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V.1 INFORMACIONESCONTABLESINDIVIDUALES

V.1.1 Balances de situacion y cuentas de pérdidas y ganancias de los gercicios 2002, 2001 y

2000
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TELEFONICA, SA.
BALANCESDE SITUACION, AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS EJERCICIOS 2002, 2001 Y 2000

Unidad: millones de euros- Datos auditados

ACTIVO
Inmovilizado
Gastos de establecimiento
Inmovilizaciones inmateriales
Inmovilizaciones materiales
Inmovilizaciones financieras
Gastosa Distribuir en Varios Ejercicios
Activo circulante
Deudores
Inversiones financieras temporales
Acciones propias a corto plazo
Tesoreria
Ajustes por periodificacion
TOTAL ACTIVO
PASIVO
Fondos propios
Capital suscrito
Reservas
Resultados del gjercicio
Ingresosadistribuir en varios gjercicios
Provisiones parariesgosy gastos
Acreedoresalargo plazo
Emisiones de obligaciones, bonosy pagarés
Deudas con entidades de crédito
Deudas con empresas del Grupo y asociadas
Otros acreedores
Acreedoresa corto plazo
Emisiones de obligaciones, bonosy pagarés
Deudas con entidades de crédito
Deudas con empresas del Grupo y asociadas
Acreedores comerciales
Otras deudas no comerciales

2002

43.809,33
61,66
38,82
22,38
43.686,47
314,60
6.005,79
159,44
5.472,83
334,56
24,37
14,59

50.129,72

17.572,26

4.860,66
17.190,29

(4.478,69)

138,75
23.899,79

2.509,21
3.509,89
17.679,63
201,06
8.518,92

754,13
1.736,36
5.885,29

70,50
72,32

2001

37.859,67
102,24
37,22
21,31
37.698,90
157,21
14.704,77
662,53
13.592,49
260,70
178,93
10,12
52.721,65

22.110,24
4.671,92
17.792,50
(354,18)
0,91
149,40
18.737,42

2.479,30
4.845,16
11.350,98
61,98
11.723,68
752,51
2.662,13
8.025,91
123,41
151,02

2000

34.121,25
137,39
21,12
18,23
33.944,51
118,00
13.697,12
828,63
12.740,71
65,04
43,41
19,33
47.936,37

22.014,94
4.340,71
17.795,12
(120,90)
17,03
74,95
15.522,12
2.482,36
4.213,82
8.489,45
336,49
10.307,33

1.531,98
2.598,36
5.714,32
105,24
122,69
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Ajustes por periodificacion
TOTAL PASIVO

0,32 8,70 234,74
50.129,7 52.721,65 47.936,37

TELEFONICA, SA!
RESULTADOSAL 31 DE DICIEMBRE DE LOS EJERCICIOS 2002, 2001 Y 2000

Unidad: millones de euros - Datos auditados

Importe neto de la cifra de negocios
Otros ingresos de explotacion
Gastos externos'y de explotacién
Valor afadido ajustado
% sobre cifra de negocios
Gastos de personal
Resultado bruto dela explotacion
% sobre cifra de negocios
Dotacién amortizacionesinmovilizado

Resultado neto dela explotacién

% sobre cifra de negocios

Diferencias positivas de cambio

Otros Ingresos Financieros

Gastos financieros

Dotacién amortizacidn y provisiones financieras
Resultado actividades ordinarias

% sobre cifra de negocios

Resultados procedentes del inmovilizado
Variacién provisiones cartera de control
Otros resultados extraordinarios
Resultado antes deimpuestos
% sobre cifra de negocios
Impuesto sobre beneficios
Resultado del gjercicio
% sobre cifra de negocios

2002 2001 2000
36,17 140,50 163,20
63,98 52,49 61,60

(241,56)  (246,62) (358,44
(141,41) (53,63) (133,63)
(390,96%)  (38,17%)  (81,88%)
(90,06) (80,23) (91,53)
(231,47)  (133,86)  (225,16)
(639,95%)  (9527%)  (137,96%)
(57,09) (48,56) (30,52)

(288,56)  (182,42)  (255,69)
(797,79%)  (129,84%)  (156,66%)
221643 245249  1.954,04
1.271,22 388,03 133,01
(1.380,67)  (1.387,35)  (940,08)
(1.701,93)  (492,32)  (170,20)
116,49 778,43 721,08
322,06%  554,04%  441,83%

