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Los Administradores presentan los resultados semestrales del Grupo, junto con los Estados
Financieros Semestrales Intermedios Individuales y Consolidados e Informe de los auditores
correspondientes al semestre finalizado el 30 de junio de 2011.

Moneda utilizada

La moneda utilizada en los informes de la Sociedad y del Grupo es el euro. Los
Administradores consideran que el euro es la moneda apropiada ya que es la mas utilizada
por la Sociedad y por el Grupo en sus operaciones y en su estructura de financiacion.

Actividad y Cotizacién en Bolsa

La Sociedad es un holding que controla un grupo de sociedades dedicadas a la prestacion de
servicios de telecomunicaciones. El domicilio social de la Sociedad estd en el Reino Unido y,
por tanto, esta sujeta a la ley de sociedades inglesa. Las acciones de la Sociedad cotizan en el
“Mercado Continuo” espafiol. La Sociedad estd sujeta al control y a la supervision de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMYV), el organismo regulador de la Bolsa en
Espafia.

El Grupo es un proveedor de servicios de telecomunicaciones que ha construido una red de
telecomunicaciones de fibra éptica en zonas con alta densidad de empresas y utiliza la
tecnologfa de transmision de jerarquia digital sincrona (“SDH”) asi como tecnologia “Digital
Subscriber Line” (DSL) basada en la coubicacién en las centrales del operador incumbente
(“ILEC”) (La “Red”). El Grupo ofrece a empresas y clientes residenciales en estas zonas
servicios de Internet, voz, datos y servicios de telefonia mdévil, predominantemente a través
de la desagregaciéon del bucle local (“ULL”). El Grupo también presta servicios de
telecomunicaciones mayoristas a otros proveedores de servicios de telecomunicaciones que
operan en Espafia. En la actualidad el Grupo opera principalmente en Espafia.

Analisis de la Evolucién del Negocio

Durante el primer semestre de 2011 el Grupo registrd ganancias de 34,2 millones de euros, en
comparacion con los 2,7 millones de pérdidas en el mismo periodo del ejercicio 2010. En
periodos pasados las pérdidas han estado causadas por:

° Las fuertes inversiones en infraestructura acometidas para desplegar su modelo de
desagregacion del bucle que impactan en la cuenta de pérdidas y ganancias de manera
importante via amortizaciones de 40,7 millones de euros en el primer semestre del
ejercicio actual, un 33,9% de incremento comparado a los 30,4 millones de euros en el
mismo periodo de 2010; y

e El importante esfuerzo realizado en el drea comercial para aumentar la base de clientes,
con un aumento en el importe total de los costes de adquisicién de nuevos clientes, que
tiene un impacto directo sobre la cuenta de pérdidas y ganancias a través de los gastos
de red, los servicios de atencion al cliente, y el marketing y la publicidad.
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e Los gastos financieros de 10,5 millones de euros derivados en su mayoria del bono que
fue reestructurado en 2009 y cuyo cupédn asciende al 9,75%.

Como proveedor de servicios de telecomunicaciones que opera su propia red, JAZZTEL
necesita alcanzar un niimero de clientes minimo para contar con una escala suficiente que le
permita ser rentable y obtener retorno a sus inversiones. JAZZTEL ha dedicado varios afios a
desplegar su red y a mejorar la calidad de sus procesos operativos. Una vez estos objetivos
han sido alcanzados, durante el primer semestre de 2011 la compafiia se ha concentrado en
sus actividades comerciales. Como resultado, en el primer semestre de 2011 la compaiifa estd
en linea para cumplir sus objetivos de clientes para el afio, tal y como fueron anunciados en
su Plan de Negocio 2010-2012. En los proximos semestres, la Sociedad continuard
concentrdndose en el crecimiento de su base de clientes, que permitirdn a la Sociedad seguir
incrementando su rentabilidad en el ejercicio 2011.

En el primer semestre de 2011 la Sociedad ha continuado consolidando su posicién
competitiva en el mercado espafiol de las telecomunicaciones. Para ello, la Sociedad ha
enfocado sus actividades en las siguientes areas:

a) consolidacién, mejora y crecimiento de la base de clientes;
b)  lanzamiento de nuevos servicios;

¢)  desarrollo de iniciativas comerciales;

d)  desarrollo de la atencion al cliente;

e) despliegue de red;

f)  publicacion de previsiones para el ejercicio; y

g) actividades de financiacion del negocio.

a)  Consolidacion, mejora y crecimiento de la base de clientes

Durante el primer semestre de 2011, la base de clientes ADSL activos del Grupo crecid desde
847.813 clientes activos a finales de 2010 a 964.542 clientes activos a 30 de junio de 2011, lo
que supone un crecimiento de la base del 14% y 116.729 nuevos clientes.

Este significativo crecimiento se debe a:

® El lanzamiento de nuevos productos y la mejora de ofertas comerciales, ampliando
la variedad de productos y ofertas disponibles para los clientes. Como parte de este
esfuerzo, durante el primer semestre de 2011 la compaiifa lanzd la nueva tarifa para
movil con llamadas por 5 céntimos el minuto y ha reforzado su oferta de ADSL,
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b)

incluyendo en su oferta tradicional de tarifa plana de voz y ADSL entre 60 y 120
minutos gratis de llamadas a méviles. Asimismo, y durante el primer semestre de 2011,
la compaiifa reforzo su oferta conjunta ADSL de JAZZTEL con television de pago
Digital+, con una promocién de 24,95 euros al mes durante el primer afio.

