada
accidn, represente un tipo de emisién que, de acuerdo con la relacién de canje, refleje el
valor neto patrimonial de las acciones de Atldntida Comunicaciones, S.A. que
indirectamente se aportan mediante la transmisién de las acciones de Vigil Corp., S.A. y
Ambit, S.A., segln sea estimado por el Consejo de Administracion en consideracién a
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la informacién financiera de que disponga sobre Atlantida de Comunicaciones, S.A.,
con el limite minimo de un tipo de emisién de las acciones de TELEFONICA, S.A. de
6,5 euros por accién (nominal de un (1) euro y prima de emisién minima de 53,5 euros),
que es superior al valor neto patrimonial de las acciones de TELEF ONICA, S.A. segin
el balance individual de 1a sociedad formulado por el Consejo de Administracién en su
sesion de 12 de enero de 2000 (cerrado a 30 de septiembre de 1999) y también al valor
neto patrimonial de las acciones de TELEFONICA, S.A. estimado 2 31 de diciembre de
1999 segiin los datos disponibles por el Consejo de Administracién y la gerencia; y con
el limite maximo de un tipo de emisién de 9,5 euros (nominal de un (1) euro y prima de
emisién méxima de 8,5 euros). :

El tipo de emisién minimo es aprobado en consideracién a que es superior al valor neto
patrimonial de cada accién de TELEFONICA, S.A. reflejado en el informe emitido por
los Auditores de Cuentas de la Sociedad en cumplimiento de lo establecido en el
articulo 159 de la Ley de Sociedades Anénimas.

5. Exclusién del derecho de suscripcién preferente

En atencién a las razones de interés social que justifican la operacion, y con la finalidad
de permitir que las nuevas acciones de la Sociedad en virtud de este aumento sean
suscritas y desembolsadas por los titulares de las acciones a aportar identificadas
anteriormente, se acuerda la supresién total del derecho de suscripcion preferente de los
accionistas y obligacionistas de TELEFONICA, S.A.

6. Representacion de las nuevas acciones.. Derechos de las nuevas acciones

Las acciones de nueva emisién seran acciones ordinarias iguales a las actualmente en
circulacién. Estaran representadas mediante anotaciones en cuenta cuyo registro
contable est4 atribuido al Servicio de Compensacién y Liquidacién de Valores (SCLV)
y sus entidades adheridas.

Las nuevas acciones atribuirin a sus titulares los mismos derechos politicos y
economicos que las acciones ordinarias de la Sociedad actualmente en circulacién desde
el momento de ejecucién del aumento de capital. En cuanto a los derechos econdmicos,
las nuevas acciones daran derecho a los dividendos sociales, a cuenta o definitivos, cuya
distribucién se acuerde a partir de esa fecha.

7. Solicitud de admisidn a negociacidén

Dentro del plazo maximo de un (1) mes desde la fecha de ejecucton del acuerdo de
emision de las nuevas acciones, se solicitara la admisién a negociacion de las nuevas
acciones emitidas en las Bolsas de Valores de Madnd, Barcelona, Bilbao y Valencia y
su contratacion en el Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo),
haciéndose constar expresamente el sometimiento de la Sociedad a las normas que
existan o puedan dictarse en materia de Bolsa vy, especialmente, sobre contrataciédn,
permanencia y exclusion de la cotizacién oficial, asi como la admision a negociacion de
dichas acciones en cualquier otro mercado bursatil extranjero en que la Sociedad tenga
sus acciones admitidas a negociacién en el momento de cierre del acuerdo de aumento
de capital (incluyendo,.sin efectos limitativos, las Bolsas de Nueva York, Londres,
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Francfort, Paris, Tokio, Sao Paulo, Buenos Aires y Lima). A estos efectos, se faculta al
Consejo de Administracién, con posibilidad de delegacién en su Comisién Delegada,
para que, una vez ejecutado el acuerdo de aumento de capital, solicite a cuantos
organismos nacionales y extranjeros sean competentes la admisién a negociacién de las
nuevas acciones de TELEFONICA, S.A., suscribiendo a estos efectos cuantos
documentos y compromisos sean precisos en los términos que estimen convenientes.

A los efectos de lo dispuesto en el articulo 27 del Reglamento de Bolsas de Comercio,

- se hace constar expresamente que, en caso de que se solicitase posteriormente la
exclusién de la cotizacién en las Bolsas espafiolas de las acciones de TELEF ONICA,
S.A., ésta se adoptara con las mismas formalidades establecidas en dicho articulo y se
garantizara, en tal supuesto, el interés de los accionistas Y, €n su caso, obligacionistas
que se opongan o no voten el acuerdo, cumpliendo los requisitos establecidos en Ia Ley
de Sociedades Anénimas y disposiciones concordantes; todo ello de acuerdo con lo
dispuesto en el citado Reglamento de Bolsas de Comercio, la Ley del Mercado de
Valores y disposiciones que la desarrollen.

8. Aplicacién del Régimen Fiscal Especial

Se acuerda que se optara porque la operacién de aumento de capital mediante
aportacién no dineraria que se ha acordado, en la medida en que pueda calificarse como
una operacion de canje de valores tal y como se define en el articulo 97.5 de la Ley
43/1995, de 27 de dictembre, del Impuesto sobre Sociedades, sea sometida al régimen

_ fiscal especial de fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores
regulado en ¢l Capitulo VIII del Titulo VIII de la mencionada Ley 43/1995, asi como a
cualquier otro régimen fiscal similar que pudiera ser aplicable a esta operacién en
Espafia o en otras jurisdicciones afectadas.

9, Delegacion en el Consejo de Administracion

Al amparo de lo previsto en el articulo 153.1.a) de la Ley de Sociedades Anénimas, se
faculta al Consejo de Administracién, con facultad de sustitucién en su Comision
Delegada, para que en el plazo maximo de un afio a contar desde la fecha de hoy, pueda
sefialar la fecha en que el acuerdo de aumento de capital deba llevarse a efecto asi como
para fijar las condiciones del mismo en todo lo no previsto por esta Junta General,
incluyendo ¢l desarrollo del procedimiento de aportacién y canje de las acciones, la
determinacién del importe de la prima de emisién con arreglo al procedimiento
establecido para cllo al amparo del articulo 159.1.c) in fine, y, a titulo meramente
enunciativo:

(a) Dar nueva redaccién al articulo 5 de los Estatutos Sociales para adecuarlo a la
nueva cifra de capital social resultante de la ejecucién del aumento de capital.

(b) Redactar y formular cuantos folletos y notificaciones sean requeridos por la
legislacién espafiola y argentina y acordar las modificaciones posteriores a los
mismos que estime convenientes.

(c)  Solicitar la admisién a negociacién de las nuevas acciones emitidas, con todas las
facultades que a ta] efecto resulten necesarias, de acuerdo con las legislaciones
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(d)

(e

pertinentes, realizando las actuaciones necesarias y otorgando los documentos que
sean precisos para ello, y designar a la entidad encargada del registro contable de
las acciones y, en su caso, los depositarios emisores de los certificados de
depésito representativos de las acciones, otorgando los documentos que para ello
fueren necesarios.

Optar ante la Agencia Estatal de Administracién Tributaria por la aplicacidn, total
o parcial, del régimen previsto en el Capitulo VIII del Titulo VIII de Ia Ley
43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, y solicitar ante
cualquiera otros organismos la aplicacién de regimenes similares en otros paises o
jurisdicciones.

Realizar cuantas . actuaciones sean precisas y aprobar y formalizar cuantos
documentos publicos o privados resulten necesarios o convenientes para la plena

- efectividad del acuerdo de aumento de capital en cualquiera de sus aspectos y
- contenidos y, en especial, para subsanar, aclarar, interpretar, completar, precisar o

concretar, en su caso, el acuerdo adoptado y, en particular, subsanar los defectos,
omisiones, u errores que fuesen apreciados en la calificacién verbal o escrita de]
Registro Mercantil.
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ANEXO IV

ACUERDO RELATIVO AL PUNTO SEPTIMO

1. Aumento del capital social

Se aumenta el capital social de la Sociedad en un importe nominal de 110.000.000
curos, mediante la emisién y puesta en circulacién de 110.000.000 acciones ordinarias
de un (1) euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las existentes,
representadas mediante anotaciones en cuenta, con una prima de emisién para cada una
de ellas que serd determinada, al amparo de lo previsto en el articulo 159.1.¢) in fine de
la Ley de Sociedades Anénimas, por el Consejo de Administracién en la fecha de
gjecucién del acuerdo, mediante el procedimiento que mas adelante se sefiala, en un
importe que estara comprendido entre un minimo de 10 euros y un maximo de 13 euros
de prima de emisién por cada accién. El tipo de emisién quedard fijado entre un
minimo de 11 euros y un méximo de 14 euros en concepto de capital més prima de
emisién.

2. Suscripcién v desembolso

Las acciones emitidas quedarin suscritas, y desembolsado integramente su valor
nominal mis la prima de emisién, mediante la aportacién no -dineraria de hasta
500.000.000 acciones de la sociedad argentina CEI Citicorp Holdings, S.A. (“CEI”) que
representan hasta el 100% de su capital social.

La ‘citada aportacién supone, por un’ lado, la adquisicién indirecta por parte de
TELEFONICA, S.A. de (1) un 50% del capital social de la sociedad argentina Compaiiia
de Inversiones en Telecomunicaciones, S.A. (“COINTEL”), que es propiedad de CEI,
(i1) el derecho a la percepcién de su participacién en los honorarios de gestion, (iii) la
adquisicién indirecta de un 30% adicional del capital social de la sociedad argentina
Atlantida Comunicaciones, S.A. y (iv) el 35,9% del capital social de la sociedad
argentina Cablevisién, S.A.

En consecuencia, las acciones emitidas por medio de este acuerdo quedarén suscritas, y
desembolsado integramente su valor nominal mas la prima de emisién, mediante la
aportacion de las acciones de CEI antes referidas. No obstante, de conformidad con lo
previsto en el articulo 161.1 de la Ley de Sociedades Anénimas, se admite
expresamente la posibilidad de suscripcién incompleta del aumento. La suscripcion
incompleta podrd producirse, entre otras causas, cuando la valoracién dada a las
acciones de CEI experimente variaciones a la baja, segiin la formula de ajuste que se
adjunta como anexo a este acuerdo, pues, para ese caso, podrd darse una correlativa
disminucién del nimero de acciones de TELEFONICA, S.A. que han de darse en
contrapartida.

Las relacién de canje serd, por tanto, la que resulte de dividir el nimero de acciones
aportadas de CEI por el niimero de acciones entregadas a cambio de TELEFONICA,
S.A.
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Las acciones emitidas serdn suscritas y desembolsadas por las personas y entidades
titulares de las acciones que sean aportadas, en el nimero que les corresponda en
proporcién a su aportacién y al tipo de emisién de las nuevas acciones que sea
determinado por el Consejo de Administracién conforme al procedimiento que
posteriormente se establece para la fijacién de la prima de emisién.

3. Procedimiento para la determinacién de la prima de emisién

Al amparo de lo previsto en el articulo 159.1.c) de la Ley de Sociedades Anénimas y
con la finalidad de permitir el adecuado tratamiento contable de la operacion, el importe

~ de la prima de emision de las nuevas acciones seri establecido por el Consejo de
Administracion en la fecha de ejecucién del acuerdo de aumento de conformidad con el
procedimiento. que a continuacidn se indica.

El importe de la prima de cmisién sera aquel que, sumado al valor nominal de cada
accién, represente un tipo de emisién que refleje el valor contractualmente atribuido a
las acciones de CEI aportadas (2.700 millones de délares, sujetos al ajuste que a
continuacién se indica) minorado en la diferencia entre el valor neto patrimonial- de -
COINTEL y el valor atribuido contractualmente a efectos de su adquisicién. El
mencionado ajuste se realizar en funcién de factores como la evolucién del activo de
CE]J, los dividendos acordados por CEI o sus filiales o la evolucion del endeudamiento
de CEI o sus filiales, en todos los casos desde el 1 de enero de 2000, todo ello de
conformidad con las siguientes directrices:

* Minoracién, si la adquisicién de CEI no representa el 100% de su capital ¢
indirectamente una participacién del 50% en COINTEL, 100% en Southtel (e
indirectamente del 30% en ATCO, del 30% en ACISA y del 35°9% en
Cablevisién) (y en la misma proporcidn serén calculadas las partidas a que se
refieren los apartados siguientes relativas a las sociedades respectivas) y el
derecho a la percepcién de la participacion que corresponde a CEI en los
honorarios de gestién de Telefénica de Argentina.

* . Aumento por activos liquidos y dinerarios de COINTEL y Cablevisién.

* Minoracién por endeudamiento de CEI, COINTEL, Cablevisidn y Southtel,
mcluyendo devengo de intereses.

* Minoracién por dividendos pagados por COINTEL o ATCO desde el 31 de
diciemnbre de 1999.

En cualquier caso, el tipo de emisién de las acciones de TELEFONICA, S.A. tendrd un
limite minimo de 11 euros por accién (nominal de un (1) euro y prima de emisién
minima de 10 euros), que es superior al valor neto patrimonial de las acciones de
TELEFONICA, S.A. segiin el balance individual de la Sociedad formulado por el
Consejo de Administracién en su sesién de 12 de enero de 2000, cerrado a 30 de
septiembre de 1999 y también al valor neto patrimonial de las acciones de
TELEFONICA, S.A. estimado a 31 de diciembre de 1999 segin los datos disponibles
por el Consejo de Administracién y la gerencia; y con el limite maximo de un tipo de
emisién de 14 euros (nominal de un (1) euro y prima de emisién maxima de 13 €uros).
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El tipo de emisién minimo es aprobado en consideracion a que es superior al valor neto
patrimonial de cada acciéon de TELEFONICA, S.A. reflejado en el informe emitido por
los Auditores de Cuentas de la Sociedad en cumplimiento de lo establecido en el
articulo 159 de la Ley de Sociedades Anénimas.

4, Exclusion del derecho de suscripcion preferente

En atencidn a las razones de interés social que justifican la operacién, y con la finalidad
de permitir que las nuevas acciones de la Sociedad emitidas en virtud de este aumento
sean suscritas y desembolsadas por los titulares de las acciones a aportar identificadas
antertormente, se acuerda la supresion total del derecho de suscripcién preferente de los
accionistas y obligacionistas de TELEFONICA, S.A.

5. Representacién de las nuevas acciones. Derechos de las nuevas acciones

Las acciones de nueva emision seran acciones ordinarias igualcs a las actualmente en
circulacién. Estarin representadas mediante anotaciones en cuenta cuyo registro
contable esta atribuido al Servicio de Compensacién y Liquidacién de Valores (SCLV)
y sus entidades adheridas. '

Las nuevas acciones atribuirin a sus titulares los mismos derechos politicos y
economicos que las acciones ordinarias de la Sociedad actualmente en circulacién desde
el momento de ejecucion del acuerdo de emisién. En cuanto a los derechos econdémicos,
las nuevas acciones darén derecho a los dividendos sociales, a cuenta o definitivos, cuya
distribucidn se acuerde a partir de esa fecha.

6. Solicitud de admisién a negociacién

Dentro del plazo méximo de un (1) mes desde la fecha de ejecucién del acuerdo de
emision de las nuevas acciones, se solicitard la admisién a negociacién de las nuevas
acciones emitidas en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y
su contratacién en el Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo),
haciéndose constar expresamente el sometimiento de la Sociedad a las normas que
existan o puedan dictarse en materia de Bolsa y, especialmente, sobre contratacion,
permanencia y exclusién de la cotizacién oficial, asi como la admisién a negociacién de
dichas acciones en cualquier otro mercado bursitil extranjero en que la Sociedad tenga
sus acciones admitidas a negociacién en el momento de cierre del acuerdo de aumento
de capital (incluyendo, sin efectos limitativos, las Bolsas de Nueva York, Londres,
Francfort, Paris, Tokio, Sao Paulo, Buenos Aires y Lima). A estos efectos, se faculta al
Consejo de Administracién, con posibilidad de delegacién en su Comisién Delegada,
para que, una vez ejecutado el acuerdo de aumento de capital, solicite a cuantos
organismos nacionales y extranjeros sean competentes la admision a negociacién de las
nuevas acciones de TELEFONICA, S.A. suscribiendo a estos efectos cuantos
documentos y compromisos sean precisos en los términos que estimen convenientes.

A los efectos de lo dispuesto en el articulo 27 del Reglamento de Bolsas de Comercio,
s¢ hace constar expresamente que, en caso de que se solicitase posteriormente la
exclusién de la cotizacién en las Bolsas espafiolas de las acciones de TELEFONICA,
S.A., ésta se adoptara con las mismas formalidades establecidas en dicho articulo y se
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garantizara, en tal supuesto, el interés de los accionistas y, en su caso, obligacionistas
que se opongan o no voten el acuerdo, cumpliendo los requisitos establecidos en la Ley
de Sociedades Anénimas y disposiciones concordantes; todo ello de acuerdo con lo
dispuesto en el citado Reglamento de Bolsas de Comercio, la Ley del Mercado de
Valores y disposiciones que la desarrollen.

7. Aplicacidn del Régimen Fiscal Especial

Se acuerda que se optard porque la operacién de aumento de capital mediante
aportacion no dineraria que se ha acordado, en la medida en que pueda calificarse como
una operacién de canje de valores tal y como se define en el articulo 97.5 de la Ley
43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, sea sometida al régimen .
fiscal especial de fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores
regulado en el Capitulo VIII del Titulo VIIT de la mencionada Ley 43/1995, asi como a
cualquier otro régimen fiscal similar que pudiera ser aplicable a esta operacion en
Espafia o en ofras jurisdicciones afectadas.