1,17 0,01 585,41
(5.484,78)  (1.384,38)  (1.083,64)
(399,18) (13,15) (277,04)
(5.766,30)  (619,09) (54,19)
(15.942,21%) (440,63%)  (33,20%)
1.287,61 264,91 (66,71)
(4.478,69)  (354,18)  (120,90)
(12.382,33%) (252,00%)  (74,08%)
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V.1.2 Cuadros de financiacién de los g ercicios 2002, 2001 y 2000

CONCILIACION DEL RESULTADO DEL EJERCICIO CON LOSRESUL TADOSPROCEDENTESDE
LAS OPERACIONES

Unidad: millones de euros - Datos auditados 2002 2001 2000
CONCEPTO

-Pérdidas y ganancias (4.478,69) (354,18) (120,90)
MAS

-Amortizacion del inmovilizado 57,09 48,56 30,52

-Amortizaci6n de gastos de formalizacion de deudas 22,07 34,35 29,87

-Provisién depreciacion deinversiones financieras 5.484,78 1.384,38 1.226,35

-Diferencias negativas de cambio - - 29,59

-Dotacién aprovisiones 378,86 48,16 74,95

-Intereses diferidos - - 106,52

-Amortizacién gastos de fidelizacion de activos 7,09 7,09 7,09
MENOS:

-Beneficio engjenacion inmovilizado financiero 1,17 0,01 585,40

-Impuesto sobre Sociedades 1.287,61 - -

-Diferencias positivas de cambio - - 94,40
Recur sos procedentes de las oper aciones 182,42 1.168,35 704,19
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V.1.3 COMENTARIOSA LOSESTADOSFINANCIEROSINDIVIDUALES

La composicion y e movimiento experimentado por e inmovilizado financiero y la correspondiente
provisién por depreciacion se muestran a continuaci on:

A/ Variacionesdel inmovilizado financiero:

Millones de eliros
Saldo al ) Saldo al 31- ) Saldo al
31-12-00 Altas Bajas |Traspasos 12-01 Altas Bajas Traspasos 31.12-02
Particinaciones en emnresas del Griino 19.695.82 296947 - - 22 665.24 96389 | (1.661.72) 839.42 22 806.83
Participaciones en empresas asociadas 406,90 0,9 - - 407,86 0,97 - - 408,83
Otras participaciones 563,34 246 | (0,08 - 565,72 - (0,07) - 565,65
Créditos aempresasdel grupoy asociadas | 14.659,81 | 338193 | (30,51) | (1.594,77) 1641646 | 417830 (824,90) | 249125 | 22.261,11
Otros créditos - 047 | (0,09 - 0,38 - - 111,22 111,60
Depoésitosy fianzas 1,07 875 | (001) - 9,81 97,56 (20,.87) - 86,50
Administraciones Publicas deudoras 3504 400,24 - - 43528 | 4.669,66 (36,06) (13598) | 4.93290
Totales 35.361,98 |6.764,23 | (30,69)| (1.594,77)| 40.500,75| 9.910,38| (2.543,62) | 3.305,91 [51.173,42
B/ Variacionesdela provision por depreciacion del |nmovilizado Financiero:
Millones de euros
Saldo al Alt Bai - Saldoal Alt Bai - Saldo al
as as raspasos as as raspasos
31-12-00 4 o 31-12-01 4 o 31-12-02
Participaciones en empresas del Grupo 1.410,76 1.382,99 - - 279375| 541948 | (901,08) 101,40 741355
Participaciones en empresas asociadas 0,70 1,39 - - 2,09 65,30 - - 67,39
Otras participaciones 6,01 - - - 6,01 - - - 6,01
Totales Provisionesdecartera 1.417,47 1.384,38 - - 2.801,85( 5.484,78 | (901,08) 101,40 | 7.486,95
Total inversionesfinancieras, netas 33.944,51 5.379,85( (30,69) | (1.594,77) | 37.698,90| 4.425,6 |(1.642,54) 3.204,51 | 43.686,47

Las provisiones dotadas en el gercicio 2002 corresponden, fundamentalmente, a la inversién en e Grupo
Telefonica Internacional (2.272,97 millones de euros), Terra (867,32 millones de euros), Telefonica de
Contenidos, anteriormente Grupo Admira Media,(625,86 millones de euros), MediaWays Germany Gmbh
(574,22 millones de euros), Telefénica DataCorp, (387,72 millones de euros) y Telefénica Méviles
(283,32 millones de euros). Estas provisiones se han efectuado como resultado de valorar las inversiones a
su valor tedrico contable, considerando en su caso las plusvalias | atentes existentes.