Aumento en la capacidad y calidad de atenciéon al cliente. Durante el primer
semestre de 2011, la compaiifa ha continuado desarrollando y aumentado la capacidad
de su segundo call center en Chile, call center que comenzd sus operaciones a finales
del ejercicio 2009. Asimismo, la compaiiia ha continuado durante el primer semestre de
2011 la mejora de los procesos y la calidad de las operaciones de atencién al cliente ya
existentes. Estos avances en la mejora de los procesos de los servicios de atencién al
cliente estan dando sus frutos, tal como se puede apreciar en el informe sobre calidad
de servicio de los operadores del cuarto trimestre de 2010, publicado por la Secretaria
de Estado para las Telecomunicaciones y Sociedad de la Informacidn.

Desarrollo de iniciativas comerciales, con el desarrollo de su programa “descuento
amigo” (programa tipo “member-get-member™) y con la comunicacidn activa de sus
siete ventajas competitivas (libertad, garantia, simplicidad, personalizacidn, rapidez,
confianza y servicio).

Propuesta de valor y posicionamiento acertado. La compafiia ha encontrado un
balance adecuado entre el precio de sus productos y la elevada calidad proporcionada a
sus clientes. Esta combinacién ha demostrado ser un gran impulsor del crecimiento,
especialmente en el dificil entorno de mercado de los Gltimos ejercicios en el que los
consumidores estan atraidos por “el ahorro” pero no estdn dispuestos a sacrificar “la
calidad”.

Aumento de cobertura de la red, con la apertura de 140 nuevas centrales ULL en el
primer semestre de 2011, a través de las cuales JAZZTEL amplia el érea donde puede
ofrecer su ADSL sobre red propia, ofreciendo asi su ADSL de alta calidad a precios
altamente competitivos a un mayor niimero de hogares. Las nuevas zonas de cobertura
con red propia estdn proporcionando una parte importante del crecimiento en los
ultimos meses.

La situacién econémica actual, que permite a los proveedores de banda ancha que
ofrecen productos a precios competitivos, como JAZZTEL, ganar cuota de mercado
frente a ofertas con precios més elevados.

Lanzamiento de nuevos servicios

Durante el primer semestre de 2011, la Sociedad realiz6 el lanzamiento de nuevos productos,
servicios y ofertas con el objetivo de incrementar y mejorar la gama de productos y servicios
disponibles para los clientes y para mantener la posicion de JAZZTEL como lider en
innovacion. Los nuevos servicios mas destacados lanzados durante el primer semestre de
2011 son los siguientes:

Tarifa JazzMévil 5: El pasado mes de febrero, JAZZTEL lanz6 una nueva tarifa de
servicios de telefonia mévil, la tarifa JazzMovil 5. Dicha tarifa, disponible para altas
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con portabilidad, ofrece a los clientes de los servicios méviles de JAZZTEL la
posibilidad de realizar llamadas a 5 céntimos el minuto mas 15 céntimos de
establecimiento con un consumo minimo de 3 euros al mes.

Inclusidon de llamadas a méviles en la oferta ADSL: A partir del 15 de abril, JAZZTEL
ha empezado a incluir en su oferta ADSL con tarifa plana de voz, 60 minutos al mes de
llamadas a moviles gratis. Ademas, para aquellos clientes que lleven mds de dos afios
con la Compaiiia, dichos 60 minutos se ampliarén hasta los 120 minutos.

Oferta combinada de television y ADSL con Digital+: La compafifa ha continuado
reforzando su oferta comercial conjunta del ADSL de JAZZTEL con la television de
Digital+. Asi, en la actualidad, dicha oferta comercial se ofrece en promocién y durante
12 meses a 24,95 euros al mes. Dicha oferta incluye el ADSL de JAZZTEL de méxima
velocidad, el paquete Plus o paquete Seleccion de Digital+ asi como Canal+ Liga, todo
por 24,95 al mes hasta mayo de 2012. A dicho precio habria que afiadirle el coste
mensual de la linea de 14,95 euros al mes. Una vez terminado el periodo promocional,
se aplicaran los precios vigentes de cada compafifa con un 10% de descuento.

¢) Desarrollo de iniciativas comerciales

Durante el primer semestre de 2011 la compaiifa ha continuado desarrollando iniciativas
comerciales que le han permitido mantener e incluso superar el crecimiento de clientes
experimentado durante el mismo periodo de 2010, a la vez que comunica la competitividad y
las ventajas de los productos de JAZZTEL. Las iniciativas llevadas a cabo incluyen:

El programa “Descuento Amigo”: JAZZTEL continua con su programa “Descuento
Amigo”, en el que se premia a aquellos clientes que hayan traido a familiares o amigos
como clientes a JAZZTEL

Las ventajas de JAZZTEL: JAZZTEL comunica activamente en sus campaifias
comerciales lo que cree son sus 7 ventajas principales para el cliente:

- Libertad: no existe periodo de permanencia minimo para los clientes de ADSL.

- Garantia: permitiendo a los clientes reclamar las cuotas pagadas dentro de los
primeros 75 dias de su contratacidn si el servicio no cumple completamente con
sus expectativas.

- Simplicidad: Con un periodo de provisién reducido a 11 dias tal como se ha
mencionado anteriormente, y con servicios tales como el “ZeroTouch”, que
permite a nuevos clientes elegir una opcién “Plug&Play” que simplifica de
manera significativa la configuracién de su ADSL.

Personalizado: El portal “Autogestién”, que permite a los clientes configurar
ciertos pardmetros de su servicio ADSL de acuerdo a sus necesidades. Ademas,
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JAZZTEL ofrece una amplia gama de ofertas ADSL (incluyendo servicios ADSL
de 1, 3, 7, 20 y 30 Mbps) que permite a los clientes adaptar el producto a sus
necesidades especificas.