8. Delegacion en el Consejo de Administracién

Al amparo de lo previsto en el articulo 153.1.a) de la Ley de Sociedades Anénimas, se
faculta al Consejo de Administracién, con facultad de sustitucién en su Comisidén
- Delegada, que en el plazo maximo de un afio a contar desde la fecha de hoy, pueda
sefialar la fecha en que el acuerdo de aumento de capital deba llevarse a efecto asi como
para fijar las condiciones del mismo en todo lo no previsto por esta Junta General,
incluyendo el desarrollo del procednmento de aportacion y canje de las acciones, vy, a
titulo meramente enunciativo:

y

(2) Dar nueva redaccién al articulo 5 de los Estatutos Sociales para adecuarlo a la
nueva cifra de capital social resultante de la ejecucion del aumento de capital.

(b) Redactar y formular cuantos folletos y notificaciones sean requeridos por la
legislacién espafiola y argentina y acordar las modificaciones posteriores a los
mismos que estime convenientes.

(c) Solicitar la admisidén a negociacién de las nuevas acciones emitidas, con todas las
facultades que a tal efecto resulten necesarias, de acuerdo con las legislaciones
pertinentes, realizando las actuaciones necesarias y otorgando los documentos que
sean precisos para ello, y designar a la entidad encargada del registro contable de
las acciones y, en su caso, los depositarios emisores de los certificados de
depdsito representativos de las acciones, otorgando los documentos que para ello
fueren necesarios.

(d) Optar ante la Agencia Estatal de Administracién Tributaria por la aplicacién, total
o parcial, del régimen previsto en el Capitnlo VIII del Titulo VII de la Ley
43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, y solicitar ante
cualquiera otros organismos la aplicacion de regimenes similares en otros paises o
jurisdicciones.
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(¢)

Realizar cuantas actuaciones sean precisas y aprobar y formalizar cuantos
documentos piiblicos o privados resulten necesarios o convenientes para la plena
efectividad del acuerdo de aumento de capital en cualquiera de sus aspectos y
contenidos y, en especial, para subsanar, aclarar, interpretar, completar, precisar o
concretar, en su caso, el acuerdo adoptado y, en particular, subsanar los defectos,
omisiones, u errores que fuesen apreciados en la calificacién verbal o escrita del
Registro Mercantil.
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ANEXOV

INFORME QUE FORMULA EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE TELEFONICA, S.A.
EN RELACION CON LAS PROPUESTA DE AUMENTO DE CAPITAL INCLUIDAS EN LOS
PUNTOS SEGUNDO A QUINTO DEL ORDEN DEL DiA DE LA JUNTA GENERAL
EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS

El presente informe se formula en relacién con las propuestas de aumento del capital
social que se someteran a aprobacién bajo los puntos Segundo a Quinto del Orden del
Dia de la Junta General Extraordinaria de Accionistas convocada para su celebracién el
dia 3 de febrero de 2000 a las 10 horas en IFEMA (Feria de Madrid) Pabellén 1, Parque
Ferial Juan Carlos I, Campo de las Naciones, Madrid en primera convocatoria o, en el
caso de no reunirse quérum suficiente, el dia siguiente 2 la misma hora en segunda-
convocatoria, con el fin de atender respectivamente la contraprestacién establecida para
las Ofertas Puablicas a formular por TELEFONICA, S.A. (en adelante,
“TELEFONICA”) y dirigidas a la adquisicién de acciones representativas de hasta la
totalidad del capital social d¢ TELECOMUNICACOES DE SAO PAULO, S.A. -
TELESP (“TELESP”), TELE SUDESTE CELULAR PARTICIPACOES, S.A. (“TELE
SUDESTE”), TELEFONICA DE ARGENTINA, S.A. (“TASA”) y TELEFONICA
DEL PERU, S.A. (“TdeP”), ya sea directamente o mediante la adquisicién de los
valores que las representen (“American Depositary Shares” -“ADSs”- admitidos a
cotizacion en la Bolsa de Valores de Nueva York) (conjuntamente, las “Ofertas” y las.
“Sociedades Objeto de la Oferta®). FEl informe se emite en cumplimiento de las
exigencias establecidas en los articulos de 1a Ley de Sociedades Anénimas niimeros 144
y 152 (respecto del acuerdo de aumento de capital y la consiguiente modificacién
estatutaria), 155 (en relacion con la aportacién no dineraria que prevé como contravalor
del aumento) y 159 de la Ley de Sociedades Andnimas (en lo que se refiere a la
exclusion del derecho de suscripeién preferente).

En un primer apartado se ofrece a los accionistas una descripcién y un resumen de los
términos esenciales de las distintas Ofertas formuladas por TELEFONICA sobre las
acciones de las Sociedades Objeto de la Oferta con la finalidad de facilitar la
comprensién de la operacién que motiva las propuestas de aumento del capital. A
continuacién se desarrollan conjuntamente, aunque expuestos en apartados diferentes,
los informes previstos en los preceptos de Ia Ley de Sociedades Anénimas
anteriormente mencionados.

I.  Las Ofertas formuladas por TELEFONICA sobre las Sociedades Objeto de
la Oferta

El Consejo de Administracién de TELEFONICA reunido en fecha 12 de enero de 2000
ha acordado la formulacién de cuatro Ofertas Piblicas de canje de valores sobre las
acciones de TELESP, TELE SUDESTE, TASA y TdeP, cuyas caracteristicas se
resumen a continuacion:

1. Estructura de la operacién

(A) Obijetivo de las Ofertas: Las Ofertas se dirigen a la adquisicién, mediante canje de
titulos, de hasta la totalidad de las acciones, o valores que las representen (ADSs),
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(B)

en que actualmente se halla dividido el capital social de las Sociedades Objeto de
las Ofertas. Se exceptian de cada Oferta las acciones propiedad de sociedades
controladas por TELEFONICA.

Instrumentacién de las Ofertas:

Cada Oferta se instrumentari mediante dos operaciones:
(1) La Oferta dirigida a los accionistas de TELESP se instrumentara:

(2) mediante una oferta publica de suscripcién o de adquisicién por canje
de “Brasilian Depositary Receipts” (“BDRs™) representativos de
acciones de TELEFONICA (la "Oferta Brasilefia™), a emitir por una
entidad depositaria designada a tal efecto. La Oferta Brasilefia se
dirigiré- a la totalidad de los accionistas de TELESP, quienes podran
suscribir los mencionados BDRs mediante la aportacién de sus
acciones de esa sociedad, y

(b) mediante una oferta piiblica de adquisicién por canje dirigida a (i) las

- acciones de TELESP propiedad de residentes en los Estados Unidos

de América y de (ii) ADSs representativos de acciones de TELESP

admitidos a cotizacion en la Bolsa de Valores de Nueva York (la

"Oferta Norteamericana"). La Oferta Norteamericana se dirigira, por

tanto, {nica y exclusivamente a los accionistas de TELESP residentes

en los Estados Unidos de América y, con independencia de su

residencia, a los tenedores de ADSs representativos de dichas
acciones.

En consecuencia, los accionistas de TELESP residentes en Estados Unidos
de América podrén optar por acudir tanto a la Oferta Brasilefia como a la
Oferta Norteamericana.

Se hace constar que la oferta publica de suscripcién o de adquisicién
mediante canje de BDRs a la que se hace referencia en ¢l apartado (a)
anterior y la oferta piiblica de suscripcién o de adquisicién mediante canje
de BDRs que se regula en el apartado (a) del punto (2) siguiente (ésta ultima
dirigida- a los accionistas de la sociedad TELE SUDESTE CELULAR
PARTICIPACOES, S.A. -en adelante, “TELE SUDESTE”) se podran
instrumentar en Brasil como una tnica oferta, que se dirigira conjuntamente
a los accionistas de TELESP y de TELE SUDESTE.

(2) La Oferta dirigida a los accionistas de TELE SUDESTE se instrumentara:

(a) mediante una oferta piblica de suscripcién o de adquisicién por canje
de BDRs representativos de acciones de TELEFONICA (la "Oferta
Brasilefia"), a emitir por una entidad depositaria designada a tal efecto.
La Oferta Brasilefia se dirigir4 a la totalidad de los accionistas de
TELE SUDESTE, quienes podrén suscribir los mencionados BDRs
mediante la aportacién de sus acciones de esa sociedad v,
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(b) mediante una oferta publica de adquisicién por canje dirigida a (i) las
acciones de TELE SUDESTE propiedad de residentes los Estados
Unidos de América y (ii) ADSs representativos de acciones de TELE
SUDESTE admitidos a cotizacién en la Bolsa de Valores de Nueva
York (la "Oferta Norteamericana"), La Oferta Norteamericana se
dirigird por tanto \nica y exclusivamente a los accionistas de TELE
SUDESTE residentes en los Estados Unidos de América y, con
independencia de su residencia, a los tenedores de ADSs
representativos de dichas acciones.

En consecuencia, los accionistas de TELE SUDESTE residentes en Estados
Unidos de América podran optar por acudir tanto a la Oferta Brasilefia como
a la Oferta Norteamericana.

Se hace conmstar que la oferta piiblica de suscripcién o de adquisicién
mediante canje de BDRs a la que se hace referencia en el apartado (a)
anterior y la oferta piblica de suscripcién o de adquisicién mediante canje
de BDRs que se regula en el apartado (a) del punto (1) anterior (dirigida a
los accionistas de la sociedad TELESP) se podran instrumentar en Brasil
como una unica oferta, que se dirigird conjuntamente a los accionistas de
TELESP y de TELE SUDESTE.

(3)

Q)

La Oferta dirigida a los accionistas de TASA se instrumentara:

(a) mediante una oferta publica de canje de -las acciones de TASA
admitidas a negociacién en las distintas Bolsas de Valores de la
Republica Argentina (la "Oferta Argentina"). La Oferta Argentina se
dirigira a todos los accionistas de TASA, a excepcién de aquéllos que
tengan la condicién de residentes en Estados Unidos de América a los
efectos de la regulacién del mercado de valores norteamericana; Y,

(b) mediante una oferta publica de adquisicién de (i) acciones de TASA
admitidas a negociacién en las distintas Bolsas de Valores de la
Republica Argentina propiedad de residentes en los Estados Unidos de
América y de (ii) los ADSs representativos de acciones de TASA y
admitidos a negociacién en la Bolsa de Valores de Nueva York (la
“Oferta Norteamericana™). La Oferta Norteamericana se dirigira, por
tanto, Unica y exclusivamente a los accionistas de TASA residentes en
los Estados Unidos de América y a los tenedores de ADSs
representativos de dichas acciones, independientemente de su
residencia. o

En consecuencia, los accionistas de TASA residentes en los Estados Unidos
de América s6lo podran aceptar la Oferta Norteamericana.

La Oferta dirtgida a los accionistas de TdeP se instrumentara:

(@) mediante una oferta piblica de canje de las acciones de TdeP
admitidas a negociacion en la Bolsa de Valores de Lima (la "Oferta
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Peruana"). La Oferta Peruana se dirigirA a todos los accionistas de
TdeP; a excepcién de a los residentes en Estados Unidos de América;

Y,

(b) mediante una oferta publica de canje dirigida a (i) acciones de TdeP
admitidas a negociacién en la Bolsa de Valores de Lima propiedad de
residentes en los Estados Unidos de América y de (ii) los ADSs
representativos de acciones de TdeP y admitidos a negociacién en la
Bolsa de Valores de Nueva York (la “Oferta Norteamericana™). La
- Oferta Norteamericana se dirigird, por tanto, iinica y exclusivamente a
los accionistas de TdeP residentes en los Estados Unidos de América
y a los tenedores de ADSs representativos de dichas acciones,
independientemente de su residencia. ‘

En consecuencia,.si la CONASEYV lo autoriza, los accionistas de TdeP
residentes en los Estados Unidos de América sélo podran aceptar la
Oferta Norteamericana.

(C) Objeto de las Ofertas:

Las distintas Ofertas tienen por objeto:

(D

@)

3)

la Oferta dirigida a los accionistas de TELESP: la adquisicion de hasta la
totalidad de las acciones en que actualmente se halla dividido el capital
social de TELESP, que asciende al niimero de 488.762.311.747 acciones, de
las cuales 165.316.392.912 son acciones ordinarias y 323.445.918.835 son

- acciones preferentes, todas ellas sin valor nominal. Las acciones se -

encuentran admitidas a negociacién en la Bolsa de Valores de Sao Paulo
(BOVESPA) y demas Bolsas de Valores Brasilefias ¥, bajo ia forma ADSs,
representadas por American Depositary Receipts -ADR’s- cuyo unico activo
financiero subyacente son acciones preferentes de TELESP, en la Bolsa de
Valores de Nueva York.

la Oferta dirigida a los accionistas de TELE SUDESTE: 1a adquisicién de
hasta la totalidad de las acciones en que actualmente se halla dividido el
capital social de TELE SUDESTE, que asciende al nimero de
334.399.027.592 acciones, de las cuales 124.369.030.532 s0n acciones
ordinarias y 210.029.997.060 son acciones preferentes, todas ellas sin valor
nominal. Las acciones se encuentran admitidas a negociacién en la Bolsa de
Valores de Sao Paulo (BOVESPA) y demis Bolsas de Valores brasilefias
¥.bajo la forma ADSs, representadas por ADRs cuyo unico activo financiero
subyacente son acciones preferentes de TELE SUDESTE, en la Bolsa de
Valores de Nueva York.

la Oferta dirigida a los accionistas de TASA tiene por objeto la adquisicién
de hasta la totalidad de las acciones ordinarias clase B en que actualmente se
halla dividido el capital social de TASA, que asciende al mimero de
1.048.994.493 acciones. Las acciones tienen un valor nominal de un (1)
peso argentino cada una y se encuentran admitidas a negociacion en las
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C)

Boisas de Comercic de Buenos Aires, La Plata, Rosario, Cérdoba y
Mendoza (Reptiblica Argentina) y, bajo la forma de ADSs representadas
ADRs, cuyo tinico subyacente son acciones ordinarias clase B de TASA, en
la Bolsa de Valores de Nueva York.

la Oferta dirigida a los accionistas de TdeP tiene por objeto la adquisicién
de hasta la totalidad de las acciones ordinarias de la clase B y de la clase C
en que actualmente se halla dividido el capital social de TdeP, que
ascienden al ntimero de 1.273.175.089 acciones de la clase B y 12.967.457
acciones de la clase C. Las acciones tienen un valor nominal de un sol
peruano cada una y se encuentran admitidas a negociacién en la Bolsa de
Valores de Lima (Pert) y, bajo la forma de ADSs representadas ADRs,
cuyo unico subyacente son acciones ordinarias clase B deTdeP, en la Bolsa
de Valores de Nueva York. Se hace constar que el niimero de acciones de 1a
clase B y de la clase C se ha fijado a fecha 5 de enero de 2000, pudiendo
haberse producido desde entonces una reduccién del niimero de acciones de
la clase C y un incremento cotrelativo del mimero de acciones de la clase B,
sin alterarse en ningin caso el mimero total de acciones de ambas clases
objeto de la oferta.

Con arreglo a lo dispuesto en el articulo 74 de la Ley de Sociedades Andnimas,
las acciones de las Sociedades Objeto de la Oferta controladas por
TELEFONICA, tanto directamente como indirectamente a través de sus filiales,
- -seran objeto de inmovilizacién y no seran objeto de las respectivas Ofertas, puesto
que con ello se suscribirian acciones propias. En consecuencia, el niimero maximo

- de acciones a las que se dirige la oferta es:
|

TELESP Acciones preferentes 287:522.573.922
Acciones ordinarias 75.589.931.631
TELE SUDESTE | Acciones preferentes 206.119.097.060
Acciones ordinarias 58.260.479.407
TASA - Acciones clase B 1.032.225.438
TdeP Acciones clase B 1.167.263.169
Acciones clase C 12.967.457

(D) Condiciones de las Ofertas:

La eficacia de cada una de las Ofertas queda condicionada a

(a)

que no tenga lugar una alteracion significativa del normal funcionamiento
de los mercados de valores afectados que implique suspension prolongada
de la cotizacién o limitacién significativa de la negociacién de las acciones.
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(b) que el valor de cotizacién de la accién de TELEFONICA en el Mercado
Continuo espafiol al cierre de cualquier sesi6n, no disminuya en un
porcentaje igual o superior al 25% al precio de cierre de la sesidn anterior a
la fecha en la que la Oferta devenga irrevocable .

(¢) que, al cierre de cualquier sesion, el valor del indice bursatil del Mercado
espafiol (IBEX), expresado en euros, o el valor del indice bursétil de la
principal bolsa de valores del pais de origen de cada una de las Sociedades
Objeto de la Oferta, expresado en délares estadounidenses, no disminuya en
un porcentaje igual o superior al 25% al precio de cierre de la sesién en la -
fecha del presente acuerdo.

(d) que no se produzean otras circunstancias concretas que supongan un cambio
significativo adverso y como tal sean definidas en la documentacién de las
correspondientes Ofertas.

Adicionalmente, las personas facultadas para la gjecucion de de cada una de las
Ofertas podrén decidir el desistimiento si cualquiera de las autorizaciones
pertinentes para la efectividad de las mismas, incluyendo, entre otras, las de
registro de TELEFONICA vy sus valores al régimen de oferta publica y cotizacidn,
las necesarias para la realizacién de las Ofertas y las cambiarias, no hubieran sido
obtenidas dentro de los 90 dias naturales siguientes a la fecha de este acuerdo.