Durante €l gercicio 2002, diversas compafiias del Grupo Telefonica, participadas directa o indirectamente
por Telefdnica, han revaluado la recuperacion de determinados activos asociados a las licencias de tel efonia
movil de tercera generacion (UMTS), reconociendo en sus estados financieros correcciones valorativas. El
efecto de dichas correcciones en Telefénica asciende a 1.061,82 millones de euros, y han sido registradas
como “Variacion de la provision de cartera de control” (1.005,67 millones de euros) y como “Otros gastos
extraordinarios’ (56,15 millones de euros). Adicionalmente, las provisiones dotadas en €l gercicio estan

-161-




Yelefonica

Folleto Informativo Continuado.- CAPITULO V

influenciadas por €l efecto de la devaluacion de Argentina en un importe de 1.400,03 millones de euros

(305,07 millones de euros en €l gjercicio 2001).

El detalle de las empresas dependientes, asociadas y participadas figura en € Anexo A de las Cuentas

Anuales del gjercicio 2002.

Lacomposicion de los créditos a empresas del grupo y asociadas es la siguiente:

Millones de Euros

2002 2001
Sociedad Largo plazo | Corto plazo | Largo plazo | Corto plazo

Telefénica Internacional 7.096,30 1.024,68 4.966,55 3.054,93
TEM 0,19 32,42 32,87 1.551,51
Telefonica Data Espafia - 43,48 - 51,54
TPI 33,83 44,85 48,65 0,13
Telefénica Empresas Brasil - - - 59,36
Corporacién AdmiraMedia 27,46 0,04 666,06 1.129,50
Inmobiliaria Telefonica 13,62 28,23 17,70 40,29
Telef6nicade Espafia 7.244,28 1.098,27 7.941,79 929,99
Telefénica Cable - 56,05 - 51,11
Telefonica de Contenidos 1.088,70 920,87 - -

Atento Brasi| - - - 56,53
Atento USA - 17,40 0,02 20,51
Portugal Telecom, SA. 21,00 - 21,00 -

TelefonicaMoviles 5.544,13 546,41 1.132,31 5.714,10
Telefénica Datacorp 581,70 39,60 362,79 212,81
Comunicapital Inversiones 75,36 - 70,51 9,26
Katayx, - - - 137,43
Atento Argentina - 2,25 - 24,99
Atento Maroc - 10,81 - 13,92
Emergia 357,58 187,95 1.058,08 62,61
Atento Delaware 136,88 26,97 78,55 17,47
Atento México - 10,71 - 15,00
T.B2B Licencing 16,09 0,88 16,09 -

Mediaways - - - 12,01
Atento Centroamérica - - - 12,93
GMAF. - 15,36 - 10,48
Telesp - 0,57 - 306,87
Euroleague Marketing 22,89 - - -

Otros 1,10 33,42 3,49 85,79
TOTAL 22.261,11 4.141,22 | 16.416,46 | 13.581,07
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Lacomposicion de los créditos a empresas del grupo y asociadas es la siguiente:

?? Lafinanciaciéon a Telefénica de Espafia se compone fundamentalmente de un préstamo surgido en €
proceso de segregacion con una remuneracion del 6,8% con un saldo remanente a 31 de diciembre de
2002 por importe de 6.975,21 millones de euros, compuesto por 6.277,70 millones de euros a largo
plazo y 697,51 millones de euros a corto plazo.

?? LospréstamosaTelefonica lnternacional se componen, principa mente, de:

Un préstamo participativo a largo plazo de 3.305,57 millones de euros sin interés, con vencimiento en
12 cuotas trimestrales iguales desde el 30-9-2005 hasta el 30-6-2008.

Un préstamo participativo de 1.414,26 millones de euros a amortizar en doce pagos trimestrales a partir
del 30 de junio de 2001, que podrian ser postergados a opcion de la prestataria con €l limite maximo del
30 de diciembre de 2006. La remuneracion se determina en funcion de la evolucion del beneficio neto
de la sociedad y s6lo contempla la amortizacion anticipada bajo €l supuesto de compensacion con una
ampliacién de capital por lamisma cuantia.

Unalinea de crédito multidivisa por valor de 1.962 millones de dolares USA con tipo de interés variable,
Libor o Euribor mas el 0,35% dependiendo de si la disposicion es en divisas 0 euros, respectivamente.
Hasta la fecha Telefonica Internacional ha dispuesto de crédito por valor de 858 millones de délares
USA.