- Velocidad: Productos ADSL con velocidad de bajada de hasta 30 Mbps y
velocidad de subida de hasta 3,5 Mbps.

- Fiabilidad: el 60% de las centrales ULL estan conectadas con fibra ptica de la
compaiiia, que permite a la compafiia mejorar el rendimiento y el control sobre su
red. Ademds, JAZZTEL ofrece servicios de voz a sus clientes residenciales a
través de una solucién de voz ATM que evita los problemas experimentados por
las conexiones de voz IP, como baja calidad de la voz recibida e incompatibilidad
con otros servicios como faxes, alarmas, etc.

- Servicio: El servicio de atencidn al cliente de JAZZTEL esta altamente valorado
por algunos estudios que se han mencionado anteriormente. Las ventajas de
JAZZTEL incluyen dos call centers propios que proporciona servicios de
atencion gratuitos a sus clientes.

d) Desarrollo del servicio de atencion al cliente

Durante el primer semestre de 2011, la compaiifa ha continuado mejorando sus operaciones
de atencién al cliente, con el desarrollo de los servicios de sus call centers, en Argentina, y
con especial atencidén del desarrollo del servicio en su nuevo call center en Chile. Los
beneficios de un servicio de atencién al cliente 100% propio estdn siendo comunicados
activamente por la compafifa a sus clientes como una ventaja competitiva, y han sido
valorados por los clientes.

En este sentido, la Sociedad se encuentra en pleno proceso de desarrollo del nuevo call center
de su propiedad en Chile, Jazzplat Chile, call center que se inauguré en octubre de 2009. Este
call center comenzo6 sus operaciones comerciales a principios de 2010 y es un activo clave
para que la compaiifa pueda hacer frente a su futuro crecimiento de clientes. Esta plataforma
de atencién al cliente provee servicios similares a aquellos ofrecidos por Argentina y servird
también como plataforma de apoyo a Argentina. Esta plataforma cuenta ya con mas de 600
empleados, empleados que se afiaden a los mas de 1.000 trabajando en Argentina.

€) Despliegue de red

Durante el primer semestre de 2011, la Sociedad ha realizado una importante actividad de
despliegue de red con tres objetivos principales:

e Aumentar la capacidad de la red para hacer frente al importante crecimiento de
clientes.

e [mplementar la Giltima tecnologia DSL en su red.

e Aumentar la cobertura de su red para asi poder ofrecer sus productos ADSL premium
sobre su propia red a una cobertura mas amplia.
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De esta manera, JAZZTEL ha continuado trabajando dentro del contrato que firmé en
noviembre de 2009 con su proveedor de tecnologia de red Huawei con el fin de llevar a cabo
los objetivos anteriormente mencionados.

Dentro de esta actividad de despliegue de red de la Sociedad, las magnitudes mds importantes
de la red fueron las siguientes en el primer semestre de 2011:

® Red metropolitana: Los kilometros de red metropolitana aumentaron hasta 4.495
kilometros (4.421 kilémetros en 2010). Este aumento de los kilémetros de red
metropolitana refleja el continuo esfuerzo de la Sociedad para conectar sus centrales
ULL con su red de fibra. Asi, en el primer semestre de 2011, 475 de las centrales ULL
de la Sociedad estaban conectadas con fibra, frente a 468 en el primer semestre de
2010. Conectar las centrales ULL con fibra es de gran importancia para la Sociedad, ya
que le permite mejorar sus mérgenes y obtener retornos a la inversién més elevados,
debido a que la Sociedad reduce los costes de alquilar circuitos a otros operadores para
conectar sus centrales, y ademds le permite ofrecer mejores servicios a sus clientes,
como la garantia de elevadas velocidades tanto de subida como de bajada en sus
productos ADSL.

® Red troncal; Los kilometros de la red troncal se mantuvieron en 21.569 kilémetros
(21.569 kildmetros en 2010).

° Red de acceso local DSL: El niimero de centrales ULL desagregadas se situé en 790 en
el primer semestre de 2011, en comparacion con las 533 centrales desagregadas en el
primer semestre de 2010. La desagregacién de estas 257 centrales ULL adicionales
refleja el importante esfuerzo que estd realizando la Sociedad para expandir la
cobertura de su red y asi poder ofrecer sus productos ADSL de altas prestaciones a un
cada vez mayor niimero de hogares. Este aumento de la cobertura de la red de la
Sociedad a través de la desagregacién de centrales ULL adicionales ha sido posible
gracias a la aprobacién por parte de la Comision del Mercado de las
Telecomunicaciones (CMT) de una serie de medidas regulatorias que han reducido los
costes asociados a la desagregacion de centrales. Dicha reduccién de costes ha
aumentado el retorno de la inversion en algunas centrales que anteriormente no era
posible desagregar por razones de rentabilidad.

f)  Publicacion de previsiones para el ejercicio

En febrero de 2011, la compaififa publicd sus previsiones financieras para el ejercicio 2011,
previsiones que modificaban ligeramente las publicadas en el Plan de Negocio 2010-2012
para dicho ejercicio.

Los objetivos de dichas previsiones son el aumento del beneficio del periodo y de la
generacion de caja, para lo cual se apoya en el importante crecimiento de clientes de banda
ancha que estd experimentando la Sociedad. El importante crecimiento en dichos clientes
permitird a la compafifa apalancarse en sus importantes activos de red y asi lograr dichos
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objetivos.

Dichas previsiones se detallan méas adelante en el epigrafe “Perspectivas Econémicas de la
Empresa”.

g) - -Actividades de financiacién del negocio

La Sociedad ha continuado captando fondos para financiar su actividad de negocio. En
cualquier caso, las necesidades de caja del Grupo se han reducido de manera considerable, al
seguir incrementando la Sociedad sus ganancias operativas (EBITDA), mantener estable el
nivel de inversiones, haber reducido los gastos financieros a medida que se amortiza la deuda
y contar con una posicion de caja de 50,6 millones de euros a 30 de junio de 2011.