_El acaecimiento con anterioridad a la fecha de liquidacién de las Ofertas de

cualquiera de las circunstancias a las que se condiciona su efectividad facultars a

. TELEFONICA v, en su nombre, a sus 6rganos de administracién y apoderados en

(E)

' relacion con cada una de las Ofertas, a desistir de 1a misma, dejandola sin efectos,

En todo caso, la efectividad de cada una de las Ofertas queda condicionada a la

. aprobacién por la Junta General de Accionistas de TELEFONICA del aumento de

capital con exclusion del derecho de suseripcion - preferente necesario para
efectuar el canje de titulos previsto.

Contraprestacion de las Ofertas:

La contraprestacion de las Ofertas a entregar por TELEFONICA consistira
integramente en acciones de TELEFONICA de nueva emisién 0, €N SU ¢aso, en
BDRs o ADSs representativos de acciones de TELEFONICA. Estas acciones
seran de la misma clase y serie que las actuales acciones de TELEF ONICA, y
conferirdn a sus titulares los mismos derechos politicos y econémicos que las
acciones actualmente en circulacién desde el momento de ejecucion del acuerdo
de emisién. Consignientemente, en cuanto a los derechos econémicos, las nuevas
acciones dardn derecho a percibir los dividendos sociales, a cuenta o definitivos,
cuya distribucién se acuerde a partir de la fecha en que se declaren emitidas las
nuevas acciones en ejecucién del aumento de capital.

Cuando la contraprestacién consista en ADSs o BDRs representativos de acciones
de nueva emisién de TELEFONICA, el procedimiento para hacer efectiva la
misma sera el siguiente:
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(F)

TELEFONICA suscribira contratos en el pais de origen de la Oferta y en Estados -
Unidos con entidades que actuarin como “depositarios de las acciones de
TELEFONICA. En virtud del contrato, las entidades depositarias recibiran los
acciones y ADSs de las Sociedades Objeto de las Ofertas cuyos titulares acepten
las correspondientes Ofertas, adquiriendo el depositario la titularidad de las
acciones o ADSs por cuenta de TELEFONICA. De este modo, el depositario
estard en disposicién de suscribir y desembolsar las acciones nuevas de
TELEFONICA correspondientes al aumento de capital. Efectuado el desembolso,
inscrito el aumento de capital en el Registro Mercantil y entregadas las acciones al
depositario, éste procedera a emitir los ADSs o BDRs correspondientes que se
entregaran en canje a los titulares de acciones y ADSs de las Sociedades Objeto
de las Ofertas que aceptaron la correspondiente Oferta. .

Cuando la contraprestacién consista directamente en acciones de TELEFONICA
de nueva emisién, concretamente en la Oferta Argentina sobre las acciones de
TASA, no sera necesaria la designacién de un depositario intermedio que adquiera
la titularidad de las acciones de las Sociedades Objeto de la Oferta cuyos titulares
acepten la Oferta. Estos suscribiran directamente las acciones de nueva emision de
TELEFONICA ofrecidas en canje.

Relaciones de canje:

La relacion de canje serd la que se establece a continnacién para cada una de las

. Ofertas:

. (1)  En relacién con la Oferta de TELESP, 48 acciones nuevas de

TELEFONICA por cada 37.000 acciones preferentes de TELESP y 36
acciones de TELEFONICA por cada 46.000 acciones ordinarias de
TELESP, lo que supone una relacién de canje efectiva de:

(a) Enrelacion a la Oferta Brasilefia:

- 48 BDRs representativos de acciones de nueva emisidén de
TELEFONICA por cada 37.000 acciones preferentes de
TELESP;

- - 36 BDRs representativos de acciones de nueva emisién de
TELEFONICA por cada 46.000 acciones ordinarias de
TELESP, y

{b) Encrelacién ala Oferta Norteamericana:

- 16 ADSs representativos de acciones de nueva emisidn de
TELEFONICA por cada 37 ADSs representativos de acciones
preferentes de TELESP.

- 16 ADSs representativos de acciones de nueva emisién de
TELEFONICA por cada 37.000 acciones preferentes de
TELESP.
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- 12 ADSs representativos de acciones de nueva emisién de
TELEFONICA por cada 46.000 acciones ordinarias de TELESP

(2) En relacién con la Oferta de TELE SUDESTE, 24 acciones nuevas de

TELEFONICA por cada 5 3.000 acciones preferentes de TELE SUDESTE y
12 acciones nuevas de TELEFONICA por cada 54.000 acciones ordinarias
de TELE SUDESTE, lo que supone una relacién de canje efectiva de:

(2) Enrelaci6n ala Oferta Brasileiia:

- 24 BDRs representativos de acciones de nueva emisién de
TELEFONICA por cada 55.000 acciones preferentes de TELE
SUDESTE;

- 12 BDRs representativos de acciones de nueva emisién de
TELEFONICA por cada 54.000 acciones ordinarias de TELE
SUDESTE vy,

3)

(b) Enrelacion a la Oferta Norteamericana:

- 8 ADSs representativos de acciones de nueva cmisién de
TELEFONICA por cada 11 ADSs representativos de acciones
preferentes de TELE SUDESTE.

- 8 ADSs representativos de acciones de nueva emisién de
. TELEFONICA por cada 55.000 acciones preferentes de TELE
- SUDESTE.

- 4 ADSs representativos de acciones de nueva emisién de
TELEFONICA por cada 54.000 acciones ordinarias de TELE
SUDESTE

En relacién con la Oferta de TASA, 15 acciones nuevas de TELEFONICA

por cada 90 acciones de TASA, lo que supone una relacion de canje efectiva
de: :

(a) Enrelacion ala Oferta Argentina:

- 15 acciones nuevas de TELEFONICA por cada 90 acciones de
la clase B de TASA; y,

(b) En relacién a la Oferta Norteamericana:

- 5 ADSs representativos de acciones de nueva emisién de
TELEFONICA por cada 9 ADSs representativos de acciones de
la clase B de TASA.

- 5 ADSs representativos de acciones de nueva emisién de
TELEFONICA por cada 90 acciones de la clase B de TASA.
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(4) En relacién con la Oferta de TdeP, 21 acciones nuevas de TELEFONICA
por cada 290 acciones de la clase B o de la clase C de TdeP, lo que supone
una relacién de canje efectiva de:

(a) Enrelacién a la Oferta Peruana:

- 7 ADSs representativos de acciones de TELEFONICA por cada
29 ADSs representativos de acciones de la clase B de TdeP;

- 7 ADSs representativos de acciones de TELEFONICA por cada
290 acciqnes de la clase B o de la clase C de TdeP; y,

(b)  Enrelacién a la Oferta Norteamericana:

- 7 ADSs representativos de acciones de TELEFONICA por cada
29 ADSs representativos de acciones de Ia clase B de TdeP.

.- 7 ADSs representativos de acciones de TELEFONICA por cada
290 acciones de la clase B o de la clase C de TASA. '

Estas relaciones de canje reflejan unas valoraciones relativas de las distintas
sociedades y han sido obtenidas en ‘aplicacién de los siguientes métodos de
valoracion:

- .- valoracién de Bolsa, en funcién de ratios y multiplos del mercado bursatil;

-~ . precios y relaciones de canje a los que se han realizado transacciones
comparables;

- analisis de volimenes y precios de operacion de cada una de las acciones a
las que se dirigen las Ofertas; y

- previsiones de precios publicados por los analistas de los principales bancos
de inversién.

A Ia luz del anélisis realizado en aplicacién de estos métodos, el Consejo de
Administracién considera que las relaciones de canje estan debidamente
justificadas en atencién a las circunstancias y caracteristicas de cada una de las
sociedades y su valor real, y, consiguientemente, preservan la integridad del valor
econémico de las acciones que poseen los actuales accionistas de TELEFONICA,
al tiempo que oftecen una valoracién adecuada a las accionistas destinatarios de
las Ofertas.

2. Justificacion de la operacion y descripeién de la reorganizacion por lineas de

negocio proyectada

- Las Ofertas forman parte de una estrategia global de TELEFONICA dirigida a
continuar y expandir la reorganizacién de su actividad empresarial, que comenzo
dos afios atrés con el objetivo de permitir la consolidacién a nivel operativo y de
gestion de sus lineas de negocio y fortalecer su posicién estratégica y de mercado.
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El objetivo es avanzar en la creacién ¥y, en algunos casos, desarrollo, de unidades
de negocio separadas (aunque coordinadas entre si) que permitan gestionar
eficientemente los diferentes negocios de TELEFONICA en Espafia,
Latinoamérica y otros paises. Las diferentes unidades de negocio que
TELEFONICA pretende gestionar de manera separada estarian constituidas por
servicios de telefonia fija, servicios de telefonia mévil, servicios transmisién de
datos, operaciones en Internet, medios de comunicacion, servicios de directorios vy
servicios de atencidn telefonica o “calling centres”. En la reunién del Consejo de
Administracién del 12 de enero de 2000, se han creado dos lineas de negocio
globales, mediante el establecimiento de Telefénica Moviles, como vehiculo para
consolidar la telefonia celular del grupo, y Telefénica Data Corp, para consolidar
el negocio mundial de transmisién de datos.

En cualquier caso, ¢l control conjunto de derechos de voto en las Sociedades
Objeto de TELEFONICA (en el caso de TASA junto con CEI, segiin los pactos
alcanzados entre ambas entidades), es suficiente para permitir, de acuerdo con la
legislacion aplicable y las autorizaciones que fueran necesarias, la reorganizacion

de sus actividades. TELEFONICA pondrdi en marcha su objetivo de
reorganizacion en lineas de negocio-diferentes, pudiéndose ésta llevar a cabo con
independencia de la consecucién de las Ofertas (salvo en el supuesto de TASA, en

la que deberia contarse con el apoyo de CEI). La razén por la que TELEFONICA

ha acordado formular las Ofertas antes de Hevar a cabo dicha reorganizacion es
ofrecer a los accionistas destinatarios de las mismas una oportunidad para

- - participar de los beneficios que se pretenden lograr con la reorganizacion, obtener
.~ una prima por su inversién y alinear sus intereses con los de los accionistas de

.. TELEFONICA. ' - |

La reorganizacion se ird produciendo en momentos diferentes con respecto a cada
filial y a cada linea de negocio. Podria darse el caso de que la misma no sea
posible en todas las jurisdicciones donde opera TELEFONICA o en todas las
lineas de negocio. En cualquier caso, la meta es llevar a cabo la reorganizacién lo
antes posible.

Los Administradores de TELEFONICA consideran que las Ofertas y la
reorganizacion de lineas de negocio a la que se refieren los parrafos anteriores
conllevaran ventajas para los accionistas que acepten a las Ofertas y para los
accionistas de TELEFONICA, tales como:

- Creacién de valor global del Grupo TELEFONICA.

- Alineacién de los intereses de todos los accionistas del Grupo
TELEFONICA.

- Logro de economias de escala.

- Concentracién de los recursos de gestion y directivos por umdades de
negocio.

-10-
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- Aumento de la flexibilidad de las lineas de negocio a nivel estratégico,
operativo y financiero.

- Reconocimiento global de marca y fortalecimiento de la posicién de
mercado.

- Aumento de la presencia en los mercados y apreciacién por los mismos.

Asimismo, se considera que el valor de las inversiones de los accionistas de las
Sociedades Objeto se vera fortalecido con las primas previstas y que el ratio de

beneficio por accién de TELEFONICA se vera fortalecido.

Por otro lado, se prevé que la reorganizacidn por lineas de negocio se traducira en
la obtencién de sinergias derivadas de (i) la integracién de las redes de
telecomunicaciones de las compafifas involucradas en el proceso,. (ii) el mayor
poder negociador de las compafiias con proveedores y ofras entidades, (iii) el
ahorro de costes derivado de la integracién de funciones corporativas hoy
duplicadas, (iv) el ahorro de tiempo en el desarrollo y promocién de productos y
servicios, con la consiguiente satisfaccién del cliente; (v) la mejora de las redes
internas, la investigacién de mercado y el control de clientes, y (vi) la mayor
influencia en los estindares de la industria. Si las Ofertas y la reorganizacion se
llevan a cabo tal y como han sido planeadas, los Administradores estiman que
TELEFONICA Yy sus filiales se beneficiardn de sinergias que producirin un cash

_flow operativo después de impuestos de aproximadamente 434 millones de

ddlares en €l 2002, creciendo aproximadamente hasta 571 millones de délares en

- el 2004. Como nuevos accionistas-de TELEFONICA, las personas que canjecn
' sus acciones o titulos en las Ofertas se beneficiaran de la reduccién de costes que

se consiga. Si no se llevaran a cabo con éxito las Ofertas, la posibilidad de
realizar la reorganizacién podria verse afectada negativamente y los potenciales
ahorros derivados de la misma disminuidos. Por otra parte, en caso de que no se
ejecutaran las Ofertas en relacion con alguna Sociedad Objeto, ésta podria verse
privada de los beneficios derivados de la reestructuracién que podrian destinarse a
otras filiales

Como se ha dicho, una de las ventajas de las Ofertas seria el mayor grado de
alineacién de los intereses de los accionistas de TELEFONICA con los de los
accionistas de las Sociedades Objeto. Actualmente, diferentes grupos de
accionistas tienen intereses distintos en los diversos negocios de TELEFONICA.
Es mas, existen potenciales conflictos de intereses entre los distintos grupos de
accionistas que dificultan la maximizacién -del valor para todos ellos. En la
medida en que los accionistas de las Sociedades Objeto acepten el canje propuesto
y se lleven a término las Ofertas, estos potenciales conflictos y diferencias se
reduciran.

La estructura actual de TELEFONICA exige dedicar medios directivos a cada
linea de negocio en cada una de las jurisdicciones en las que opera
TELEFONICA, no permitiendo la optimizacion de dichos medios. Esta estructura
impide minimizar costes operativos y restringe la capacidad de los directivos
dedicados al mismo negocio de poner en marcha estrategias conjuntas. La
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IL

reestructuracion que posibilitaran las Ofertas mejorara estos aspectos permitiendo
compartir en mayor grado los medios disponibles y alineando los intereses de los
directivos dedicados 2 las mismas lineas de negocio.

Ademas, la estructura corporativa actual de TELEFONICA es compleja v no
permite aprovechar estratégicamente las Sociedades Objeto y la propia
TELEFONICA como un todo. Dicha estructura no permite aprovechar las
posibilidades de reducir los costes de financiacion desde la perspectiva de las
Sociedades Objeto y TELEFONICA en su conjunto. Asimismo, debido a la
estructura actual, TELEFONICA se ve obligada a competir a través de sus filiales,
muchas veces pais por pais, con competidores que se dedican a los mismos
negocios pero con una estructura regional o global. Es importante tener en cuenta
en este sentido que la tendencia en la industria de las telecomunicaciones se dirige
hacia una mayor globalizaciéon y consolidacién que permitan la entrada en los
mercados locales de un mayor niimero de competidores. TELEFONICA y las
Sociedades Objeto podrian verse perjudicadas si se ven privadas de la posibilidad
de obtener economias de escala sobre la base de una estructura de lineas de
negocio,  Ademds, el negocio global de TELEFONICA se veria perjudicado y sin
flexibilidad financiera y operativa por los posibles conflictos entre los accionistas
del grupo que entrafia la actual situacidon. Las Ofertas y la reorganizacién

. propuesta pretenden mejorar la posicién. de mercado de TELEFONICA

precisamente eliminando estas dificultades.

-Los Administradores estiman que la industria de las telecomunicaciones seguird

ofreciendo grandes oportunidades estratégicas en muchas de las regiones donde

" TELEFONICA y sus filiales operan. Estas oportunidades seran diferentes para
'cada linea de negocio. Una estructuracién por lineas de negocio se presenta, por

tanto como la solucién mds adecuada para que TELEFONICA y sus filiales se
puedan aprovechar de dichas oportunidades.

Por otro lado, la reestructuracion permitira organizar las operaciones por lineas de
negocio mas eficientemente. Con ello se ganard flexibilidad desde el punto de
vista financiero, lo que permitira a TELEFON'ICA distribuir resultados entre sus
filiales de manera mas eficiente.

Finalmente, los Administradores creen que los accionistas que acepten las Ofertas
saldran beneficiados al obtener acciones con mayor liquidez, mayor base
accionarial y de mayor atractivo para la comunidad inversora internacional.

Informacién de los Administradores a efectos de los artlculos 144 y 152 de la
Ley de Sociedades Anénimas :

A efectos de lo previsto en los articulos 144 y 152 de la Ley de Sociedades Anénimas,
los Admintstradores manifiestan lo siguiente:

1.

Finalidad: Ta finalidad perseguida con cada uno de los distintos aumentos de
capital y, por tanto, la razén que lo justifica, es atender a las Ofertas piblicas
mediante canje de valores de TELESP, TELE SUDESTE, TASA y TdeP,
acordadas por el Consejo de Administracién de TELEFONICA en su reunién del
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dia 12 de enero de 2000 y anteriormente descritas, cuyo interés para la estrategia
empresarial de TELEFONICA ha quedado expuesto. La eficacia de las
mencionadas Ofertas estd condicionada a los supuestos previstos en el apartado
1.(D) anterior.