L os créditos aplicados a la refinanciacion y reestructuracion de la deuda de Telefénica I nternacional por
un importe de 2.100 millones de euros, aproximadamente, con tipo de interés variable.

?? Préstamo a Emergia por un importe de 1.100 millones de d6lares con vencimiento en el gercicio
2005, referenciado a Libor a tres meses mas un diferencial, que se ha reducido durante el gjercicio
2002 como consecuencia de amortizaciones y de la capitalizacion realizada en esta sociedad quedando
el saldo afecha 31 de diciembre de 2002 en 525 millones de délares USA.

?? Lospréstamos con Telefonica M éviles se componen, principalmente, de:

Lineas de crédito a largo plazo, dispuestas por un total de 3.253,37 millones de euros divididas en un
tramo atipo fijo y otro atipo variable, que aparecian clasificadas a corto plazo a cierre del gercicio
anterior, y has sido renegociadas en € gjercicio 2002.

Financiacion por € equivalente a 1.404 millones de euros a Telefénica Mdéviles para llevar a cabo sus
inversiones en México, Puerto Rico y Brasil, con tipos de interés de mercado referenciado a Euribor o
Libor més un diferencial.

?? Entre los préstamos a Telefdnica de Contenidos se podrian destacar dos créditos alargo plazo por 500

y 237 millones de euros totalmente dispuestos a 31 de diciembre de 2002, atipo de interés de mercado
referenciado a Euribor méas un diferencial.
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Los saldos mantenidos por Telefénica con las Administraciones Plblicas a 31 de diciembre de 2002 y

2001 son los siguientes:

Millones de Euros

Saldo al

Saldoal

31-12-02 | 31-12-01

Administraciones PUblicas deudor as:

Administraciones publicas deudoras a largo plazo:

4.932,90 435,28

Impuesto anticipados

59,18 91,03

Créditos por pérdidas a compensar alargo plazo

4.873,72 344,2

El incremento en €l saldo del epigrafe “ Créditos por pérdidas a compensar alargo plazo” corresponde ala
base imponible negativa reflejada a cierre del gercicio por € Grupo fiscal del cual Telefonica es su

cabecera

El desglose del epigrafe “ Otros gastos financieros por deudas y gastos asimilados” es €l siguiente:

2002 2001
Emisiones 213,69 267,96
Préstamos y créditos en moneda nacional 763,63 751,07
Préstamos en moneda extranjera 403,35 368,32
Total gastosfinancier os por deudasy gastosasimilados| 1.380,67 1.387,35

De los importes de gastos, 900,23 y 836,53 millones de euros corresponden a gastos financieros por deudas

con empresas del Grupo en los gjercicios 2002 y 2001, respectivamente.
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V.2.1 Balances de situacion y cuentas de pérdidas y ganancias consolidados de los gercicios