Asi, el pasado mes de enero, JAZZTEL firmd un nuevo contrato de financiacion
instrumentalizado a través de contratos de arrendamiento financiero o leasing de hasta 60
millones de euros. Estos contratos de arrendamiento financiero o leasing se utilizardn en
importes minimos de 10 millones de euros y se repagaran en un periodo de tres afios desde su
disposicién. Dicha financiacién se utilizard para financiar el despliegue de red comentado
anteriormente en el punto e) de esta seccidn, reduciendo de esta manera el consumo operativo
de caja en el ejercicio y enfocando los recursos financieros disponibles en el crecimiento de
la base de clientes.

Aspectos Financieros

Los ingresos por operaciones continuadas aumentaron en un 24% en el primer semestre el
ejercicio 2011, al situarse en 355,4 millones de euros, frente a los 286,4 millones de euros del
mismo periodo del ejercicio anterior. Este crecimiento de los ingresos se ha debido
principalmente al crecimiento de los ingresos en los siguientes segmentos:

e Minorista: Los ingresos del segmento minorista aumentaron en un 28%, desde 218,9
millones de euros en el primer semestre de 2010 a 280,0 millones de euros en el primer
semestre de 2011. El crecimiento de los ingresos en este drea viene principalmente
explicado por el crecimiento en la base de clientes de ADSL, que se situd en 964.542
clientes activos a 30 de junio de 2011, frente a 740.022 servicios activos a la misma
fecha del ejercicio anterior, lo que supone un crecimiento del 30%. Dicho crecimiento
se encuentra explicado anteriormente en el epigrafe “Analisis de la Evolucién del
Negocio™.

° Mayorista: Los ingresos del segmento mayorista aumentaron un 12%, desde los 66,5
millones de euros en el primer semestre del ejercicio 2010 a 74,6 millones de euros en
el ejercicio 2011. Dicho aumento en los ingresos se ha debido principalmente a la
actividad de “carrier” as{ como al importante crecimiento en ventas de tarjetas pre-

pago.

El EBITDA se situ6 en 66,3 millones de euros en el primer semestre de 2011 frente a los 36,8
millones de euros en el mismo periodo del ejercicio anterior, un crecimiento significativo
explicado por los siguientes factores:
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e  Elelevado crecimiento en clientes ADSL e ingresos tal como se explica mas arriba.

e  El crecimiento mds rapido de la divisién de telecomunicaciones minoristas, que tiene
margenes mas altos que los de la divisién mayorista; como resultado, el margen
ponderado total de la compafiia se ha incrementado.

e . v e g ¥
e  Elcrecimiento més lento de los Gastos Generales y de Administracién comparados con
el crecimiento del margen, lo cual refleja el apalancamiento operativo del modelo de
negocio de la compafiia, que se basa en su propia red.

e La contencién en los gastos de adquisicién de clientes a pesar del importante
crecimiento de clientes experimentado durante el afio.

El beneficio del periodo se ha situado en 34,2 millones de euros en el primer semestre de
2011, en comparacién con pérdidas de 2,7 millones de euros en el mismo periodo del
ejercicio 2010. Este beneficio del periodo esta influenciado por el registro de la activacion del
crédito fiscal de 19,2 millones de euros. Esta evolucidn positiva del resultado refleja el fuerte
crecimiento en el negocio de la compaiifa, estd en consonancia con la evolucién positiva de
sus beneficios de explotacién (EBITDA) y se ha visto favorablemente afectada por la
reestructuracion de la deuda de la compafiia que se llevo a cabo en el ejercicio 2009 y ha
permitido reducir considerablemente los gastos financieros de la Sociedad.

Inversiones

Las inversiones durante el primer semestre del ejercicio 2011 ascendieron a 35,8 millones de
euros, lo que supone una reduccién del 32% en comparacion a los 52,5 millones de euros
invertidos en el mismo periodo del ejercicio 2010. Esta reduccién de las inversiones responde
a la préctica finalizacion del proyecto que se llevd a cabo durante 2010 de cara a implementar
la dltima tecnologia VDSL2 y ADSL2+ bonding en la red de la Sociedad, asi como a
implementar el aumento de capacidad y/o renovacion de partes de la red de voz, datos y
transmisién, actividades que incluyeron el despliegue de 54 nuevos nodos de datos
provinciales, asi como un segundo softswich clase 5 y un nuevo softswitch clase 4.

Tesoreria

La posicion de liquidez del Grupo a 30 de Junio de 2011 ascendi6 a 50,6 millones de euros,
de los cuales 32,1 millones de euros se encuentran registrados bajo el epigrafe “efectivo y
otros activos liquidos equivalentes” y 18,5 millones de euros bajo el epigrafe “inversiones
financieras a corto plazo”, con vencimiento a mds de 3 meses e inferior a 12 meses.

" Gastos Generales y de Administracién: incluye gastos de red, personal y otros gastos de explotacién.
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Riesgos financieros e incertidumbres
Liquidez

La situacién de liquidez del Grupo y su capacidad para garantizar pagos futuros depende de
su futura evolucién operativa y financiera, la cual se encuentra sujeta a condiciones
economicas y de competencia y a factores financieros, de negocio y otros, algunos de los
cuales se encuentran més alld del control del Grupo, incluyendo dificultades operativas tales
como la dependencia de las redes y las relaciones con otros operadores de
telecomunicaciones, aumento de los costes operativos de terceras partes, acciones de los
competidores y desarrollos de la regulacion.