2. Caracteres de los aumentos de capital: Al objeto de atender la contraprestacion

establecida para cada una de las Ofertas, el Consejo de Administracién de
TELEFONICA ha acordado, en la misma reunién en la que ha decidido formular
las referidas Ofertas Publicas de las acciones de las Sociedades Objeto de la
Oferta, convocar Junta General de Accionistas de TELEFONICA y someter a ella
propuestas de aumento del capital social por los siguientes importes:

ey

(2)

-3)

4)

Para atender la contraprestacion establecida para la Oferta de TELESP, un
importe nominal de 432.159.596 euros, mediante la emisién ¥ puesta en
circulacién de 432.159.596 acciones, de un (1) euro de valor nominal cada
una, mas una prima de emisién de 10,91 euros por accién.

Para atender la contraprestacién establecida para la Oferta de TELE
SUDESTE, un importe nominal de 102.889.652 euros, mediante la emision
y puesta en circulacién de 102.889.652 acciones, de un (1) euro de valor
nominal cada una, méas una prima de emisién de 2,995 euros por accion.

Para atender la contraprestacién establecida para la Oferta de TASA, un
importe nominal de 172.037.573 euros, mediante la emisién y puesta en
circulacién de 172.037.573 acciones, de un (1) euro de valor nominal cada

* una, mas.una prima de emisién de 8,129 euros por accién.

Para atender la contraprestacién establecida para la Oferta de TdeP, un

importe nominal de' 85.464.976 euros, mediante la emisién y puesta en
circulacién de 85.464.976 acciones, de un (1) euro de valor nominal cada
una, mas una prima de emisién de 8,072 euros por accién.

- Todos los acuerdos de aumento de capital que se someten a la Junta General son
independientes entre si, pudiendo ser ejecutados por el Consejo de Administracién
en el orden que considere conveniente. La gjecucién o no ejecucion de cualquiera
de ellos no afectara a los restantes.

2.1. Aportaciones en desembolso de los aumentos: El contravalor de cada uno de estos

aumentos de capital consistirA integramente en aportaciones no dinerarias al
patrimonio social de TELEFONICA constituidas precisamente por las acciones de
TELESP, TELE SUDESTE, TASA y TdeP o valores que las representen (ADSs)
objeto de las Ofertas, en las proporciones que se derivan de las relaciones de canje
efectivas que se ponen de manifiesto en el apartado 1.(F) anterior.

En todos los casos, se excluye totalmente el derecho de suscripeidn preferente de
los actuales accionistas de TELEFONICA, previéndose - expresamente la
suscripcién incompleta.
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2.2.

\ (iii). En uno y otro caso, los aumentos de capital se efectuaran en los términos

Suscripcion y desembolso:

(1) En el aumento de capital propuesto para atender la Oferta de TASA dirigida
a los titulares de acciones de TASA admitidas a cotizacién en las distintas
Bolsas de Valores argentinas (la Oferta Argentina), la suscripcién y
desembolso de las nuevas acciones se efectuard directamente por los
acclonistas de TASA que acepten la Oferta;

(i) En los restantes aumentos (esto es, en los propuestos para atender las
Ofertas dirigidas a los accionistas de TELESP, TELE SUDESTE, TdeP y en
la Oferta Norteamericana de TASA) la suscripcién y desembolso de las
nuevas acciones se realizard por los depositarios designados por
TELEFONICA los cuales habran adquirido previamente, por cuenta de
TELEFONICA, las acciones de TELESP, TELE SUDESTE, TdeP y TASA,
o valores que las representen (ADSs), de aquellos titulares que acepten las
correspondientes Ofertas formuladas por TELEFONICA sobre dichos
valores y segiin el efectivo resultado de la misma. De este modo, el
depositario estard en disposicién de suscribir y desembolsar las acciones
nuevas de TELEFONICA correspondientes al aumento del capital social.
Efectuado el desembolso, inscrito el aumento de capital en el Registro
Mercantil y entregadas las nuevas acciones de TELEFONICA al
depositario, éste procederd a emitir los BDRs o ADSs correspondientes
representativos de dichas acciones que se entregardn en canje a los
aceptantes de las correspondientes Ofertas.

que se establezcan en los correspondientes folletos de las Ofertas a regisirar
ante las autoridades competentes y en el folleto relativo al aumento de
capital a registrar en la Comisidon Nacional del Mercado de Valores.

Modificacion de Estatutos Sociales: I.os aumentos de capital, cuyas propuestas
se justifican por las circunstancias indicadas anteriormente, comportaran, cada
uno de ellos, la correspondiente modificaciéon del articulo 5 de los Estatutos
Sociales. Habida cuenta que la cuantia definitiva de cada uno de los anmentos
dependera del grado de aceptacion que reciba cada una de las Ofertas por parte de
los accionistas de las Sociedades Objeto de la Oferta y de que la ejecucién de cada
uno de los citados aumentos de capital, delegada en el Consejo de Administracion
de conformidad con el articulo 153.1. de la Ley de Sociedades Anénimas como
mas abajo se explicita, tendrd lugar a medida que se vayan publicando los
resultados de cada una de las diferentes Ofertas, no es posible determinar en este
momento la cifra concreta en que quedard fijado el capital social de
TELEFONICA una vez ejecutado cada uno de los acuerdos de aumento.

En congruencia con todo cllo, se propone delegar en el Consejo de
Administracién, con facultad de sustitucion en sus 6rganos delegados, la facultad
de modificar el articulo 5 de los Estatutos adaptandolo a la nueva cifra del capital
social que definitivamente resulte del nimero de acciones de las Sociedades
Objeto de la Oferta que acepten cada una de las Ofertas.
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i1l

Informacién de los Administradores a efectos del articulo 155 de la Ley de
Sociedades Anénimas

Al tratarse de aumentos de capital cuyo contravalor consistira integramente en
aportaciones no dinerarias, los Administradores de TELEFONICA deben emitir un
informe en el que se describan con detalle las aportaciones proyectadas, las personas
que hayan de efectuarlas, el nimero y valor nominal de las acciones que hayan de
entregarse por TELEFONICA vy las garantias adoptadas segin la naturaleza de los
bienes en que consista cada una de las diferentes aportaciones. En cumplimiento de esta
exigencia legal, los administradores manifiestan lo siguiente:

1.

Descripcion de las aportaciones proyectadas: Como se viene indicando, las

aportaciones proyectadas que se incorporaran al patrimonio de TELEFONICA
consisten en:

(D

2

()

Q)

En relacion con el aumento de capital dirigido a atender ia Oferta dc
TELESP: acciones ordinarias y preferentes de TELESP, sin valor nominal,
admitidas a cotizacién en las Bolsas de Valores de Sao Paolo (Brasil) y en
las demds bolsas de valores brasilefias y, bajo la forma de ADSs
representadas por ADRs, en la Bolsa de Valores de Nueva York

En relacion con el aumento de capital dirigido a atender la Oferta de TELE
SUDESTE: acciones ordinarias y preferentes de TELESP, sin valor
nominal, admitidas a cotizacién en las Bolsas de Valores de Sao Paolo
(Brasil) y en las demds bolsas de valores brasilefias y, bajo la forma de
ADSs, representadas por ADRs, en la Bolsa de Valores de Nueva York.

En relacién con el aumento de capital dirigido a atender la Oferta de TASA:
acciones ordinarias clase B de TASA, de un (1) peso argentino de valor
nominal cada una, admitidas a cotizacién en las Bolsas de Comercio de
Buenos Aires, La Plata, Rosario, Cordoba y Mendoza (Reptblica
Argentina) y, bajo la forma de ADSs representadas por ADRs, en la Bolsa
de Valores de Nueva York

En relacion con €l aumento de capital dirigido a atender la Oferta de TdeP:
acciones ordinarias clase B y C de TdeP, de S/1.00 (Uno 00/100 Nuevos
Soles) de valor nominal cada una, admitidas a cotizacién en las Bolsas de
Valores de Lima (Pert) y, bajo la forma de ADSs, representadas por ADRs,
en la Bolsa de Valores de Nueva York

Identificacion de los aportantes:

M

En todos los aumentos de capital - salvo en la parte del aumento de capital
dirigida a atender la Oferta Argentina de TASA- (esto es, en los aumentos
dirigidos a atender las Ofertas de TELESP, TELE SUDESTE, TdeP y en la
parte del aumento de capital dirigido a atender la Oferta Norteamericana de
TASA), la entidad que efectuara Ia aportacidn sera el depositario designado
por TELEFONICA, quien habrd adquirido previamente por cuenta de
TELEFONICA las acciones de TELESP, TELE SUDESTE, TdeP y TASA,
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o valores que las representen (ADSs), de aquellos titulares que acepten las
correspondientes Ofertas formuladas por TELEFONICA sobre dichos
valores y segun ¢l efectivo resultado de las mismas

(i1) En la parte del aumento de capital dirigido a atender la Oferta Argentina de
TASA, las personas que efectuaran la aportacidon seran los accionistas de
TASA que acepten la Oferta, quedando desembolsada la parte del aumento
del capital dirigida a atender la Oferta de TASA precisamente por dichos
accionistas.

Nitmero vy valor nominal de las acciones emitidas en contraprestacion:

El niimero de acciones de nueva emision de TELEFONICA que, con arreglo a las
relaciones de canje descritas anteriormente, se entregaran al depositario que
suscriba y desembolse los respectivos aumentos de capital o, en el caso de la parte
del aumento de capital dirigido a atender la Oferta Argentina de TASA, a los
accionistas de TASA que acepten la Oferta, depende del grado de aceptacién de

cada una de las Ofertas, sin que sea posible establecer de antemano un numero
definitivo en ningun caso. En el momento de redactarse este informe tinicamente
se puede sefialar que, a la vista de los términos y condiciones en los que han sido
formuladas las Ofertas por el Consejo de Administraciéon y, en particular, de las
relaciones de canje establecidas para la mismas, el nimero de acciones de
TELEFONICA que se emitirian en caso de aceptacion de las Ofertas por el
importe total maximo de acciones a las que van dirigidas seria:

(1) En relacidon al aumento de capital para atender la Oferta de TELESP:
432.159.596 acciones.

(2) En relacién al aumento de capital para atender la Oferta de TELE
SUDESTE: 102.885.652 acciones.

(3) En relacion al aumento de capital para atender la Oferta de TASA:
172.037.573 acciones.

b)

(4) En relacion al aumento de capital para atender la Oferta de TdeP:
85.464.976 acciones.

En atencton a lo expuesto, el nimero definitivo de acciones que serdn emitidas
serd ¢l que, con arreglo a las relaciones de canje previamente indicadas, resulte de
la publicacion del resultado de las distintas Ofertas y de su liquidacion, conforme
a lo establecido en la normativa aplicable, estando expresamente prevista a estos
efectos la suscripcion incompleta de los correspondientes aumentos de capital.

El valor nominal de las nuevas acciones de TELEFONICA que se emitan como
contraprestacion de las Ofertas serd de un (1) euro por accion.

Garantias adoptadas: Puesto que los activos que integran la aportacion
proyectada son exclusivamente las acciones de las Sociedades Objeto de la Oferta,
o valores que las representen, a las que va dirigida cada una de las Ofertas, y el

- 16 -



Velefonica

proceso de suscripcion y desembolso de cada uno de los aumentos de capital de
TELEFONICA se desarrollara en el marco de dichas Ofertas, las garantias
adoptadas son todas aquéllas que derivan del cumplimiento de lo establecido en la
normativa peruana, argentina, brasilefia y, en su caso, estadounidense y, en
particular, de lo dispuesto en los correspondientes folletos de la Oferta a presentar
ante las autoridades compectentes de aquellos paises en los que las Sociedades
Objeto de la Oferta tienen admitidas sus acciones a cotizacién.

Adicionalmente, en atencidon a la naturaleza de los bienes en que consiste la
aportacion, se hace constar que en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 38
de la Ley de Sociedades Andnimas, se solicitara al Registro Mercantil de Madrid
la designacion de un experto independiente que describa la aportacion no
dineraria, con sus datos de identificacion, asi como los criterios de valoracion
adoptados, indicando si los valores a que éstos conducen corresponden al nimero
y valor nominal y prima de emisién de las acciones a emitir por la Sociedad como
contrapartida.

IV. Informacién de los Administradores a efectos del articulo 159 de la Ley de
Sociedades Anonimas

Con arreglo a lo dispuesto en el articulo 159 de la Ley de Sociedades Andnimas, los

Administradores de TELEFONICA han considerado oportuno proponer a la Junta
General que los acuerdos de aumento del capital social a que se refiere este informe
sean adoptados con supresién total del derecho de suscripcion preferente, en los
términos establecidos en dicho precepto.

De acuerdo con ello y a la vista de lo previsto en el referido precepto, procede la
formulacién y puesta a disposicién de los accionistas de un informe elaborado por los
administradores en el que se justifique detalladamente la propuesta y el tipo de emision
de las acciones, con indicacion de las personas a las que habran de atribuirse.

A tal efecto, los Administradores de TELEFONICA informan a los accionistas de lo
siguiente:

1.  Justificacién de la propuesta: A la vista de las razones estratégicas que
concurren y justifican la operaciéon y del plan de negocio descritos en este
informe, los “Administradores de TELEFONICA estiman que las Ofertas
formuladas sobre las acciones de las Sociedades Objeto de la Oferta, o valores que
las representen, y, en particular, los aumentos de capital a que se refiere este
informe vienen exigidos por el interés social y valoran adecuadamente las
acciones a adquirir de las Sociedades Objeto de la Oferta en un 40% mas que su
cotizacién de los ultimos cinco dias anteriores a la fecha de este informe,
equivalente a una prima de 5.414 millones de délares de los Estados Unidos de
América, reflejo de los factores expuestos en este Informe, incluyendo sinergias
estimadas del orden de 434 millones de dolares en el afio 2002, y crecientes hasta
571 millones de ddlares en el afio 2004.

Puesto que las razones de interés social anteriormente expuestas justifican el
incremento de la participacion de control sobre las Sociedades Objeto de cada
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Oferta hasta el maximo posible, y habida cuenta que tal control solamente es
alcanzable mediante ofertas pudblicas, resulta que, al tener que ir dirigidas las
Ofertas a personas concretas (el depositario que adquiera las acciones, o valores
que las representen, de los accionistas de las Sociedades Objeto de la Oferta o, en
el caso de la Oferta Argentina de TASA, los propios accionistas de ésta), ha de
procederse necesariamente a la supresidon total del derecho de suscripcién
preferente de los actuales accionistas de TELEFONICA. En este sentido, y en la
medida en que la propia naturaleza de la operacién propuesta implica la
imposibilidad de reconocer el derecho de suscripcion preferente (pues de otro

(1)

(ii)

modo las nuevas acciones no podrian ser suscritas por el depositario o, en su caso,
por los aceptantes de las Ofertas), es por lo que se propone a la Junta General la
exclusion de ese derecho en los aumentos de capital a que se refiere este informe,

estimando, como ha quedado razonado, que asi lo exige el interés social de
TELEFONICA.

Tipo de emision:

En los apartados anteriores de este informe ha quedado explicada la valoracidén
relativa a las acciones de las Sociedades Objeto de las Ofertas y las relaciones de
canje a que dan lugar.

El articulo 159.1 ¢) de la Ley de Sociedades Anénimas establece la posibilidad de
que en los aumentos de capital con exclusion dei derecho de suscripeion
preferente las sociedades cotizadas emitan las acciones nuevas al tipo de emisién
que estimen oportuno, siempre y cuando sea superior al valor neto patrimonial de
las acciones existentes. En el caso de TELEFONICA, el valor neto patrimonial de
la accién, segin el balance formulado por el Consejo de Administracion en su
sesién de 12 de enero de 2000 cerrado a 30 de septiembre de 1999, se cifra en
3,9879 euros por accion. Al cierre del ejercicio 1999, el valor neto patrimomal
por accion se estima que habra sido en torno a 3,9953 a la luz de los estados
financieros periddicos y de la informacién a disposicién del Consejo de
Administracién y de la gerencia. Estas cifras de valor patrimonial neto han stdo
objeto del preceptivo informe del Auditor de Cuentas de la Sociedad, la compaiiia
Arthur Andersen & Cia., Soc. Com., que se¢ adjunta al presente informe de los
administradores.

Al amparo de esta prevision legal y con la finalidad de evitar la generacién de un
fondo de comercio que gravaria la cuenta de resultados de TELEFONICA, los
Administradores han decidido proponer a la Junta, para cada uno de los aumentos
de capital a que se refiere este informe, un tipo de emision de:

(1) En relacién a las acciones a emitir en contraprestacién de la Oferta de
TELESP: 1 curo de valor nominal mas una prima de emision de 10,91 euros
por accion.

(2) Enrelacion a las acciones a emitir en contraprestacion de la Oferta de TELE
SUDESTE: 1 euro de valor nominal més una prima de emisién de 2,995
euros por accion.
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(3) En relacion a las acciones a emitir en contraprestacion de la Oferta de

TASA: 1 euro de valor nominal mas una prima de emisién de 8,129 euros
por accion.

(4) Enrelacidn a las acciones a emitir en contraprestacion de la Oferta de TdeP:
1 euro de valor nominal més una prima de emisién de 8,072 euros por
accion.

El tipo de emisién para cada ampliacién de capital se ha obtenido dividiendo el
valor neto patrimonial correspondiente al conjunto de las acciones de cada una de
las Sociedades Objeto de la Oferta al que se dirige la Oferta entre el nimero de
acciones maximo a emitir por TELEFONICA. En todo caso, se han adoptado las
previsiones necesarias para que dicho tipo de emisién sea siempre superior al
valor neto patrimonial de la accién de TELEFONICA a que se refiere ¢l articulo
159.1.¢c) de la LSA. Es de advertir, en cualquier caso, que la fijacién de estos
tipos de emision preserva la integridad del valor econémico de las acciones que
poseen los actuales accionistas de TELEFONICA, puesto que la relacién de canje
se ha establecido en atencion a los valores reales o efectivos de las acciones de
TELEFONICA y de las Sociedades Objeto de la Oferta.