2002, 2001 y 2000

BALANCESDE SITUACION CONSOLIDADOS

Unidad: millones de euros- Datos auditados 2002 2001 2000
ACTIVO
Accionistas por desembolsos no exigidos 292,49 370,10 528,35
Inmovilizado 50.008,83 | 63.975,75 | 66.807,03
Gastos de establecimiento 496,48 730,45 495,49
Inmovilizaciones inmateriales 7.629,57 | 16.959,14 | 19.693,10
Inmovilizaciones materiales 27.099,65 | 36.606,09 | 38.721,93
Inmovilizaciones financieras 14.783,13 | 9.680,07 7.896,51
Fondo de comer cio de consolidacién 6.364,02 9.128,94 7.714,80
Gastosa distribuir en varios gjercicios 802,28 710,94 735,00
Activo circulante 10.573,67 | 12.236,84 | 16.592,14
Accionistas por desembol sos exigidos 0,00 2,25 -
Existencias 449,83 754,10 791,49
Deudores 6.029,15 8.003,99 | 8.527,18
Inversiones financieras temporales 3.031,67 2.306,53 6.094,35
Acciones propias a corto plazo 334,56 260,70 65,04
Tesoreria 543,91 621,88 765,64
Ajustes por periodificacion 184,55 287,39 348,44
TOTAL ACTIVO 68.041,29 | 86.422,57 | 92.377,32
PASIVO
Fondos propios 16.996,00 | 25.861,62 | 25.930,55
Capital suscrito 4.860,66 4.671,92 | 4.340,71
Reservas 17.712,14 | 19.082,89 | 19.085,03
Resultados del gjercicio (5.576,80) | 2.106,81 2.504,81
Socios externos 5.612,93 7.433,55 9.329,80
Diferencia negativa de consolidacion 11,36 7,95 15,38
Ingresosadistribuir en varios ejercicios 880,46 1.145,75 1.442,01
Provisiones para riesgosy gastos 8.014,91 5.862,70 6.887,80
Acreedoresalargo plazo 21.726,15 | 27.692,41 | 24.692,91
Emisiones de obligaciones, bonosy pagarés 12.969,22 | 14.460,86 | 12.401,88
Deudas con entidades de crédito 6.912,94 8.079,08 9.271,18
Otros acreedores 1.843,99 5.152,47 3.019,85
Acreedoresa corto plazo 14.681,74 | 18.418,59 | 24.078,87
Emisiones de obligaciones, bonosy pagarés 2.625,63 2.857,72 3.322,03
Deudas con entidades de crédito 4.193,27 6.298,89 7.763,25
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Deudas con empresas del grupo y asociadas 22,90 30,96 69,09
Acreedores comerciales 5.113,15 5.231,44 5.937,53
Otras deudas no comerciales 2.289,37 3.606,93 6.510,48
Ajustes por periodificacion 437,42 392,65 476,49
Provisiones parariesgosy gastosa corto plazo 117,74 -- --
TOTAL PASIVO 68.041,29 | 86.422,57 | 92.377,32
CUENTASDE PERDIDASY GANANCIAS CONSOLIDADAS®
Unidad: millones de euros - Datos auditados 2002 2001 2000
Importeneto dela cifra de negocios 28.411,30 31.052,60 | 28.485,50
Otros ingresos de explotacién y trabajos realizados para €l 794,28 985,11 1.165,79
inmovilizado
Comprasy variacion de existencias (6.971,69) (7.215,77) | (5.932,96)
Gastos externos 'y de explotacion (5.070,37) (5.603,62) | (5.926,75)
Valor afadido ajustado 17.163,52 19.218,32 17.791,58
Gastos de personal (4.793,77) (5.390,26) | (5.111,73)
Resultado bruto dela explotacion 12.369,75 13.828,06 | 12.679,85
Dotacion amortizaciones inmovilizado (6.692,42) (7.373,98) | (6.960,77)
Variacion provisiones circulante (645,58) (1.023,80) (761,09)
Resultado neto dela explotacion 5.031,75 5.430,28 4.957,99
Diferencias positivas de cambio 1.612,85 1.244,20 223,74
Otros Ingresos financieros 337,80 456,48 506,31
Gastos financieros (1.784,24) (1.988,03) | (2.143,52)
Dotacidn amortizaciones y provisiones financieras (2.388,03) (2.103,77) (446,85)
Parti cipaci n resultados sociedad puesta en equivalencia (527,88) (376,49) (161,35)
Amortizacion de fondo comercio y reversién de diferencias (665,43) (841,62) (500,58)
negativas de consolidacion
Resultado actividades ordinarias 1.616,82 1.821,05 2.435,74
Subvenciones de capital 63,79 80,03 77,16
Resultados por engjenacion de participaciones en sociedades| (107,12) 302,09 3.907,20
consolidadas
Resultados procedentes del inmovilizado (9.558,99) (222,84) (205,17)
Dotacién prejubilaciones y jubilaciones anticipadas (395,01) (375,87) (1.197,12)
Otros resultados extraordinarios (6.220,55) 429,42 (2.150,14)
Resultado antes de impuestos (14.601,06) 2.033,88 2.867,67
Impuesto sobre beneficios 3.228,65 (198,08) (242,22)
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Resultado del gjercicio

(11.372,41) 1.835,80 2.625,45

Resultado atribuido a socios externos

5.795,61 271,01 (120,64)

Resultado atribuido sociedad dominante (5.576,80) 2.106,81 2.504,81
V.2.2 Cuadrosde financiacién consolidados de los gjercicios 2002, 2001 y 2000