Los administradores estiman que el Grupo generard flujos de caja provenientes de sus
operaciones suficientes para cumplir con sus obligaciones a su vencimiento dentro del
periodo de 12 meses a partir de la fecha de estos estados financieros. Si el Grupo no estuviese
en condiciones de generar ¢l flujo de caja operativo en cantidades suficientes para permitir el
mantenimiento de sus obligaciones con respecto a su endeudamiento, el Grupo puede tomar
ciertas medidas, incluyendo el retraso o la reduccion delas inversiones, el intento de
reestructurar o refinanciar su deuda, la venta de bienes materiales u operaciones, o la
busqueda fondos propios adicionales.

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

Riesgo financiero y tipo de interés

La exposicion actual del Grupo al riesgo de flujo de caja debido a las fluctuaciones del tipo
de interés se limita a 35 millones de euros en lineas de financiacion de recibos (factoring) que
tiene un coste referenciado al Euribor a vencimiento. En la gestiéon de su exposicion a las
fluctuaciones de los tipos de interés, los objetivos del Grupo son obtener deuda a tipo de
interés fijo y hacer coincidir el pago del interés de su deuda que no estd en bonos con
depdsitos a plazo fijo en la misma divisa que la de la deuda. Una variacion de un 1% en los
tipos de interés no tiene un impacto significativo en los resultados del Grupo.

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

Riesgo de tipo de cambio

Aunque el Grupo estd registrado en el Reino Unido, sus operaciones estdn financiadas en
euros. Practicamente toda la tesoreria del Grupo estd en euros, por lo tanto fluctuaciones en el
tipo de cambio tienen un impacto limitado en el Grupo.
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Riesgos del negocio ¢ incertidumbres
Mantenimiento de los activos operativos y la inversion de capital

La continuidad del funcionamiento eficiente de los activos operativos del Grupo es critica
para los futuros resultados del Grupo. El Grupo considera que sus inversiones de capital
histéricas 'y propuestas a futuro seran suficientes para alcanzar satisfactoriamente sus
objetivos. El Grupo es capaz de modificar la cuantia y/o el calendario de su programa de
inversiones de capital para gestionar el capital circulante v la liquidez. Dicha evolucién es
controlada regularmente.

El modelo de negocio estd basado en el rdpido crecimiento de la demanda de los servicios de
banda ancha 'y acceso a Internet

El éxito del Grupo depende, en parte, del crecimiento continuo del uso de los servicios de
acceso a Internet de alta velocidad. Como el uso de Internet ha crecido rdpidamente en
Espafia, el equipo directivo cree que este crecimiento continuard al ritmo actual. Algunos
puntos criticos para el incremento del uso de Internet como son la seguridad, fiabilidad, coste,
facilidad de acceso y calidad del servicio, pueden afectar el desarrollo del mercado para los
servicios del Grupo. El Grupo no puede predecir si la demanda de los servicios de banda
ancha de acceso a Internet se desarrollard en el volumen y precios previstos.

Cambios regulatorios

La prestacion de servicios por parte del Grupo depende en buena medida de la evolucion
regulatoria de la normativa del sector de las telecomunicaciones en Espafia. Muchos de los
aspectos de la normativa reguladora del sector de telecomunicaciones en la UE y en Espafia
se encuentran en continua evolucién y desarrollo. Como consecuencia de esta continua
evolucion, es dificil determinar “a priori” la forma en que las autoridades regulatorias
interpretardn, implementaran y evaluardn la normativa y cuéles serdn las acciones que, en su
caso, tomaran para imponer dicho cumplimiento.

Con la aprobacién de la Directiva 2002/21/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 7 de
marzo de 2002, relativa a un marco regulador comin de las redes y servicios de
comunicaciones electronicas (Directiva Marco), se inicid el denominado “paquete sobre
telecomunicaciones o paquete Telecom”. Dicho paquete ha sido ideado para refundir el
marco regulador de las telecomunicaciones con vistas a hacer méas competitivo el sector de
las comunicaciones electronicas. Este nuevo marco regulador europeo estd integrado por la
Directiva marco y por otras cuatro directivas: la Directiva relativa a la autorizacidn de redes y
servicios de comunicaciones electronicas (Directiva de autorizacidn); la Directiva relativa al
acceso a las redes de comunicaciones electrénicas y recursos asociados, y a su interconexioén
(Directiva de acceso); la Directiva relativa al servicio universal (Directiva de servicio
universal); la Directiva relativa al tratamiento de los datos personales (Directiva de intimidad
y comunicaciones electronicas). A esta lista hay que afiadir la Decisién relativa a un marco
regulador de la politica del espectro radioeléctrico.
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En la actualidad, este “paquete sobre Telecomunicaciones” se ha visto modificado y
actualizado conforme a la evolucidn del mercado. Concretamente, el pasado 20 de noviembre
de 2009, el pleno del Parlamento Europeo aprobdé un nuevo paquete legislativo que entrd en
vigor el pasado mes de diciembre de 2009. El plazo para la incorporacion de este nuevo
paquete legislativo a las regulaciones nacionales estaba previsto para Junio de 2011.

Tras la aprobacion el pasado 2009 del nuevo “paquete sobre telecomunicaciones”, se estd
desarrollando un borrador de nueva Ley General de Telecomunicaciones que modificard y
adaptara el nuevo “paquete sobre telecomunicaciones” aprobado en el 2009.