En atencidén a lo anteriormente expuesto, los importes en que habran de cifrarse
los aumentos de capital proyectados, asumiendo que la totalidad de las acciones
de las Sociedades Objeto de la Oferta acudieran a las Ofertas Publicas, son los
siguicntes:

(1) En relacién al aumento de capital en contraprestacién de la Oferta de
TELESP: 432.159.596 euros de valor nominal de las acciones a emitir y
4.714.871.560 euros de prima de emisién.

(2) Enrelacion al aumento de capital en contraprestacién de la Oferta de TELE
SUDESTE: 102.889.652 euros de valor nominal de las acciones a emitir y
308.185.601 euros de prima de emision.

(3) En relacion al aumento de capital en contraprestacion de la Oferta de
TASA: 172.037.573 euros de valor nominal de las acciones a emitir y
1.398.510.956 euros de prima de emision.

(4) En relacion al aumento de capital en contraprestacién de la Oferta de TdeP:
85.464.976 euros de valor nominal de las acciones a emitir y 689.869.551
euros de prima de emision.

3.  Personas a quienes habrin de atribuirse las acciones: Como se ha indicado, las
personas a quienes habrdn de atribuirse las nuevas acciones emitidas en la
ampliacién de capital seran, salvo en lo relativo a la parte del aumento de capital
dirigida a atender la Oferta Argentina de TASA, los depositarios designados por
TELEFONICA, quicnes, como consecuencia de ello, suscribiran y desembolsaran
el correspondiente aumento de capital a que se refiere este informe. Una vez
suscritas v desembolsadas las acciones de nueva emisiéon de TELEFONICA ¢
inscrito el aumento de capital en el Registro Mercantil, el depositario en cuestion
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emitird los ADSs o BDRs representativos de las acciones de nueva emision de
TELEFONICA suscritas y desembolsadas, que se entregardn en canje a los
fitulares que aceptaron la respectiva Oferta.

Por su parte, las nuevas acciones emitidas para atender la Oferta Argentina de
TASA se atribuirdn exclusivamente a los titulares de las acciones que acepten la
Oferta, quienes, como consecuencia de ello, suscribiran y desembolsaran una
parte del correspondiente aumento de capital.

En atencidn a lo expuesto, se solicita de los accionistas la aprobacién de la propuesta de
acuerdos de aumento de capital con aportaciones no dinerarias y exclusidn total del
derecho de suscripcion preferente que el Consejo de Administracion somete a la Junta
General de accionistas en los puntos Segundo a Quinto del Orden del dia.

Madrid, 12 de enero de 2000
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ANEXO VI

INFORME QUE FORMULA EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE TELEFONICA, S.A.
EN RELACION CON LA PROPUESTAS DE AUMENTO DE CAPITAL INCLUIDA EN EL
PUNTO SEXTO DEL ORDEN DEL DiA DE LA JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA DE
ACCIONISTAS

El presente informe se formula en relacion con la propuesta de aumento de capital social
con aportacidén no dineraria que se sometera a aprobacion bajo el punto Sexto del Orden
del Dia de la Junta General Extraordinaria de Accionistas convocada para su
celebracién en IFEMA (Feria de Madrid) Pabellén 1, Parque Ferial Juan Carlos I,
Campo de las Naciones, Madrid el dia 3 de febrero de 2000 a las 10 horas, en primera
convocatoria o, en el caso de no reunirse quérum suficiente, el dia siguiente a la misma
hora en segunda convocatoria, en gjecucion de los acuerdos suscritos por
TELEFONICA, S.A. para la adquisicién indirecta del 40% del capital social de la
compafiia argentina Atlantida Comunicaciones, S.A.

El informe se emite en cumplimiento de las exigencias establecidas en los articulos 144
y 152 de la Ley de Sociedades Anénimas (respecto del acuerdo de aumento de capital y
la consiguiente modificacion estatutaria), 155 (en relacién con €l contravalor del
aumento) y 159 de la Ley de Sociedades Andnimas (en lo que se refiere a la exclusién
del derecho de suscripcidn preferente).

En un primer apartado, con la finalidad de facilitar la comprension de la operacién que
motiva la propuecsta de aumento de capital, se ofrece a los accionistas una descripcién y
un resumen de los términos esenciales de los acuerdos estratégicos alcanzados por
TELEFONICA, S.A. en los que se enmarca la adquisiciéon indirecta de Atlintida
Comunicaciones, S.A.. A continuacion se exponen conjuntamente, aunque en apartados
diferentes, los informes previstos en los preceptos de la Ley de Sociedades Andnimas
anteriormente mencionados.

I.  Breve descripcion de los acuerdos estratégicos alcanzados por
TELEFONICA

1. Introduccion

Con fecha 5.de enero de 2000, TELEFONICA ha suscrito varios acuerdos
estratégicos con el fondo estadounidense Hicks, Muse, Tate & Furst Incorporated
y los grupos argentinos conocidos como Vigil Group y DLJ Group para la
adquisicién de Atlantida Comunicaciones, S.A. y AC Inversora, S.A.

El aumento de capital objeto de este informe se ha propuesto, precisamente, como
medio para la adquisicidén indirecta del 40% del capital social de la compaiiia
argentina Atlantida Comunicaciones, S.A., que forma parte de estos acuerdos
estratégicos. Los acuerdos prevén, ademas, las siguientes operaciones principales:
(i) la adquisicién indirecta por parte de TELEFONICA, S.A. de un 50% del
capital social de la sociedad argentina Compafiia de Inversiones en
Telecomunicaciones, S.A., que es titular del 51% del capital social de Telefénica
de Argentina, S.A. y del 50% de su management fee, y la adquisicion de un 30%
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adicional en Atlantida Comunicaciones, S.A., operaciones que se pretenden
estructurar mediante el aumento de capital propuesto en el punto Séptimo del
Orden del Dia de la Junta General; (ii) la adquisicién por TELEFONICA, S.A. del
70% del capital social de AC Inversora, S.A.; (iii) la toma de control de la
sociedad Cablevisién, S.A. por parte del fondo estadounidense Hicks, Muse, Tate
& Furst Incorporated; y (iv) la entrada en el accionariado de TELEFONICA, S.A.
del citado fondo y de los grupos argentinos conocidos como Vigil Group y DLJ
Group.

En particular, Ia adquisicién del 70% de Atlantida Comunicaciones, S.A., en
virtud del acuerdo objeto de este informe y del aumento propuesto en el punto
Séptimo del Orden del Dia, ofrece la oportunidad de adquirir el control sobre la
cadena de televisién lider en Argentina (Telefe), que es la Unica que opera en todo
el territorio nacional.

Atlantida Comunicaciones, S.A. aporta activos que tienen sinergias con los
negocios actuales del Grupo TELEFONICA, y en particular, de TELEFONICA
MEDIA, en Espafia (Television y Radio), y presentan un claro potencial de
desarrollo y creciente rentabilidad en el tiempo.

Ademas, y muy importante, la adquisicion de Atlantida Comunicaciones, S.A. es
la primera inversion que hace realidad la estrategia del Grupo TELEFONICA,
enfocada a través de su filial TELEFONICA MEDIA, para convertirse en la
principal empresa de medios de comunicacién en Latinoamérica.

La realizacion de la operacién puede contribuir favorablemente al proceso de
salida a bolsa de TELEFONICA MEDIA estando prevista posibilidad de que los
citados activos sean posteriormente aportados a esa Compafiia.

Por su parte, la desinversién en Cablevision, 8.A. responde a que la participacion
de TELEFONICA, S.A. del 36% de Cablevision, S.A. no le da ningin pr1v116g10
ni el control y, por lo tanto, no puede ser asociada con otras inversiones de
TELEFONICA, S.A. en telecomunicaciones, internet o media en Argentina. Las

opciones eran adquirir control o vender su participacién. El fondo estadounidense
Hicks, Muse, Tate & Furst Incorporated habia declarado su interés en la
distribucién por cable y no queria vender. Las condiciones de la operacién
propuesta eran convenientes y permitirin a TELEFONICA, S.A. perseguir nuevas
inversiones en el negocio del cable en Argentina en mejores condiciones.

2. Instrumentacion del acuerdo estratégico relativo a Atlantida Comunicaciones,
S.A.- aumento de capital con aportacién no dineraria

La adquisicion del 40% de Atlantida Comunicaciones, S.A. se pretende
instrurnentar mediante el aumento de capital objeto de este informe que se
suscribird y desembolsard con aportaciones no dinerarias consistentes en:

- 163.395.785 acciones de la sociedad argentina Vigil Corp, S.A., que
representan el 100% de su capital social.
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- 35.562.211 acciones de la sociedad argentina Ambit, S.A., que representan
un 22,15% de su capital social.

Las citadas aportaciones suponen la adquisicién indirecta por parte de Telefonica,
S.A. de un 40% del capital social de Atlantida Comunicaciones, S.A. ya que: (i)
Vigil Corp., S.A. es titular del 77,85% de la sociedad Ambit, S.A. (lo cual,
sumado al 22,15% de Ambit, S.A. aportado directamente, supone un 100% de
Ambit, S.A.), y (if) Ambit, S.A. es titular de acciones o derechos representativos
del 40% del capital social de la sociedad Atlantida Comunicaciones, S.A.. Por
otro lado, como ya se ha sefialado, mediante Ia aportacién de Southtel Holdings
S.A. prevista en el aumento propuesto en el punto Séptimo del Orden del Dia, la
participacién indirecta en el capital social de la sociedad Atlantida
Comunicaciones, S.A. se podra incrementar hasta el 70%.

Valoracidn del canje

Segun se explica en detalle en los apartados II1.3 y IV del presente informe, las
relaciones de canje entre las acciones aportadas y las acciones nuevas a emitir por
la Sociedad dependerdn en definitiva de la cotizacién de TELEFONICA, S.A. v
de la cantidad que resulte de aplicar el tipo de interés pactado al importe en
délares fijado como valoracion de las acciones aportadas. Dicho importe se
Justifica en atencién a la valoracion de las acciones de Virgil Corp, S.A. aportadas
en 261.856.260 dodlares americanos y las acciones de Ambit, S.A. aportadas en
74.503.740 ddblares americanos.

La citada valoracién ha sido obtenida en aplicacion de los siguientes métodos:

- andlisis de informacién de compafilas similares en otros paises de
Latinoameérica;

- andlisis de informacién financiera incluyendo proyecciones preparadas por
TELEFONICA, S.A..

Descripcion de los principales activos de Atlantida Comunicaciones, S.A.

Las principales compaflias de Atlantida Comunicaciones, S.A. son: Telefé
(Primera operadora de televisién y radiodifusién en Gran Buenos Aires),
Televisoras del Interior (Estaciones de TV en las siete provincias mds
importantes), Radio Continental (lider de servicios de estaciones de radio en Gran
Buenos Aires), y Editorial Atlantida (publicacién de revistas). Algunos datos
significativos de estas compaiiias son:

TELEVISORA | TELEVISORAS RADIO EDITORIAL
FEDERAL DEL INTERIOR | CONTINENTAL | ATLANTIDA
Cuota de audiencia 38% 55% 16% 22%
% Mercado de Publicidad 44% 52% 21% 31%
1999 E EBITDA $52,7 mill. $30,7 mill. 35,4 mill $3,.8 mill
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IL.

Informacion de los Administradores a efectos de los articulos 144 y 152 de Ia
Ley de Sociedades An6nimas

A efectos de lo previsto en los articulos 144 y 152 de la Ley de Sociedades Anénimas,
los Administradores manifiestan lo siguiente en relacién el aumento de capital
propuesto:

1.

Finalidad: Como ya se ha indicado, la finalidad perseguida con el aumento de
capital y, por tanto, la razén que lo justifica, es la adquisicién indirecta por parte
de TELEFONICA, S.A. de un 40% del capital social de Atlantida
Comunicaciones, S.A. cuyo interés para la estrategia empresarial de
TELEFONICA ha quedado expuesto.

Caracteres del aumento de capital: Fl acuerdo de aumento de capital propuesto
a la Junta General es por un importe nominal de 19.500.000 euros, mediante Ia
emision y puesta en circulacién de 19.500.000 acciones ordinarias, de un (1) euro
de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las existentes,
representadas mediante anotaciones en cuenta y con una prima de emisién que
serd determinada, al amparo de lo previsto en el articulo 159.1.c) ir fine de la Ley
de Sociedades Andnimas, por el Consejo de Administracién en la fecha de
gjecucion del acuerdo, mediante el procedimiento que mas adelante se sefiala y
con un importe que en tode caso quedard comprendido entre un minimo de 5,5
euros y un maximo de 8,5 euros cada una. De esta forma el tipo de emisién sera
fijado entre un minimo de 6,5 euros y un maximo de 9,5 euros.

La efectividad del acuerdo de aumento de capital y, por tanto, la facultad del
Consejo de Administracidn de ejecutar el mismo al amparo del articulo 153.1 a)
de la Ley de Sociedades Andénimas, queda sometida a las siguientes condiciones:

1. que no se suspenda la cotizacion durante dos sesiones bursatiles
consecutivas, o se limite significativamente la negociacién, de las acciones
de TELEFONICA, S.A. en el Mercado Continuo espafiol.

2. que el valor de cotizacion de la accién de TELEFONICA, S.A. en el
Mercado Continuo espafiol no haya disminuido en un porcentaje igual o
superior al 25% con relacion al precio de cierre de la sesion bursatil en la
fecha del presente acuerdo.

Las nuevas acciones de la Sociedad objeto de este aumenio de capital serin
desembolsadas integramente mediante las aportaciones no dinerarias sefialadas en
el apartado 1.2 anterior.

El niimero concreto de acciones de la Sociedad que seran suscritas dependera de
los factores sefialados en el apartado 111.3 posterior.

De conformidad con lo previsto en el articulo 161.1 de la Ley de Sociedades
Andnimas, se prevé expresamente la posibilidad de suscripeién incompleta del
aumento.
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111,

Se excluye totalmente el derecho de suscripcién preferente de los actuales
accionistas de TELEFONICA por justificarlo asi el interés social (ver apartado IV
posterior).

Modificacién de Estatutos Sociales: El aumento de capital, cuya propuesta se
justifica por las circunstancias indicadas anteriormente, comportard la
correspondiente modificacién del articulo 5 de los Estatutos Sociales. Habida
cuenta que la cuantia definitiva del aumento depende del valor en el Mercado
Continuo de Jas acciones de TELEFONICA, S.A y de los tipos que se apliquen al
importe en délares fijado para las acciones a aportar (ver IIL.3 posterior), no es
posible determinar en este momento Ia cifra concreta en que quedara fijado el
capital social una vez ejecutado.

Por esta razén, se propone para el aumento de capital el mporte estimado que
podria alcanzar esa cifra, previéndose expresamente la posibilidad de suscripcion
incompleta del aumento a los efectos establecidos en el articulo 161 de la vigente
Ley de Sociedades Anénimas y se propone delegar en el Consejo de
Administracién, con facultad de sustitucién en su Comisién Delegada o en los
Consejeros delegados, entre otras, la facultad de adaptar ¢l articulo 5 de los
Estatutos a la nueva cifra del capital social que definitivamente resulte.

Informacién de los Administradores a efectos del articulo 155 de la Ley de
Sociedades Andnimas

Al tratarse de un aumento de capital cuyo contravalor consistira integramente en
aportaciones no dinerarias, los Administradores de TELEFONICA deben emitir un
informe en el que se describan con detalle las aportaciones proyectadas, las personas
que hayan de efectuarlas, el nimero y valor nominal de las acciones que hayan de
entregarse por TELEFONICA y las garantias adoptadas segiin la naturaleza de los
bienes en que consista cada una de las diferentes aportaciones. En cumplimiento de esta
exigencia legal, los administradores manifiestan lo siguiente:

1.

Descripcién _de_las _aportaciones proyectadas: Como ya se ha sefialado, las
aportaciones proyectadas que se incorporaran al patrimonio de TELEFONICA,
S.A. consisten en:

- 163.395.785 acciones de la sociedad argentina Vigil Corp, S.A. que
representan el 100% de su capital social.

- 35.562.211 acciones de la sociedad argentina Ambit, S.A. que representan
un 22,15% de su capital social.

Identificacién de los aportantes: Las acciones emitidas en el aumento de capital
serdn suscritas y desembolsadas por los titulares de las acciones a aportar, que en
la actualidad son las siguientes personas y entidades, en el ntmero que les
corresponda en proporcidn a su aportacién, una vez se determine por el Consejo
de Administracion el nimero de acciones a emitir de acuerdo con lo sefialado en
el apartado II1.3 siguiente:




Yelefonica

Vigil Corp., S.A.