ESTADO DE CASH - FLOW
Millones de Euros 2002 2001 2000
Cash Flow Procedente de las Oper aciones
Cobros netos a clientes 29.162,45 31.235,55 26.990,82
Dividendos defiliales 41,19 8,52 25,15
Pagos a proveedores, tributos y empleados (18.551,56) (19.587,68) (15.320,75)
Pagos netos por I ntereses (1.610,88) (1.865,58) (1.540,17)
Pagos por | mpuestos (226,58) (962,05) (1.158,14)
Cobros Netos por las Oper aciones 8.814,61 8.828,76 8.996,91
Cash Flow de Oper aciones de | nversion
Cobros procedentes de Inversiones en Empresas 457,26 1.059,36) 2.381,27
Cobros procedentes de Inversiones Materiales e 88,12 401,16 390,40
Inmateriales
Caobros por Subvenciones 7,56 12,88 139,37
Pagos por Inversiones Materiales e Inmateriales (4.311,83) (8.749,22) (17.903,47)
Pagos por |nversiones Financieras netas (2.021,31) (2.619,59) (2.727,04)
Pagos Netos por Operacionesde | nversion (5.780,19) (9.895,41) (17.719,47)
Cash Flow de Operaciones de Financiacion
Aportaciones de |os accionistas 2.006,56 319,07 4.862,91
Emisionesy amortizaciones de Obligacionesy 285,83 3.278,98 6.968,40
Bonos
Entrada por préstamos, Créditosy Pagarés 8.229,00 5.502,68 1.155,77|
Amortizacién de Obligacionesy Bonos (1.067,24) (867,34) (1.638,42)
Pagos Amortizacion Préstamos, Créditosy Pagarés (11.503,25) (9.229,87) 3.459,33
Pago por Dividendos (52,00) (324,63) (487,05)
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Cobros (Pagos) Netos Actividades Financiacion (2.101,10) (1.321,11) 14.320,94
Total 933,32 (2.387,76) 5.598,38
Otraspartidasnon cash (546,85) (1.348,15) (319,20)
Variacion Neta Cuentas Financieras 386,47 (3.735,91) 5.279,18
Cuentas Financierasa Principio del Ejercicio 3.189,11 6.925,02 1.645,85
CUENTASFINANCIERASA FIN DEL 3.575,58 3.189,11 6.925,02

EJERCICIO

(*) A 31de diciembre de 2002 no se han incluido las acciones propias dentro del epigrafe " Cuentas financieras a|
fin del gjercicio” dado que durante el gercicio 2003 se ha decidido su amortizacion.

Las cuentas financieras a cierre del gjercicio 2002 han experimentado un crecimiento de aproximadamente
400 millones de euros, en comparacion alos mas de 3.700 millones de euros de disminucién que se produjo
en el afio 2001. Esta variacion en torno a los 4.100 millones de euros es fundamentalmente reflejo de los
menores pagos netos por operaciones de inversion, que han pasado de contabilizar 9.895 millones de euros

en 2001 a 5.780 millones de euros en 2002.
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V.23 COMENTARIOSA LOSESTADOSFINANCIEROS CONSOLIDADOS
Inmovilizado inmaterial

La composicion y movimientos del inmovilizado inmaterial en los gjercicios 2002 y 2001 han sido los
siguientes:

Millones de Euros

Saldoal o ) Altasde Bajasde | Diferencias Saldoal

31-12-01 Adiciones Bajas Sociedades | Sociedades | Conversion Traspasos 31-12-02
Coste:
Gastos deinvestigacion y desarrollo 1.049,59 94,42 (0,08 - - (0,64) 35,86 1.179,15
Concesiones administrativas 15.011,19 177,72 | (942312) 1.053,78 (443,57) (246,47) 220,67 6.350,20
Arrendamientos financieros 137,69 10,40 (3,76) - - (20,96) (38,97) 84,40
Licenciasy desarrollo de software 2.309,13 423,40 (61,84) 127,24 (49,20 (175,38) 557,84 3131,19
Otro inmovilizado inmaterial 177844 40064 | (11932) 9,02 (1,49) (145,40) (731,25)| 119064
Total inmovilizado bruto 20.286,04 1.106,58 | (9.608,12)| 1.190,04 (494,26) (588,85) 44,15 | 11.935,58
Amortizacion Acumulada:
Gastos deinvestigacion y desarrollo 862,72 146,01 (0,08) - - (0,64) (2,06) 1.005,95
Concesiones administrativas 74522 240,03 (349) 97,85 (31,20 (30,56) (23,88) 99397
Arrendamientos financieros 61,00 20,88 (4,92 - - (5,27) 41,77) 29,92
Licenciasy desarrollo de software 11334 603,45 (47,06) 5343 (16,00) (65,94) 105,32 1.767,14
Otro inmovilizado inmaterial 504,37 12371 (44,24) 043 (0,24) (61,76) (53,67) 468,70
Total amortizacion acumulada 3307,25 | 1.134,08| (99,79)| 151,71 (47,34) (164,17) (16,06)| 4.265,68
Provisiones por depreciacion 19,65 27,56 (4,78) 2,68 - (6,60) 1,82 40,33
Inmovilizado inmaterial neto 16.959,14 - 55,06 | (9.503,55)| 1.035,65 (446,92) (418,08) 58,39 7.629,57