Entre los 12 puntos fundamentales de esta reforma se encuentra la reduccion de la
portabilidad al plazo de un dia; una mejor informacién a los usuarios sobre los servicios
contratados y sus condiciones; la proteccion de los derechos de los usuarios relativos al
acceso a Internet; garantia de un Internet abierto y mas neutro; proteccion sobre violacion de
datos personales y Spam; mejor acceso a los servicios de emergencia 112; mayor
independencia de las Autoridades Nacionales de Reglamentacidén (“ANR”); la creacion de
una nueva autoridad regulatoria de dmbito Europeo llamada BEREC; la supervision de las
medidas regulatorias adoptadas por las ANR por parte de la Comisidén Europea; la adopcion
de la separacién funcional como mecanismo de supervision de problemas de la competencia;
la mejora en el acceso de banda ancha, asi como, la promocién de la competencia e inversion
en redes de acceso de nueva generacion.

Como consecuencias de estas medidas, la ANR espafiola (la Comision del Mercado de las
Telecomunicaciones) aprob6, el pasado 23 de enero de 2009, las medidas que regirdn la
regulacion de las redes de banda ancha asi como las redes de nueva generacién durante los
proximos afios. La nueva regulacién confirma, tal y como se viene ofreciendo a dia de hoy, la
obligacion de Telefonica, operador dominante en el mercado espaiiol, de proveer los servicios
de acceso desagregado, acceso compartido y acceso indirecto (servicio en el que los servicios
se los revende Telefénica de Espafia a JAZZTEL en aquellas zonas donde ésta no tiene
cobertura). Entre las nuevas medidas adoptadas por la CMT se impone a Telefénica la
obligacién de proporcionar un servicio mayorista de acceso indirecto de banda ancha de hasta
30 megas en todo el territorio a unos precios orientados a los costes. Para fomentar la
competencia en nuevas infraestructuras, la CMT ha establecido la obligacion a Telefonica de
proporcionar el acceso a sus conductos e infraestructuras pasivas a precios orientados a
costes.

Como consecuencia de esta obligacion, la CMT, el pasado 16 de noviembre de 2010, aprobd
la definicion de un nuevo servicio de acceso mayorista de banda ancha que permitird a los
operadores alternativos, entre ellos JAZZTEL, ofrecer a sus clientes finales servicios
independientes de las ofertas minoristas de Telefénica. Concretamente, para los clientes que
habiten en zonas poco atractivas para la competencia, se le permitird acceder a méas servicios
comerciales y de mayor valor afiadido, como por ejemplo la telefonia IP. Esta oferta
mayorista denominada NEBA (Nuevo servicio Ethernet de Banda Ancha) estard disponible el
primer trimestre de 2012,
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Otra de las medidas regulatorias adoptadas por la CMT fue la revisidn, el pasado 8 de abril de
2011, del precio del bucle completamente desagregado. Dicha revisién supone un aumento
del 6,8% hasta los 8,32 € mensuales. La CMT procedié a incrementar dicho precio por tener
“indicios” de que Telefonica pudiera estar incurriendo en un sobrecoste al prestar dicho
servicio mayorista.

La resoluciéon de la CMT por la que se incrementd el precio del bucle desagregado ha sido
recurrida ante la CMT por los mayores operadores alternativos que prestan el servicio de
banda ancha en Espafia, estando a dia de hoy pendiente de Resolucién dicho recurso de
reposicion. '

Adicionalmente, la CMT ha contratado una auditoria externa para verificar la metodologia
empleada en la contabilidad de costes del afio 2009. Con el resultado de esta auditorfa, la
CMT podria tomar nuevas medidas regulatorias en relacidn a los costes incluidos dentro de la
contabilidad de costes, entre ellos, el coste del bucle completamente desagregado.

El pasado 28 de agosto de 2009 se aprobod una nueva Ley para establecer una nueva tasa para
ser aplicada a todos los operadores de telecomunicaciones y servicios audiovisuales con la
intencion de financiar RTVE (organismo publico espafiol de radiodifusion), permitiendo asi
la eliminacién de publicidad como fuente de financiacién para el organismo publico de
radiodifusion. Esta Ley establece un impuesto de un 0,9% sobre los ingresos brutos obtenidos
por los operadores de telecomunicaciones excluyendo los ingresos del mercado mayorista asi
como un impuesto del 1,5% de los ingresos brutos de los operadores audiovisuales. Este
impuesto se devenga anualmente a partir del 1 de enero de 2010.

A dia de hoy existe un procedimiento formal abierto ante la Union Europea referente a esta
tasa. L.a Comisidén Europea ha manifestado que, segiin su juicio, la tasa incumple la Directiva
2002/20 por lo que ha manifestado su intencién de recurrir al Tribunal de Justicia de las
Comunidades Europeas para su eliminacion.

En cuanto a la Obligacién de contribuir con los costes incurridos para la prestacion del
Servicio Universal (OSU) en Espafia, la CMT mediante Resolucién del Consejo de fecha 7 de
diciembre de 2010, estimé que el coste neto del servicio universal incurrido por Telefénica de
Espafa, sociedad anénima unipersonal, durante el ejercicio 2008, fue de 74,85 millones de
euros.