Nombre Cantidad de acciones a aportar
Hamell Corp. S.A. 52.174.572
Layton Conunercial Corp. 18.906.207
Caldwell Trading Corp. 20.503.395
Mabel Vigil de Zorraquin 31.655.733
Federico José Luis Zorraquin 3.640.632
Federico Zorraquin (h) 154.979
Ramén Zorraquin 155.488
Victoria Zorraquin de Pereyra Iracla 160.814
Luisa Zorraquin de Marcos 155.395
Alfredo José Vercelli 21.315.487
Alfredo José Vercelli (h) 25.147
Victor Alejandro Gonzalez 2.156.090
Jorge Constancio Terra 6.552.298
Miguel Madanes 3.114.425
Leiser Madanes 1.557.213
Carlos Fontan Balestra 1.167.910
TOTAL 163.395.785

Ambit, 5.4,

Nombre Cantidad de acciones a aportar
DLJIMB Overseas Partners IT, C.V. 22.401.535
DLIMB Overseas Pariners IT - A, C.V. 892,133
DLJ Offshore Partners II, C.V. 1.101.590
DLJ Diversified Partners, L.P. 1.309.695
DLY Diversified Partners - A, L.P. 486.377
DLJ MB Funding II, Inc. 4.225.135
DLJ Millennium Partners, L.P. 362.207
DL1J Millennium Partners IT-A, L.P. 70.645
DLT EAR Partners, L.P. _ 100.579
UK Investment Plan 1997 Partners 344.849
DLJ Overseas Esc I, C.V. 4.224.360
DLJ First Esc, L.P. 43.106
TOTAL 35.562.211




felefonica

3. Numero y valor nominal de las acciones emitidas en contraprestacion:

a)  Numero de acciones: el nimero concreto de acciones de la Sociedad que
seran suscritas sera igual a aquél que, de acuerdo con el precio medio de
cotizacion de las acciones de TELEF()NICA, S.A. en el Sistema de
Interconexién Bursétil en los cinco (5) dias habiles a efectos bursitiles
anteriores a la efectiva aportacién de las acciones, tenga una valoracién total
igual a 336.360.000 ddlares estadounidenses incrementados con una tasa del
11% anual teniendo en cuenta el tipo oficial de cambio euro/délar en dicho
dia.

b)  Valor nominal: ¢l valor nominal de las nuevas acciones de TELEF ONICA
que se emiten serd de un (1) euro por accién.

4.  Garantias adoptadas: Finalmente, en cuanto a las garantias adoptadas segin la
naturaleza de los bienes en que consista la aportacién, se hace constar que en
cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 38 de la Ley de Sociedades Anénimas,
se solicitara al Registro Mercantil de Madrid la designacién de un experto
independiente que describa la aportacién no dineraria, con sus datos de
identificacion, asi como los criterios de valoracién adoptados, indicando si los
valores a que éstos conducen corresponden al nimero y valor nominal y prima de
emision de las acciones a emitir por la Sociedad como contrapartida.

IV. Informacién de los Administradores a efectos del articulo 159 de la Ley de
Sociedades Anénimas

Con arreglo a lo dispuesto en el articulo 159.1 de la Ley de Sociedades Anénimas, los
Administradores de TELEFONICA han considerado oportuno proponer a la Junta
General que el acuerdo de aumento del capital social a que se refiere este informe sea
adoptado con supresién total del derecho de suscripcién preferente, en los términos
establecidos en dicho precepto.

La propuesta se justifica teniendo en cuenta que el contravalor del aumento de capital
propuesto a la Junta General consiste en su totalidad en las aportaciones no dinerarias
descritas en el apartado III.1 de este acuerdo, necesarias para la adquisicion indirecta de
la sociedad Atlantida Comunicaciones, S.A. Resulta evidente que, dada la naturaleza de
la operacidén, la subsistencia del derecho de suscripcion preferente haria inviable la
estructura disefiada.

De acuerdo con ello y a la vista de lo previsto en el articulo 159 de la Ley de Sociedades
Anénimas, procede la formulacién y puesta a disposicién de los accionistas de un
informe elaborado por los administradores en el que se justifique detalladamente la
propuesta y el tipo de emisién de las acciones, con indicacién de las personas a las que
habrén de atribuirse.

A tal efecto, los Administradores de TELEFONICA informan a los accionistas de lo
siguiente:
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1.

Justificacién de la propuesta: A la vista de las razones estratégicas que
concurren y justifican la operacion descritas en el apartado I de este informe, los
Administradores de TELEFONICA estiman que el aumento de capital a que se
refiere este informe viene exigido por el interés social. Puesto que las razones de
nterés social justifican la adquisicién indirecta de Atlantida Comunicaciones,
S.A., y habida cuenta que el modo considerado mas idéneo para la misma es el
canje por acciones de la Sociedad mediante un aumento de capital, resulta que, al
tener que ir dirigido el mencionado aumento a personas y entidades concretas (los
titulares de las acciones aportadas), ha de procederse necesariamente a la
supresion total del derecho de suscripcién preferente de los actuales accionistas de
TELEFONICA.

Tipo de emision:

Los Administradores de TELEFONICA han efectuado un analisis de la valoracién
correspondiente a la propia Sociedad y a las sociedades cuyas acciones se aportan,
aplicando los siguientes métodos de valoracién:

(i)

- analisis de informacién de compafiias similares en otros paises de
Latinoamérica;

- analisis de informacién financiera incluyendo proyecciones preparadas por
TELEFONICA, S.A.

Como resultado de este anilisis, los Administradores consideran razonable valorar
en 336.360.000 dolares estadounidenses incrementados con una tasa anual del
11% anual las acciones aportadas.

Por ofra parte, las acciones de la Sociedad que habran de enfregarse ¢n
contraprestacion habran de ser valoradas de acuerdo con su precio medio de
cotizacion en el Mercado Continuo en los cinco (5) dias habiles a efectos
bursatiles anteriores a la efectiva aportacién de las acciones, y teniendo en cuenta
el tipo oficial de cambio euro/délar en dicho dia. De este modo, el valor de las
acciones emitidas coincidird en todo caso con el valor atribuido a efectos de este
aumento a las acciones que se aportan.

Teniendo en cuenta estas consideraciones, los Administradores entienden que el
procedimiento fijado para la determinacién del niimero de acciones de nueva
emision por cada accién aportada es adecuado.

El articulo 159.1 ¢} de la Ley de Sociedades Anénimas establece la posibilidad de
que, en los aumentos de capital con exclusién del derecho de suscripcion
preferente, las sociedades cotizadas emitan las acciones nuevas al tipo de emision
que estimen oportuno, siempre y cuando sea superior al valor neto patrimonial.

Al amparo de esta previsién y con la finalidad de permitir el adecuado tratamiento
contable de la operacion, el importe de 1a prima de emisién de las nuevas acciones
sera establecido por el Consejo de Administracion en la fecha de gjecucién del
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acuerdo de aumento de conformidad con el procedimiento que a continuacion se
indica.

El importe de la prima de emision sera aquel que, sumado al valor nominal de
cada accién, represente un tipo de emision que, de acuerdo con la relacién de
canje, refleje el valor neto patrimonial de las acciones de Atlintida
Comunicaciones, S.A. que indirectamente se aportan mediante la transmisién de
las acciones de Vigil Corp., S.A. y Ambit, S.A., segun sea estimado por el
Consejo de Administracién en consideracién a la informacién financiera de que
disponga sobre Atlintida de Comunicaciones, S.A., con el limite minimo de un
tipo de emisién de las acciones de TELEFONICA, S.A. de 6,5 euros por accién
(nominal de un (1) euro y prima de emisién minima de 5,5 euros), que es superior
al valor neto patrimonial de las acciones de TELEFONICA, $.A. segun el balance
individual de la sociedad formulado por el Consecjo de Administracién en su
sesién de 12 de enero de 2000 (cerrado a 30 de septiembre de 1999) y también al
valor neto patrimonial de las acciones de TELEFONICA, S.A. estimado a 31 de
diciembre de 1999 segiin los datos disponibles por el Consejo de Administracién
y la gerencia; y con el limite maximo de un tipo de emisién de 9,5 euros (nominat
de un (1) euro y prima de emisién maxima de 8,5 euros).

El tipo de emisién minimo es aprobado en consideracién a que es superior al valor
neto patrimonial de cada accién de TELEFONICA, S.A. reflejado en el informe
emitido por los Auditores de Cuentas de la Sociedad en cumplimiento de io
establecido en el articulo 159 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Es de advertir, en cualquier caso, que la fijacién de estos tipos de emisi6én
preserva la integridad del valor econdmico de las acciones que poseen los actuales
accionistas de TELEFONICA, puesto que la relacion de canje se ha establecido en
atencion a los valores reales o efectivos de las acciones de TELEFONICA y de las
acciones aportadas.

3. Personas a quienes habran de atribuirse las acciones: Como se ha indicado, las
personas a quienes habrin de atribuirse las nuevas acciones emitidas en la
amphacion de capital serin, exclusivamente, los titulares de las acciones
aportadas.

En atencion a lo expuesto, se solicita de los accionistas la aprobacién de la
propuesta que el Consejo de Administracién formula.

Madrid, 12 de enero de 2000
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ANEXO VII

INFORME QUE FORMULA EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE TELEFONICA, S.A.
EN RELACION CON LA PROPUESTAS DE AUMENTO DE CAPITAL INCLUIDA EN EL
PUNTO SEPTIMO DEL ORDEN DEL DiA DE LA JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA DE
ACCIONISTAS

El presente informe se formula en relacién con la propuesta de aumento de capital social
con aportacién no dineraria que se sometera a aprobacién bajo el punto Séptimo del
Orden del Dia de la Junta General Extraordinaria de Accionistas convocada para su
celebracién en IFEMA (Feria de Madrid) Pabellén 1, Parque Ferial Juan Carlos I,
Campo de las Naciones, Madrid el dia 3 de febrero de 2000 a las 10 horas, en primera
convocatoria o, en el caso de no reunirse quérum suficiente, el dia siguiente a la misma
hora en segunda convocatoria, en ejecucién de los acuerdos suscritos por
TELEFONICA, S.A. para (i) la adquisicién indirecta de un 50% del capital social de la
sociedad argentina Compafifa de Inversiones en Telecomunicaciones, S.A., que es
titular del 51% del capital social de Telefénica de Argentina, S.A. y del 50% de su
management fee; y (ii} la adquisicion indirecta de un 30% adicional del capital social de
Atlantida Comunicaciones, S.A.

El informe se emite en cumplimiento de las exigencias establecidas en los articulos 144
y 152 de la Ley de Sociedades Anénimas (respecto del acuerdo de aumento de capital y
la consigniente modificacion estatutaria), 155 (en relacién con el contravalor del
aumento) y 159 de la Ley de Sociedades An6nimas (en lo que se refiere a la exclusion
del derecho de suscripcion preferente).

En un primer apartado, con la finalidad de facilitar la comprensién de la operacién que
motiva la propuesta de aumento de capital, se ofrece a los accionistas una descripcién y
un resumen de los términos esenciales de los acuerdos estratégicos alcanzados por
TELEFONICA en los que se enmarca la adquisicién indirecta de Compaiifa de
Inversiones en Telecomunicaciones, S.A. y Atlantida Comunicaciones. S.A.. A
continuacién se exponen conjuntamente, aunque en apartados diferentes, los informes
previstos en los preceptos de la Ley de Sociedades Andnimas anteriormente
mencionados.

L. Breve descripcion de los acuerdos estratégicos alcanzados por
TELEFONICA

i. Introduccidn

En enero de 2000, TELEFONICA, S.A. ha suscrito varios acuerdos estratégicos
con el fondo estadounidense Hicks, Muse, Tate & Furst Incorporated y los grupos
argentinos conocidos como Vigil Group y DLJ Group para el reparto de los
activos pertenecientes a las compafiias argentinas Compafifa Internacional de
Telecomunicaciones, S.A., Cablevisién, S.A., Torneos y Competencias, S.A.
Atlantida Comunicaciones, S.A. vy AC Inversora, S.A.

El aumento de capital objeto de este informe se ha propuesto, precisamente, como
medio para la adquisicién indirecta del 50% de Compafiia de Inversiones en
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‘Telecomunicaciones, S.A., y de un 30% adicional de Atlantida Comunicaciones,
S.A. que forman parte de estos acuerdos estratégicos. Los acuerdos prevén,
ademés, las siguientes operaciones principales: (i) la adquisicién indirecta del
40% del capital social de la compafiia argentina Atlantida Comunicaciones, S. A,

que se pretende estructurar mediante el aumento de capital propuesto en el punto 6
del Orden del Dia de la Junta General; (ii} la adquisicién por TELEFONICA, S.A.
del 70% del capital social de AC Inversora, S.A.; (iii) la toma de control de la
sociedad Cablevision, S.A. por parte del fondo estadounidense Hicks, Muse, Tate
& Furst Incorporated; y (iv) la entrada en el accionariado de TELEFONICA, S.A.
del citado fondo y de los grupos argentinos conocidos como Vigil Group y DLJ
Group.

El objetivo final de la adquisicion del 50% de Compaiifa de Inversiones en
Telecomunicaciones, S.A., es la adquisicién indirecta del 51% del capital social
de Telefonica de Argentina, S.A. y del 50% de su management fee.

En cuanto a la adquisicién del adquisicién del 70% de Atlantida Comunicaciones,
S.A., en virtud del acuerdo objeto de este informe, que supone un 30% adicional
respecto a la aportacion del 40% correspondiente al aumento propuesto en el
punto 5 del Orden del Dia, debe sefialarse que ofrece la oportunidad de adquirir el
control sobre la cadena de television lider en Argentina (Telefe), que es la tinica
que opera en todo el territorio nacional.

Atlantida Comunicaciones, S.A. aporta activos que tienen sinergias con los
negocios actuales del Grupo TELEFONICA, v en particular, de TELEFONICA
MEDIA, en Espafia (Television y Radio), y presentan un claro potencial de
desarrollo y creciente rentabilidad en el tiempo.

Ademas, y muy importante, la adquisicién de Atlantida Comunicaciones, S.A. es
la primera inversion que hace realidad la estrategia del Grupo TELEFONICA,
enfocada a través de su filial TELEFONICA MEDIA, para convertirse en la
principal empresa de medios de comunicacién en Latinoamérica.

La realizacion de la operacion puede contribuir favorablemente al proceso de
salida a bolsa de TELEFONICA MEDIA estando prevista la posibilidad de que
los citados activos sean posteriormente aportados a esa compafiia.

Por su parte, la desinversién en Cablevisién, S.A. responde a que la participacién
de TELEFONICA, S.A. del 36% de Cablevisién, S.A. no le da nlngun prwlleglo
ni el control y, por lo tanto, no puede ser asociada con otras inversiones de
TELEFONICA, S.A. en telecomunicaciones, internet o media en Argentina. Las
opciones eran adquirir control o vender su participacién. El fondo estadounidense
Hicks, Muse, Tate & Furst Incorporated habia declarado su interés en la
distribucién por cable y no queria vender. ILas condiciones de la operacwn
propuesta eran convenientes y permitiran a TELEFONICA, S.A. perseguir nuevas
mversiones en el negocio del cable en Argentina en mejores condiciones.
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Instrumentacion del acuerdo estratégico - Aumento de capital con aportacidén no
dineraria

La adquisicién del 50% de Compatiia de Inversiones en Telecomunicaciones, S.A.
y la adquisicién de un 30% adicional del capital social de Atlantida
Comunicaciones, S.A. se pretenden instrumentar mediante el aumento de capital
objeto de este informe que se suscribird y desembolsard en aportaciones no
dinerarias consistentes en hasta 500.000.000 acciones de la sociedad argentina
CEI Citicorp Holdings, S.A. (“CEI”), que representan el 100% de su capital
social.

Valoracién del canje

Como se explica en el apartado IL.2 siguiente, la relacion de canje entre las
acciones aportadas y las acciones nuevas a emitir por la Sociedad dependera de la
valoracidn de las acciones de CEI que resulte de la cantidad de 2,700 millones de
délares, que sera ajustada en la fecha de ejecucion del aumento de capital social
en funcién de factores como la evolucion del activo de CEI, los dividendos
acordados por CEI o sus filiales o la evolucién del endeudamiento de CEI y sus
filiales, en todos los casos desde el 1 de enero de 2000, tal y como se explica en el
apartado IV siguiente.

La citada valoracion ha sido obtenida en aplicacion de los siguientes métodos:

II.

- analisis de informacién de compafilas similares en otros paises de
Latinoamérica;

- andlisis de informacion financiera incluyendo proyecciones preparadas por
TELEFONICA, S.A..

Informacion de los Administradores a efectos de los articulos 144 y 152 de la
Ley de Sociedades An6nimas

A cfectos de lo previsto en los articulos 144 y 152 de la Ley de Sociedades Anénimas,
los Administradores manifiestan lo siguiente en relacién el aumento de capital
propuesto:

1.

Finalidad: Como ya se ha indicado, la finalidad perseguida con el aumento de
capital y, por tanto, la razén que lo justifica, es la adquisicidn indirecta por parte
de TELEFONICA, S.A. de un 50% del capital social de Compaiiia de Inversiones
en Telecomunicaciones, S.A. y de un 30% adicional de Atlintida
Comunicaciones, S.A. cuyo interés para la estrategia empresarial de
TELEFONICA, S.A. ha quedado expuesto.

Caracteres del aumento de capital: El aumnento de capital social propuesto es
por un importe nominal de 110.000.000 euros mediante la emisién y puesta en
circulacion de 110.000.000 acciones ordinarias de un (1) euro de valor nominal
cada una, de la misma clase y serie que las existentes, representadas mediante
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anotaciones en cuenta, con una prima de emisién para cada una de elias que sera
determinada, al amparo de lo previsto en el articulo 159.1.c) in fine de la Ley de
Sociedades Andnimas, por el Consejo de Administracidn en la fecha de ejecucion
del acuerdo, mediante el procedimiento que mas adelante se sefiala, en un importe
que estara comprendido entre un minimo de 10 euros y un maximo de 13 euros de
prima de emision por cada accidn. El tipo de emision quedara fijado entre un
minimo de 11 euros y un maximo de 14 euros en concepto de capital mas prima
de emisioén.