Las altasy bajas de sociedades en €l gercicio 2002 incluye el efecto correspondiente a consolidar al cierre
del gjercicio la joint venture Brasilcelpor €l método de integracion proporcional que han afectado a las
altas y bajas netas en 754,48 y 446,90 millones de euros, respectivamente. Asimismo se incluye la
incorporaci 6n de Pegaso que supone unas altas netas de 274,13 millones de euros.

El epigrafe de “ Concesiones administrativas’ recoge, fundamental mente, |os siguientes conceptos:

?? Licencias para explotar € Sistema Universal de Telecomunicaciones Mdviles (UMTS) en Espafia,
Alemania y Austria, adquiridas en el gercicio 2000 y la incorporacién en el gercicio 2001 de la
licencia concedida en Suiza. De acuerdo con lo indicado en la Nota 1 de las Cuentas Anuaes del
gjercicio 2002, se incluye en la columna de “Bajas’ el efecto en el gjercicio 2002 de llevar a cabo las
correcciones val orativas necesarias en los distintos epigrafes del inmovilizado inmaterial que ascienden
a9.445,01 millones de euros, que incluye |os costes financieros capitalizados hasta lafecha. El importe
activado en el gercicio 2002 ascendid a 96,64 millones de euros por la financiacion tomada por
Telefonica y Telefénica Méviles y 68,05 millones de euros por la financiacién otorgada por otros
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accionistas de las sociedades poseedoras de las licencias UMTS (271,39 y 236,39 millones de euros en
el gercicio 2001, respectivamente. En relacion con el gercicio 2001, se incluye en la columna de
“Traspasos’ €l efecto de consolidar por €l procedimiento de puesta en equivalencia | pse 2000, sociedad
gue ostentalalicenciade UMTSen Italia

Concesion otorgada por €l estado peruano a Telefonica del Pert en e momento de adquisicion de dicha
compafiaen abril de 1994 por parte de Telefonica Internacional. Su plazo de vigencia es de 25 afios.

Licencias para explotar |os servicios de comunicacionesfijas y moviles de | as sociedades adjudicadas en
la privatizacion en julio de 1998 del sistema Telebras (Telesp, Tele Sudeste y Tele Leste) asi como la
incorporacion de Telesp Celular en el gjercicio 2002. Una parte del precio pagado por estas sociedades
se asigné como mayor valor de estos activos en el momento de la adquisicion. Su periodo de vigenciaes
de 27 afos.

Licencias DCS 1800 MHz registradas por € importe pagado a la administracién publica espafiola mas el
importe destinado a sufragar los costes de limpieza del espectro radioeléctrico necesario para la
implantacion y desarrollo de estas licencias. Su plazo de vigencia es de 25 afios.

Licencias para la prestacion del Servicio de Comunicaciones Personales (PCS) en Argentinag, que se
amortizan en 20 afios.

Las proyecciones que disponen los Administradores sobre el desarrollo de la actividad y los beneficios a
aportar por estas concesiones, equivalen como minimo al importe pendiente de amortizar.
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Lacomposicién y movimientos en los g ercicios 2002 de | as partidas que integran el inmovilizado material y

su correspondiente amortizaci6n acumul adada han sido las siguientes:

Millones de Euros

Saldoal ) Altasde Bajasde | Diferencias Saldoal

31-12-01 Altas Bajas Sociedades | Sociedades | Conversion Traspasos 31-12-02
Coste:
Terrenosy construcciones 7.097,90 33,19 (82,23) 4313 (19,11) (1.073,88) 160,15 6.159,15
Instalaciones técnicas y maquinaria 3.365,73 51,51 (76,38) 4984 (25,28) (644,61) 1.019,00 373981
Instal aciones telefénicas 62.975,46 29860 | (L01508)| 1.371,18 (51254)|  (11.35568)| 19969 | 5375890
Mobiliario, utillgjey otros 385174 162,99 (304,73) 146,12 (48,63) (700,23) 2480 | 313206
Total inmovilizado en servicio 77.290,83 546,29 | (1.478,42)| 1.610,27 (605,56)| (13.774,40)| 3.200,91 | 66.789,92
Inmovilizaciones materiales en curso 3.034,89 2.159,47 (57,83) 4352 (3942 (777,66)| (3.376,82) 986,15
Anticipos de inmovilizaciones 53,20 230 (2,78) 2,96 (0,17) (7,70 (1,66) 66,15