El pasado 23 de julio de 2011, la Comisién del Mercado de las Telecomunicaciones (CMT),
publicd en el Boletin Oficial del Estado (BOE), el tramite de audiencia relativo a la
determinacion de los operadores obligados a contribuir al Fondo Nacional del Servicio
Universal, correspondiente al ejercicio 2008, considerando que dicho coste tendrd que ser
soportado entre Telefénica de Espafia, Telefonica Méviles, Vodafone y Orange. Los
operadores disponen de un plazo de 15 dias para presentar alegaciones.
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Cambios en tecnologias de la informacién

La industria de las telecomunicaciones estd sujeta a rdpidos y significativos cambios en la
tecnologfa. Estos cambios pueden tener lugar en cualquier momento y podrian afectar
materialmente a los resultados operativos del Grupo. Debido al desarrollo de nuevas
tecnologfas, el Grupo podria situarse en una posicién de desventaja competitiva y las
presiones competitivas podrian forzarlo a implementar nuevas tecnologias a un coste
sustancial para mantener su posicion competitiva. Ademds, los competidores del Grupo
podrian implementar nuevas tecnologias con anterioridad a que éste fuera capaz de hacerlo,
permitiéndoles ofrecer precios mas bajos, mejores servicios y tecnologias de mejor calidad,
resultando en una penetracion mas rdpida de nuevos mercados. En los Ultimos afios, la
direccién de la Sociedad ha hecho un esfuerzo por implementar la dltima tecnologia en su
red, como la tecnologia VDSL2 que se esta implementando actualmente, manteniendo as{ los
activos de la Sociedad en la vanguardia de la innovacion tecnolégica, incluso por delante de
algunos de sus competidores.

Sistemas internos de control y de gestion de riesgos

El Comité de Auditoria de la Sociedad cuenta con un proceso permanente para supervisar la
efectividad de los sistemas internos de control y de gestién de riesgos. El Comité supervisa el
proceso de preparacion, y la integridad, de la informacién financiera del Grupo, revisando el
cumplimiento con la regulacién y la aplicacion de las normas contables. Ademds, el Comité
supervisa los sistemas internos de control y de gestién de riesgos, de forma que los
principales riesgos sean identificados, gestionados y notificados. Durante el afio, el Comité
revisé informes del director de auditoria interna, informes que resumian el trabajo planificado
y emprendido por el departamento, recomendando mejoras y describiendo acciones a tomar
por la direccién. El director de auditoria interna también presentd su evaluacién de riesgos y
el plan anual de auditorfa interna para su aprobacién por parte del Comité.

Perspectivas Econémicas de la Empresa

En marzo de 2010, la compaiifa present6 su Plan de Negocio 2010-2012. El objetivo principal
de dicho plan es continuar con el crecimiento durante los tres proximos ejercicios para poder
lograr la rentabilidad y la generacién de caja. El principal motor de crecimiento de este plan
de negocio es la comercializacion de servicios de banda ancha a clientes residenciales en
Espaiia. Como resultado, la compafiia se centra en ofrecer servicios de voz, datos y telefonia
moévil de voz y datos integrados en una Unica factura a través de su propia red. Ademds, la
compafiia ha establecido compromisos de alta calidad y de servicio, compromisos que se
ofrecen a través de su servicio de atencidén al cliente propio, servicio que es parte principal de
su estrategia.
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Durante 2010, la Sociedad continud experimentando un fuerte crecimiento en clientes,
resultando en su primer afio de beneficio y en su primer trimestre de generacion de flyjo
operativo de caja positivo. En base a dichos resultados, el Consejo de Administracion de la
Sociedad decidio, con fecha 23 de febrero de 2011, la modificacién de las previsiones para el
afio 2011, quedando de la siguiente manera:

o Clientes: alcanzar una base de clientes ADSL activos superior a 1.000.000;
® Ingresos: entre 730 y 750 millones de euros;

° Ganancias operativas (EBITDA): entre 120 y 130 millones de euros;

® Beneficio antes de impuestos: entre 25 y 35 millones de euros; e

° Inversiones: entre 70 y 80 millones de euros.

Como con cualquier prevision futura, algunas de las hipotesis de este Plan de Negocio estan
sujetas a riesgos e incertidumbres tales como la evolucion de la competencia, el desarrollo del
mercado, temas regulatorios, etc. El equipo directivo es consciente de que un crecimiento
mas répido de clientes que el esperado podria aumentar significativamente los costes totales
de adquisicidn de clientes de la Compaiifa y podria causar que las previsiones no se cumplan.
No obstante, el crecimiento de clientes puede ser controlado por la Direccién de la compafiia
a través del control de sus politicas de publicidad y comercializacion.

Los Administradores consideran que con la tesoreria y equivalentes de tesoreria y las
inversiones a corto plazo no restringidas a fecha 30 de junio de 2011, que alcanzaban los 47,7
millones de euros se evitara cualquier problema de liquidez en el corto plazo, aun cuando las
estimaciones para 2011 no se cumplan, ya que muchos gastos operativos ¢ inversiones no
estdn comprometidos y dependen del crecimiento de clientes, que es controlable por la
Direccidn. Los Administradores son conscientes de que si JAZZTEL alcanza un crecimiento
més rapido de lo esperado, la Sociedad tendréa que conseguir financiacion adicional. Esta
financiacion adicional incluiria la financiacién de los equipos comprados a Huawei (como se
explica en la seccidn “Andlisis de la Evolucién del Negocio” anteriormente), la financiacion
del capital circulante o la emisién de nuevos instrumentos en los mercados de capitales (por
ejemplo, préstamos, bonos, bonos convertibles o recursos propios).

Por consiguiente, los administradores estdn aplicando el principio contable de empresa en
funcionamiento en la preparacién de sus estados financieros individuales y consolidados. Ver
Nota 1 a los Estados Financieros.

Resultados y dividendos

El beneficio del Grupo por operaciones continuadas para el semestre terminado el 30 de junio
de 2011, después de impuestos e intereses minoritarios, alcanzé los 34,2 millones de euros,
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en comparacion con los 2,7 millones de euros de pérdidas en el ejercicio 2010. Los
administradores indican que, de acuerdo con la legislacion britdnica, una P.L.C. con pérdidas
acumuladas no puede pagar dividendos en tanto en cuanto no haya recuperado sus pérdidas
histéricas.