En consecuencia, las acciones emitidas quedardn suscritas, y desembolsado
integramente su valor nominal mas la prima de emisién, mediante la aportacién de
las acciones de CEI antes referidas. No obstante, de conformidad con lo previsto
en el articulo 161.1 de 1a Ley de Sociedades Andnimas, se admite expresamente la
posibilidad de suscripcion incompleta del aumento. La suscripcion incompleta
podra producirse, entre otras causas, cuando la valoracién dada a las acciones de
CEI experimente variaciones a la baja, segin la formula de ajuste que se adjunta
como anexo a la propuesta de acuerdo de la Junta, pues, para ese caso, podria
darse una correlativa disminucion del numero de acciones de TELEFONICA,
S.A. que han de darse en contrapartida.

Las relacion de canje sera por tanto la que resulten de dividir el nimero de
acciones aportadas de CEI por el mimero de acciones finalmente entregadas a
cambio de TELEFONICA, S.A.

Las acciones emitidas seran suscritas y desembolsadas por las personas y
entidades titulares de las acciones que sean aportadas, en el nimero que les
corresponda en proporcién a su aportacién y al tipo de emisidon de las nuevas
acciones que sea determinado por el Consejo de Administracién conforme al
procedimiento que posteriormente se establece para la fijacién de la prima de
emisidn.

Las nuevas acciones de la Sociedad objeto de este aumento de capital serin
desembolsadas integramente mediante las aportaciones no dinerarias sefialadas en
el apartado 1.2 anterior.

De conformidad con lo previsto en el articulo 161.1 de la Ley de Sociedades
Anénimas, se prevé expresamente la posibilidad de suscripcion incompleta del
aumento.

Se excluye totalmente el derecho de suscripcion preferente de los actuales
accionistas de TELEFONICA por justificarlo asi el interés social (ver apartado IV
posterior).

3. Modificacién de Estatutos Sociales: El aumento de capital, cuya propucsta se
justifica por las circunstancias indicadas anteriormente, comportara la
correspondiente modificaciéon del articulo 5 de los Estatutos Sociales. Habida
cuenta de que esta prevista la posibilidad de suscripcidén incompleta y de que se
delega en el Consejo de Administracion la ejecucion del aumento, no es posible
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I11.

determinar en este momento la cifra concreta en que quedard fijado el capital
social una vez ejecutado.

Por esta razon, se propone delegar en el Consejo de Administracidn, con facuitad
de sustitucién en su Comision Delegada o en los Consejeros delegados, entre
otras, la facultad de adaptar el articulo 5 de los Estatutos a la nueva cifra del
capital social que definitivamente resulte.

Informacién de los Administradores a efectos del articulo 155 de la Ley de
Sociedades Andnimas

Al tratarse de un aumento de capital cuyo contravalor consistird integramente en
aportaciones no dinerarias, los Administradores de TELEFONICA deben emitir un
informe en el que se describan con detalle las aportaciones proyectadas, las personas
que hayan de efectuarlas, el mimero y valor nominal de las acciones que hayan de
entregarse por TELEFONICA vy las garantias adoptadas segin la naturaleza de los
bienes en que consista cada una de las diferentes aportaciones. En cumplimiento de esta
exigencia legal, los administradores manifiestan lo siguiente:

1.

Descripciéon _de las aportaciones proyvectadas: Como ya se ha sefialado, las
aportaciones proyectadas que se incorporaran al patrimonio de TELEFONICA
consisten en 500.000.000 acciones de la sociedad argentina CEI Citicorp
Holdings, S.A. (“CEI”) que representan el 100% de su capital social.

Identificacion de los aportantes: Las acciones emitidas en el aumento de capital
serdn suscritas y desembolsadas por los titulares de las acciones de CEI, que son,
directamente, o a través de sociedades controladas, las siguientes entidades:
HMTF - Argentina Media Investments Ltd.; International Equity Investment Inc.
y Repriblica Holdings Limited.

Niumero v valor nominal de las acciones emitidas en contraprestacion:

a) Niimero de acciones: 110.000.000 acciones ordinarias de un (1) euro de
valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las existentes,
representadas mediante anotaciones en cuenta.

b) Valor nominal: el valor nominal de las nuevas acciones de TELEFONICA

que se emiten serd de un (1) euro por accién.

Garantias adoptadas: Finalmente, en cuanto a las garantias adoptadas segtn la
naturaleza de los bienes en que consista la aportacidn, se hace constar que en
cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 38 de la Ley de Sociedades Andnimas,
se solicitara al Registro Mercantil de Madrid la designacidon de un experto
independiente que describa la aportacion no dineraria, con sus datos de
identificacion, asi como los criterios de valoracién adoptados, indicando si los
valores a que éstos conducen corresponden al numero y valor nominal y prima de
emision de las acciones a emitir por la Sociedad como contrapartida.
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IV. Informacion de los Administradores a efectos del articulo 159 de la Ley de
Sociedades Anonimas

Con arreglo a lo dispuesto en el articulo 159.1 de la Ley de Sociedades Andnimas, los
Administradores de TELEFONICA han considerado oportuno proponer a la Junta
General que el acuerdo de aumento del capital social a que se refiere este informe sea
adoptado con supresion total del derecho de suscripcién preferente, en los términos
establecidos en dicho precepto.

La propuesta se justifica teniendo en cuenta que ¢l contravalor del aumento de capital
propuesto a la Junta General consiste en su totalidad en las aportaciones no dinerarias
descritas en el apartado III.1 de este acuerdo, necesarias para la adquisicién indirecta de
la sociedad Compaiiia de Inversiones en Telecomunicaciones, S.A. y Atlantida
Comunicaciones, S.A. Resulta evidente que, dada la naturaleza de la operacion, la
subsistencia del derecho de suscripcion preferente haria inviable la estructura disefiada.

De acuerdo con ¢llo y a la vista de lo previsto en el articulo 159 de la Ley de Sociedades
Anénimas, procede la formulacidén y puesta a disposicion de los accionistas de un
informe elaborado por los administradores en el que se justifique detalladamente la
propuesta y el tipo de emisién de las acciones, con indicacion de las personas a las que
habran de atribuirse.

A tal efecto, los Administradores de TELEFONICA informan a los accionistas de lo
siguiente:

1.  Justificacién de la propuesta: A la vista de las razones estratégicas que
concurren y justifican la operacion descrita el apartado I de este informe, los
Administradores de TELEFONICA estiman que el aumento de capital a que se
refiere este informe viene exigido por el interés social. Puesto que las razones de
interés social justifican la adquisicion indirecta de Compaiiia de Inversiones en
Telecomunicaciones, S.A., y de un 30% adicional de Atlantida Comunicaciones,
S.A. y habida cuenta que ¢l modo considerado mas idéneo para las mismas es el
canje por acciones de la Sociedad mediante un aumento de capital, resulta que, al
tener que ir dirigido ¢l mencionado aumento a personas concretas (los titulares de
las acciones aportadas), ha de procederse necesariamente a la supresion total del
derecho de suscripcion preferente de los actuales accionistas de TELEFONICA.

2. Tipo de emision:

(1) Los Administradores de TELEFONICA han efectuado un anélisis de la valoracion
correspondiente a la propia Sociedad y a la sociedad cuyas acciones se aportan,
aplicando los siguientes métodos de valoracion:

- anélisis de informacién de compafiias similares en otros paises de
Latinoameérica;



Velefonica

(i)

- analisis de informacion financiera incluyendo proyecciones preparadas por
TELEFONICA, S.A.

Como resultado de este analisis, los Administradores consideran razonable valorar
las acciones aportadas en el precio convenido de 2.700 millones de ddlares sujeto
a los ajustes contractualmente pactados.

Por otra parte, para la determinacion del namero de acciones nuevas que se emiten
se ha tenido en cuenta el valor de cotizacién de TELEFONICA, S.A. en el
Mercado Continuo durante los altimos cinco dias habiles bursatiles de 1999.

Teniendo en cuenta estas consideraciones, los Administradores entienden que el
numero de acciones de nueva emision por cada accion aportada es adecuado.

El articulo 159.1 ¢) de la Ley de Sociedades Anonimas establece 1a posibilidad de
que, en los aumentos de capital con exclusion del derecho de suscripcion
preferente, las sociedades cotizadas emitan las acciones nuevas al tipo de emision
que estimen oportuno, siempre y cuando sea superior al valor neto patrimonial.

Al amparo de esta prevision y con la finalidad de permitir el adecuado tratamiento
contable de la operacion, el importe de la prima de emisioén de las nuevas acciones

sera establecido por el Consejo de Administracion en la fecha de ejecucion del
acuerdo de aumento de conformidad con el procedimiento que a continuacién se
indica.

El importe de la prima de emisién serd aquel que, sumado al valor nominal de
cada accion, represente un tipo de emision que refleje el valor contractualmente
atribuido a las acciones de CEI aportadas (2.700 millones de dodlares, sujetos al
ajuste que a continuacién se indica) minorado en la diferencia entre el valor neto
patrimonial de COINTEL y el valor atribuido contractualmente a efectos de su
adquisicién. El mencionado ajuste se realizara en funciéon de factores como la
evolucién del activo de CEI, los dividendos acordados por CEI o sus filiales o ia
evolucién del endeudamiento de CEI o sus filiales, en todos los casos desde el 1
de enero de 2000, todo ello de conformidad con las siguientes directrices:

e Minoracidn, si la adquisiciéon de CEI no representa el 100% de su capital e
indirectamente una participaciéon del 50% en COINTEL, 100% en Southtel (e
indirectamente del 30% en ATCO, del 30% en ACISA y del 35°9% en
Cablevision) (y en la misma proporcion seran calculadas las partidas a que se
refieren los apartados siguientes relativas a las sociedades respectivas) y el
derecho a la percepcion de la participacidén que corresponde a CEI en los
honorarios de gestion de Telefonica de Argentina.

¢ Aumento por activos liquidos y dinerarios de COINTEL y Cablevision.

e Minoracion por endendamiento de CEI, COINTEL, Cablevision y Southtel,
incluyendo devengo de intereses.
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e Minoracion por dividendos pagados por COINTEL o ATCO desde el 31 de
diciembre de 19995.

En cualquier caso, el tipo de emision de las acciones de TELEFONICA, S.A.
tendra un limite minimo de 11 euros por accion (nominal de un (1) euro y prima
de emisién minima de 10 euros), que es superior al valor neto patrimonial de las
acciones de TELEFONICA, S.A. segun el balance individual de la Sociedad
formulado por el Consejo de Administracion en su sesion de 12 de enero de 2000,
cerrado a 30 de septiembre de 1999 y también al valor neto patrimonial de las
acciones de TELEFONICA, S.A. estimado a 31 de diciembre de 1999 segin los
datos disponibles por el Consejo de Administracion y la gerencia; y con el limite
maximo de un tipo de emision de 14 euros (nominal de un (1) euro y prima de
emision maxima de 13 euros).

El tipo de emisién minimo es aprobado en consideracién a que es superior al valor
neto patrimonial de cada accion de TELEFONICA, S.A. reflejado en el informe
emitido por los Auditores de Cuentas de la Sociedad en cumplimiento de lo
establecido en el articulo 159 de la Ley de Sociedades Anénimas.

Es de advertir, en cualquier caso, que la fijacion de estos tipos de emision
preserva la integridad del valor econdémico de las acciones que poseen los actuales
accionistas de TELEFONICA, puesto que la relacion de canje se ha establecido en
atencidn a los valores reales o efectivos de las acciones de TELEFONICA vy de las
acciones aportadas.

3. Personas a quienes habran de atribuirse Ias acciones: Como se ha indicado, las
entidades a quien habra de atribuirse las nuevas acciones emitidas en la
ampliacién de capital seran las titulares de las acciones aportadas identificadas
anteriormente.

En atencién a lo expuesto, se solicita de los accionistas la aprobacién de la propuesta
que el Consejo de Administracién formula.

Madrid, 12 de enero de 2000
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ANEXOQ vill

TELEFONICA, S.A.

INFORME ESPECIAL SOBRE EXCLUSION DEL DERECHO DE
SUSCRIPCION PREFERENTE EN EL SUPUESTO DEL ARTICULO 159
~ DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS Y

POSTERIORES MODIFICACIONES




ARTHUR

L3N ~
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APDERSEN

Informe especial sobre exclusion del derecho de suscripcién preferente en el
supuesto del articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y
posteriores modificaciones

A la Junta General de Accionistas de
Telefénica, S.A.

A los fines previstos en el Articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anénimas y las posteriores modificaciones a este articulo recogidas en la Ley 50/1998,
de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden Social, y de
acuerdo con el encargo recibido de Telefénica, S.A. (en adelante, la Sociedad),
emitimos este Informe Especial sobre la propuesta de aumento del capital social de la
Sociedad en 432.159.596 euros, mediante la emision de 432.159.596 acciones ordinarias
con exclusion del derecho de suscripcion preferente, al que se acompaia el informe del
Consejo de Administracién de la Sociedad de fecha 12 de enero de 2000, que se
someterd a la aprobacion de la Junta General Extraordinaria de Accionistas.

El articulo 159.1.c) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas establece la
posibilidad de que en los aumentos de capital con exclusiéon del derecho de suscripcion
preferente, las sociedades cotizadas en Bolsa emitan las acciones nuevas al tipo de
emision que estimen oportuno, siempre y cuando dicho tipo sea superior al valor neto
patrimonial correspondiente a cada una de las acciones de la entidad.
Consecuentemente, y al amparo de la mencionada previsién legal, el informe
elaborado por el Consejo de Administracién de la Sociedad propone que el tipo de
emision de las nuevas acciones que seran ofrecidas a los accionistas de la sociedad
Telecomunicagoes de Sao Paulo, S.A., sea de 11,91 euros por accién, correspondiendo 1
euro por accién a capital social y, el resto, 10,91 euros por accién, a prima de emision.

Nuestro trabajo, que se ha basado en los estados financieros de Telefénica, S.A.
correspondientes al periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 1999,
auditadas por nosotros y sobre las que emitimos nuestro informe de auditoria de fecha
13 de enero de 2000 en el que expresamos una opinién sin salvedades, ha incluido los
siguientes procedimientos:

a. Formulacién de preguntas a la Direccién de la Sociedad sobre acontecimientos
importantes que pudieran haber afectado de forma significativa a la Sociedad
entre la fecha de cierre de las citadas cuentas anuales auditadas y la fecha de este
Informe Especial.



b. Evaluacién de la adecuacién de los factores utilizados para la determinacion del
tipo de emisién propuesto para las acciones y examen de la documentacién que
soporta el célculo del valor teérico contable de la Sociedad al 31 de octubre y 30 de
noviembre y 31 de diciembre.

c. Obtencién de un escrito de la Direccién de la Sociedad en el que se nos comunicé
que habian puesto en nuestro conocimiento todas las hipétesis, datos o
informaciones relevantes a efectos de la operacién a realizar.

Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional, los
factores utilizados por el Consejo de Administracion de la Sociedad en la
determinacién del tipo de emisién de 11,91 euros para las nuevas acciones estdn
adecuadamente expuestos en el informe adjunto, siendo el tipo de emisién propuesto
superior al valor neto patrimonial correspondiente a cada una de las acciones de la
Sociedad en las fechas indicadas en el apartado b.) anterior.

A efectos informativos les indicamos que, en sociedades cotizadas, el criterio de
valoracién normalmente utilizado es su valor de cotizacién, salvo que concurran
circunstancias que lo distorsionen, que no conocemos que ocurra en este caso.

Este informe especial ha sido preparado tnicamente a los fines previstos en el articulo
159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por lo que no debe ser
utilizado para ninguna otra finalidad.

ARTHUR ANDERSEN

Eduardo Sanz Hernandez

15 de enero de 2000
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ANEXO IX

TELEFONICA, S.A.

INFORME ESPECIAL SOBRE EXCLUSION DEL DERECHO DE
SUSCRIPCION PREFERENTE EN EL SUPUESTO DEL ARTICULO 159
DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS Y

POSTERIORES MODIFICACIONES




ARTHUR
ANIERSEN

Informe especial sobre exclusién del derecho de suscripcion preferente en el
supuesto del articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y
posteriores modificaciones

A la Junta General de Accionistas de
Telefénica, S A

A los fines previstos en el Articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anoénimas v las posteriores modificaciones a este articulo recogidas en la Ley 50 /1998,
de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden Social, y de
acuerdo con el encargo recibido de Telefénica, S.A. (en adelante, la Sociedad),
emitimos este Informe Especial sobre la propuesta de aumento del capital social de la
Sociedad en 102.889.652 euros, mediante la emisién de 102.889.652 acciones ordinarias
con exclusién del derecho de suscripcién preferente, al que se acompana el informe del
Consejo de Administracién de la Sociedad de fecha 12 de enero de 2000, que se
sometera a la aprobacién de la Junta General Extraordinaria de Accionistas.

El articulo 159.1.c) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades An6nimas establece la
posibilidad de que en los aumentos de capital con exclusion del derecho de suscripeion
preferente, las sociedades cotizadas en Bolsa emitan las acciones nuevas al tipo de
emisién que estimen oportuno, siempre y cuando dicho tipo sea superior al valor neto
patrimonial correspondiente a cada una de las acciones de la entidad.
Consecuentemente, y al amparo de la mencionada prevision legal, el informe
elaborado por el Consejo de Administracién de la Sociedad propone que el tipo de
emisi6n de las nuevas acciones que serdn ofrecidas a los accionistas de la sociedad Tele
Sudeste Celular Participagoes, S.A., sea de 3,995 euros por accién, correspondiendo 1
euro por accién a capital social y, el resto, 2,995 euros por accion, a prima de emision.