Politica de pago a proveedores

La politica de la Sociedad, que es la que también se aplica al Grupo, consiste en fijar las
condiciones de pago con los proveedores cuando se acuerdan con éstos los términos de cada
transaccion, con el fin de garantizar que éstos conozcan las condiciones de pago y que estén
dispuestos a acatarlas. Los acreedores comerciales de la Sociedad a 30 de junio de 2011 eran
equivalentes a aproximadamente las compras de 60 dias (2010: 60), basado en la cantidad
media diaria facturada por los proveedores durante el afio.

Operaciones con Acciones Propias.

La Sociedad no ha realizado operaciones con acciones propias durante el primer semestre de
2011.

Accionistas significativos

El 24 de septiembre 2004, Leopoldo Fernandez Pujals entrd en la estructura accionarial de
Jazztel P.L.C. a través de Prepsa Traders, S.A.

Al 30 de junio de 2010 la participacién del accionista significativo, a través de la sociedad
Prepsa Traders, S.A., era del 19,200 % de los derechos de voto de la Sociedad (46.904.829
acciones).

A 30 de junio de 2011 la participacion del accionista significativo, a través de la sociedad
Prepsa Traders, S.A., se ha reducido al 15,044% de los derechos de voto de Jazztel, P.L.C.
(37.126.096 acciones), tras el proceso de colocacion privada realizado que finalizo el 29 de
julio de 2010.

El pasado 4 de marzo de 2011, la gestora de fondos de inversién Governance For Owners
LLP comunic6 una participacién significativa en Jazztel, P.L.C., de 3,101% de los derechos
de voto de Jazztel, P.L.C. (7.664.701 acciones). El pasado 13 de julio de 2011, Governance
For Owners LLP realizaba una nueva comunicacién a la CNMYV, indicando un aumento de su
participacion significativa en Jazztel, P.L..C. hasta el 4,073% de los derechos de voto de la
compafiia (10.052.297 acciones).

Estructura de capital

En la nota 18 de estos estados financieros se describen los detalles relativos al capital
autorizado y al capital emitido de la Sociedad. La compafiia tiene una clase de acciones que
no da derecho a la percepcién de ingresos fijos. El capital social emitido a 30 de junio de
2011 ascendia a 246.780.464 acciones ordinarias con derecho a voto en la Junta de
Accionistas. Todas las acciones de la Sociedad estdn totalmente desembolsadas y ninguna
persona tiene ninglin derecho especial de control sobre el capital social de la compailia, salvo
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aquel otorgado por las acciones con derecho a voto que ostente. La compaiifa podria emitir
hasta un maximo de 327.500.000 acciones ordinarias de acuerdo con sus estatutos sociales.

No existen restricciones especificas para la transmisién de las acciones sobre su volumen o la
titularidad de las mismas, que no estén reflejadas en los Estatutos de Constitucién y en la
legislacion vigente.

En la nota 18 de los estados financieros se analizan los detalles correspondientes a los planes
de opciones de la compafiia.

Administradores

Los Administradores que han desempefiado su cargo durante este ultimo ejercicio han sido
los siguientes:

Leopoldo Fernandez Pujals (Presidente)

José Miguel Garcia Fernandez (Consejero Delegado)
José Ortiz Martinez (Secretario Consejero)

Pedro Angel Navarro Martinez

José Luis Diez Garcia

Elena Gil Garcia

Maria Luisa Jord4 Castro

Maria Antonia Otero Quintés

Mireia Pérez Sales

64



Jazztel P.L.C.

Informe de Gestién. Informe de los Administradores.

Participaciones de los Administradores

A 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010, las participaciones de los Administradores
en el capital de la Sociedad eran las siguientes:

30 junio 2011 31 diciembre 2010

Leopoldo Ferndndez Pujals 37.134.829 37.134.829
José Miguel Garcia Fernandez 77.028 77.028
José Ortiz Martinez 35.185 35.185
José Luis Diez Garcia 7.058 7.058
Pedro Angel Navarro Martinez 37.603 37.603
Maria Luisa Jorda Castro 500 500
Elena Gil Garcia 20.000 20.000
Maria Antonia Otero Quintés 11,920 9.720
Mireia Pérez Sales 10.264 6.389
Tetal 37.334.387 37.328.312

Ningtn otro Consejero tiene participacién alguna en la Sociedad ni en el Grupo que no sean
las relativas a opciones sobre acciones tal y como se describe en el Informe de Retribucién de
los Administradores.

Hechos posteriores

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

Principio de Empresa en Funcionamiento

Los Administradores estdn aplicando el principio de empresa en funcionamiento en la
preparacion de los estados financieros, como se describe en mayor detalle en la nota 1 de los
estados financieros.

Auditores

Ernst & Young, S.L. fue nombrado durante el afio y ha expresado su capacidad para aceptar
el nombramiento como auditores. Una resolucion para renombrarles se propondrd en la
proxima Junta General de Accionistas.

Divulgacion de informacién a los auditores

Todas y cada una de las personas que eran administradores a la fecha de aprobacion de este
informe anual manifiestan que:

e Hasta donde ellos conocen, no hay informacion relevante para la auditoria que no haya
sido puesta en conocimiento de los auditores, y
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® Los administradores han tomado todas las medidas que debieran tomar como
administradores para estar al corriente de cualquier informacién relevante para la
auditoria y para poner en conocimiento de los auditores dicha informacion.

Esta confirmacién se realiza y debe ser interpretada, de acuerdo con las estipulaciones s418
de la Companies Act 2006 (ley de sociedades inglesa).
Aprobado por el Consejo de Administracion.

Y firmado en nombre del Consejo de Administracion.