Nuestro trabajo, que se ha basado en los estados financieros de Telefonica, S.A.
correspondientes al periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 1999,
auditadas por nosotros y sobre las que emitimos nuestro informe de auditoria de fecha
13 de enero de 2000 en el que expresamos una opinion sin salvedades, ha incluido los
siguientes procedimientos:

a. Formulacién de preguntas a la Direccién de la Sociedad sobre acontecimientos
importantes que pudieran haber afectado de forma significativa a la Sociedad
entre la fecha de cierre de las citadas cuentas anuales auditadas y la fecha de este
Informe Especial.

b. Evaluacién de la adecuacién de los factores utilizados para la determinacién del
tipo de emisién propuesto para las acciones y examen de la documentacién que




soporta el calculo del valor teérico contable de la Sociedad al 31 de octubre y 30 de
noviembre y 31 de diciembre.

c. Obtencién de un escrito de la Direccién de la Sociedad en el que se nos comunico
que habian puesto en nuestro conocimiento todas las hipotesis, datos o
informaciones relevantes a efectos de la operacién a realizar.

Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional, los
factores utilizados por el Consejo de Administracion de la Sociedad en la
determinacién del tipo de emisién de 3,995 euros para las nuevas acciones estan
adecuadamente expuestos en el informe adjunto, siendo el tipo de emisién propuesto
superior al valor neto patrimonial correspondiente a cada una de las acciones de la
Sociedad en las fechas indicadas en el apartado b.) anterior.

A efectos informativos les indicamos que, en sociedades cotizadas, el criterio de
valoraci6én normalmente utilizado es su valor de cotizacién, salvo que concurran
circunstancias que lo distorsionen, que no conocemos que ocurra en este caso.

Este informe especial ha sido preparado Gnicamente a los fines previstos en el articulo
159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por lo que no debe ser
utilizado para ninguna otra finalidad.

ARTHUR ANDERSEN
H / "4 ;

15 de enere de 2000
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ANEXO X

TELEFONICA, S.A.

INFORME ESPECIAL SOBRE EXCLUSION DEL DERECHO DE
SUSCRIPCION PREFERENTE EN EL SUPUESTO DEL ARTICULO 159
DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS Y

POSTERIORES MODIFICACIONES




ARTHUR
ANDERSEN

Informe especial sobre exclusion del derecho de suscripcion preferente en el
supuesto del articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y
posteriores modificaciones

A la Junta General de Accionistas de
Telefonica, S.A:

A los fines previstos en el Articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anénimas v las posteriores modificaciones a este articulo recogidas en la Ley 50 /1998,
de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden Social, y de
acuerdo con el encargo recibido de Telefonica, S.A. (en adelante, la Sociedad),
emitimos este Informe Especial sobre la propuesta de aumento del capital social de la
Sociedad en 172.037.573 euros, mediante la emisién de 172.037.573 acciones ordinarias
con exclusién del derecho de suscripcién preferente, al que se acompana el informe del
Consejo de Administracién de la Sociedad de fecha 12 de enero de 2000, que se
someter4 a la aprobacién de la Junta General Extraordinaria de Accionistas.

El articulo 159.1.c) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades An6nimas establece la
posibilidad de que en los aumentos de capital con exclusién del derecho de suscripcion
preferente, las sociedades cotizadas en Bolsa emitan las acciones nuevas al tipo de
emisién que estimen oportuno, siempre y cuando dicho tipo sea superior al valor neto
patrimonial correspondiente a cada una de las acciones de la entidad.
Consecuentemente, y al amparo de la mencionada prevision legal, el informe
elaborado por el Consejo de Administracion de la Sociedad propone que el tipo de
emisién de las nuevas acciones que seran ofrecidas a los accionistas de la sociedad
Telefénica de Argentina, S.A., sea de 9,129 euros por acci6n, correspondiendo 1 euro
por accién a capital social y, el resto, 8,129 euros por acci6n, a prima de emision.

Nuestro trabajo, que se ha basado en los estados financieros de Telefénica, S.A.
correspondientes al periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 1999,
auditadas por nosotros y sobre las que emitimos nuestro informe de auditoria de fecha
13 de enero de 2000 en el que expresamos una opinién sin salvedades, ha incluido los
siguientes procedimientos:

a. Formulacién de preguntas a la Direccién de la Sociedad sobre acontecimientos
importantes que pudieran haber afectado de forma significativa a la Sociedad
entre la fecha de cierre de las citadas cuentas anuales auditadas y la fecha de este
Informe Especial.



b. Evaluacién de la adecuacién de los factores utilizados para la determinacién del
tipo de emisién propuesto para las acciones y examen de la documentacién que
soporta el célculo del valor te6rico contable de la Sociedad al 31 de octubre y 30 de
noviembre y 31 de diciembre.

c. Obtencién de un escrito de la Direccién de la Sociedad en el que se nos comunico
que habian puesto en nuestro conocimiento todas las hipétesis, datos o
informaciones relevantes a efectos de la operacién a realizar.

Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional, los
factores utilizados por el Consejo de Administracién de la Sociedad en la
determinacién del tipo de emisién de 9,129 euros para las nuevas acciones estan
adecuadamente expuestos en el informe adjunto, siendo el tipo de emisién propuesto
superior al valor neto patrimonial correspondiente a cada una de las acciones de la
Sociedad en las fechas indicadas en el apartado b.) anterior.

A efectos informativos les indicamos que, en sociedades cotizadas, el criterio de
valoracién normalmente utilizado es su valor de cotizacién, salvo que concurran
circunstancias que lo distorsionen, que no conocemos que ocurra en este caso.

Este informe especial ha sido preparado tinicamente a los fines previstos en el articulo
159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por lo que no debe ser
utilizado para ninguna otra finalidad.

ARTHUR ANDERSEN

e,

Eduardo Sanz Herﬁande

15 de enero de 2000
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ANEXO XI

TELEFONICA, S.A.

INFORME ESPECIAL SOBRE EXCLUSION DEL DERECHO DE
SUSCRIPCION PREFERENTE EN EL SUPUESTO DEL ARTICULO 159
DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS Y

POSTERIORES MODIFICACIONES




ARTHUR
ANDERSEN

Informe especial sobre exclusién del derecho de suscripciéon preferente en el
supuesto del articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y
posteriores modificaciones

A la Junta General de Accionistas de
Telefénica, S.A.:

A los fines previstos en el Articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anénimas y las posteriores modificaciones a este articulo recogidas en la Ley 50/1998,
de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden Social, y de
acuerdo con el encargo recibido de Telefénica, S.A. {en adelante, la Sociedad),
emitimos este Informe Especial sobre la propuesta de aumento del capital social de la
Sociedad en 85.464.976 euros, mediante la emision de 85.464.976 acciones ordinarias
con exclusién del derecho de suscripcién preferente, al que se acompafia el informe del
Consejo de Administracién de la Sociedad de fecha 12 de enero de 2000, que se
sometera a la aprobacién de la Junta General Extraordinaria de Accionistas.

El articulo 159.1.c) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas establece la
posibilidad de que en los aumentos de capital con exclusién del derecho de suscripcion

preferente, las sociedades cotizadas en Bolsa emitan las acciones nuevas al tipo de
emision que estimen oportuno, siempre y cuando dicho tipo sea superior al valor neto
patrimonial correspondiente a cada una de las acciones de la entidad.
Consecuentemente, y al amparo de la mencionada prevision legal, el informe
elaborado por el Consejo de Administracién de la Sociedad propone que el tipo de
emisién de las nuevas acciones que seran ofrecidas a los accionistas de la sociedad
Telefénica del Pert, S.A., sea de 9,072 euros por accién, correspondiendo 1 euro por
accién a capital social'y, el resto, 8,072 euros por accién, a prima de emision.

Nuestro trabajo, que se ha basado en los estados financieros de Telefénica, S.A.
correspondientes al periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 1999,
auditadas por nosotros y sobre las que emitimos nuestro informe de auditorfa de fecha
13 de enero de 2000 en el que expresamos una opinién sin salvedades, ha incluido los
siguientes procedimientos:

a. Formulacién de preguntas a la Direccién de la Sociedad sobre acontecimientos
importantes que pudieran haber afectado de forma significativa a la Sociedad
entre la fecha de cierre de las citadas cuentas anuales auditadas y la fecha de este
Informe Especial.



b. Evaluacién de la adecuacién de los factores utilizados para la determinacion del
‘tipo de emisién propuesto para las acciones y examen de la documentacién que
soporta el célculo del valor tetrico contable de la Sociedad al 31 de octubre y 30 de
noviembre y 31 de diciembre.

¢.  Obtencién de un escrito de la Direccién de la Sociedad en el que se nos comunico
que habian puesto en nuestro conocimiento todas las hipoétesis, datos ©
informaciones relevantes a efectos de la operaci6n a realizar.

Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional, los
factores utilizados por el Consejo de Administracion de la Sociedad en la
determinacién del tipo de emisién de 9,072 euros para las nuevas acciones estan
adecuadamente expuestos en el informe adjunto, siendo el tipo de emisién propuesto
superior al valor neto patrimonial correspondiente a cada una de las acciones de la
Sociedad en las fechas indicadas en el apartado b.) anterior.

A efectos informativos les indicamos que, en sociedades cotizadas, el criterio de
valoracién normalmente utilizado es su valor de cotizacién, salvo que concurran
circunstancias que lo distorsionen, que no conocemos que ocurra en este caso.

Este informe especial ha sido preparado Gnicamente a los fines previstos en el articulo
159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por lo que no debe ser
utilizado para ninguna otra finalidad.

ARTHUR ANDERSEN

15 de enero de 2000
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ANEXO Xl

TELEFONICA, S.A.

INFORME ESPECIAL SOBRE EXCLUSION DEL DERECHO DE
SUSCRIPCION PREFERENTE EN EL SUPUESTO DEL ARTICULO 159
DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS Y

POSTERIORES MODIFICACIONES




ARTHUR
ANDERSEN

Informe especial sobre exclusion del derecho de suscripcién preferente en el
supuesto del articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y
posteriores modificaciones

A la Junta General de Accionistas de
Telefénica, S.A.:

A los fines previstos en el Articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anénimas y las posteriores modificaciones a este articulo recogidas en la Ley 50/1998,
de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden Social, y de
acuerdo con el encargo recibido de Telefénica, S.A. (en adelante, la Sociedad),
emitimos este Informe Especial sobre la propuesta de aumento del capital social de la
Sociedad en 19.500.000 euros, mediante la emisién de 19.500.000 acciones ordinarias
con exclusién del derecho de suscripcién preferente, al que se acompafia el informe del
Consejo de Administracién de la Sociedad de fecha 12 de enero de 2000, que se
sometera a la aprobacion de la Junta General Extraordinaria de Accionistas,

El articulo 159.1.c) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas establece la
posibilidad de que en los aumentos de capital con exclusién del derecho de suscripcién
preferente, las sociedades cotizadas en Bolsa emitan las acciones nuevas al tipo de
emisién que estimen oportuno, siempre y cuando dicho tipo sea superior al valor neto
patrimonial correspondiente a cada una de las acciones de la entidad.
Consecuentemente, y al amparo de la mencionada previsién legal, el informe
elaborado por el Consejo de Administracién de la Sociedad propone que el tipo de
emision de las nuevas acciones que seran ofrecidas a los accionistas de la sociedad
Atlantida Comunicaciones, S.A., quede comprendido entre un minimo de 6,5 euros y
un maximo de 9,5 euros cada una, correspondiendo 1 euro por accién a capital social y
el resto a prima de emisién.

Nuestro trabajo, que se ha basado en los estados financieros de Telefénica, S.A.
correspondientes al periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 1999,
auditadas por nosotros y sobre las que emitimos nuestro informe de auditoria de fecha
13 de enero de 2000 en el que expresamos una opinién sin salvedades, ha incluido los
siguientes procedimientos:

a. Formulacién de preguntas a la Direccion de la Sociedad sobre acontecimientos
importantes que pudieran haber afectado de forma significativa a la Sociedad
entre la fecha de cierre de las citadas cuentas anuales auditadas y la fecha de este
Informe Especial.



b. Evaluacién de la adecuacién de los factores utilizados para la determinacién del
tipo de emisién propuesto para las acciones y examen de la documentacién que
soporta el célculo del valor tedrico contable de la Sociedad al 31 de octubre y 30 de
noviembre y 31 de diciembre.

c. Obtencién de un escrito de la Direccién de la Sociedad en el que se nos comumnicé
que habian puesto en nuestro conocimiento todas las hip6tesis, datos o
informaciones relevantes a efectos de la operacién a realizar.

Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional, los
factores utilizados por el Consejo de Administracion de la Sociedad en la
determinacién del tipo de emisién que quedara comprendido entre un minimo de 6,5
euros v un maximo de 9,5 euros para las nuevas acciones, estin adecuadamente
expuestos en el informe adjunto, siendo el tipo de emisién propuesto superior al valor
neto patrimonial correspondiente a cada una de las acciones de la Sociedad en las
fechas indicadas en el apartado b.) anterior.

A efectos informativos les indicamos que, en sociedades cotizadas, el criterio de
valoracién normalmente utilizado es su valor de cotizacién, salvo que concurran
circunstancias que lo distorsionen, que no conocemos que se produzca en este caso.

Este informe especial ha sido preparado tnicamente a los fines previstos en el articulo
159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por lo que no debe ser
utilizado para ninguna otra finalidad.

ARTHUR ANDERSEN

Eduardo Sanz Herndndez

15 de enero de 2000
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ANEXO Xl

TELEFONICA, S.A.

INFORME ESPECIAL SOBRE EXCLUSION DEL DERECHO DE
SUSCRIPCION PREFERENTE EN EL SUPUESTO DEL ARTICULO 159
DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS Y

POSTERIORES MODIFICACIONES




ARTHUR
ANDERSEN

Informe especial sobre exclusitén del derecho de suscripcién preferente en el
supuesto del articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y
posteriores modificaciones

A la Junta General de Accionistas de
Telefénica, S.A.;

A los fines previstos en el Articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anénimas y las posteriores modificaciones a este articulo recogidas en la Ley 50/1998,
de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden Social, y de
acuerdo con el encargo recibido de Telefénica, S.A. (en adelante, la Sociedad),
emitimos este Informe Especial sobre la propuesta de aumento del capital social de la
Sociedad en 110.000.000 euros, mediante la emisién de 110.000.000 acciones ordinarias
con exclusion del derecho de suscripci6n preferente, al que se acompafia el informe del
Consejo de Administracién de la Sociedad de fecha 12 de enero de 2000, que se
someterd a la aprobacitn de la Junta General Extraordinaria de Accionistas.

El articulo 159.1.c) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas establece la
posibilidad de que en los aumentos de capital con exclusion del derecho de suscripcion
preferente, las sociedades cotizadas en Bolsa emitan las acciones nuevas al tipo de
emision que estimen oportuno, siempre y cuando dicho tipo sea superior al valor neto
patrimonial correspondiente a cada una de las acciones de la entidad.
Consecuentemente, y al amparo de la mencionada prevision legal, el informe
elaborado por el Consejo de Administracién de la Sociedad propone que el tipo de
emisién de las nuevas acciones que seran ofrecidas a los accionistas de la sociedad
Comparifa de Inversiones en Telecomunicaciones, S.A. y Atlantida Comunicaciones,
S.A., quede comprendido entre un minimo de 11 euros y un maximo de 14 euros cada
una, correspondiendo 1 euro por accién a capital social y el resto a prima de emisién.

Nuestro trabajo, que se ha basado en los estados financieros de Telefonica, S.A.
correspondientes al periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 1999,
auditadas por nosotros y sobre las que emitimos nuestro informe de auditoria de fecha
13 de enero de 2000 en el que expresamos una opinién sin salvedades, ha incluido los
siguientes procedimientos:

a. Formulacion de preguntas a la Direccién de la Sociedad sobre acontecimientos
importantes que pudieran haber afectado de forma significativa a la Sociedad
entre la fecha de cierre de las citadas cuentas anuales auditadas y la fecha de este
Informe Especial.




b. Evaluacién de la adecuacién de los factores utilizados para la determinacién del
tipo de emisién propuesto para las acciones y examen de la documentacién que
soporta el calculo del valor teérico contable de la Sociedad al 31 de octubre y 30 de
noviembre y 31 de diciembre.

¢.  Obtencién de un escrito de la Direccién de la Sociedad en el que se nos comunico
que habian puesto en nuestro conocimiento todas las hipétesis, datos o
informaciones relevantes a efectos de la operacién a realizar.

Teniendo en cuenta todo lo indicado anteriormente, en nuestro juicio profesional, los
factores utilizados por el Consejo de Administracién de la Sociedad en la
determinacién del tipo de emisién que quedara comprendido entre un minimo de 11
euros y un maximo de 14 euros para las nuevas acciones, estdn adecuadamente
expuestos en el informe adjunto, siendo el tipo de emisién propuesto superior al valor
neto patrimonial correspondiente a cada una de las acciones de la Sociedad en las
fechas indicadas en el apartado b.) anterior.

A efectos informativos les indicamos que, en sociedades cotizadas, el criterio de
valoracién normalmente utilizado es su valor de cotizacién, salvo que concurran
circunstancias que lo distorsionen, que no conocemos que se produzca en este caso.

Este informe especial ha sido preparado tnicamente a los fines previstos en el articulo
159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, por lo que no debe ser
utilizado para ninguna otra finalidad.

ARTHUR ANDERSEN
T T T ]

Eduardo Sanz Hernandez

15 de enero de 2000