materiales

Materiales de instalacion 154,12 91,59 (1642) - - (4752 (19,14) 162,63
Inmovilizado material bruto 80.533,04 | 2.819,65| (1.555,45)| 1.656,75 (645,15)| (14.607,28) (196,71)| 68.004,85
Amortizacion Acumulada:
Construcciones 233244 214,76 (28,949 832 (2,34) (296,93) (107,18) 212013
Instalacionestécnicasy maguinaria 1.196,20 524,78 (87,54) 10,98 (12,51) (240,74) 149,70 1.540,87
Instalaciones tel efénicas 3797628 | 417661 (921,32) 447,30 (267,26) (6.469,24) 27515 | 3521752
Mobiliario, utillgjey otros 232703 453,67 (251,41) 58,88 (22,20) (39301)|  (23165)| 194131
Total amortizacion acumulada 43.831,95 | 5.369,82 | (1.289,21) 525,48 (304,31) (7.399,92) 86,02 | 40.819,83
Provisiones por depreciacion 95,00 51,94 (52,60) 0,53 - (8,63) (0,87) 85,37
Inmovilizado material neto 36.606,09 | (2.602,11)| (213,64)| 1.130,74 (340,84)| (7.198,73)|  (281,86)| 27.099,65

Las altasy bajas de sociedades en el gercicio 2002 incluyen el efecto correspondiente a consolidar lajoint
venture Brasilcel, por €l método de integracion proporcional que ha afectado a las altas y bajas netas en
492,80 y 340,75 millones de euros, respectivamente. Asimismo se incluye la incorporacién de Pegaso que
supone unas dtas netas de 625,50 millones de euros.

El epigrafe “Bajas’ de “Instalaciones telefonicas’ recoge, fundamentalmente, el desmontgje de planta
telefénica, cuyo importe en el gjercicio 2002 asciende a un coste bruto de 1.010,54 millones de euros.

Tanto en el gercicio 2002 cabe destacar las inversiones efectuadas por las sociedades del Grupo,
fundamental mente en telefonia fija tanto en Espafia como en Latinoamérica asi como en telefonia movil, y
que representan la mayor parte de las altas y correspondientes traspasos posteriores del epigrafe
“Inmovilizaciones materiales en curso”.

Lacolumna “Diferencias de conversion” reflgjatanto el efecto de la evolucion de los tipos de cambio sobre
los saldos iniciales, como la correccion monetaria que aplican ciertas sociedades sobre sus saldos para
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corregir €l efecto de lainflacion, de acuerdo con las précticas contables en sus respectivos paises. El efecto
del tipo de cambio sobre los movimientos del gjercicio se incluye dentro de la columna correspondiente a
cada movimiento. Cabe destacar en ambos gercicios € efecto de la devaluacién del peso argentino y la
evolucion del real brasilefio.

Los activos inmovilizados de Telefénica de Espafia afectos a los servicios regulados actualmente por la
concesién no son susceptibles de hipoteca, salvo previa autorizacion administrativa.

Las sociedades del Grupo Telefdnica tienen contratadas pélizas de seguros para dar cobertura razonable a
posibles riesgos sobre los inmovilizados afectos a la explotacion. Dichas polizas incluyen determinadas
franquicias sobre las redes urbanas e interurbanas y equipos de abonado.

El 31 de diciembre de 1996 Telefénica de Espafia actualizd su inmovilizado material al amparo del Real
Decreto-Ley 7/1996. Con anterioridad la sociedad se habia acogido a otras leyes de actualizacion
especificas para Telefonica de Espafia. El incremento neto de valor resultante de estas operaciones de
actualizacion se amortizan en los periodos que resten para completar la vida Gtil de los elementos
patrimoniales actualizados, cuyo efecto no es significativo en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
adjunta.

Provisiones por depreciacion

El mercado de las telecomunicaciones en Espaia alcanzo €l dia 1 de diciembre de 1998 la liberalizacién
plena, adoptandose en 1999 determinadas medidas regulatorias que tuvieron como principal consecuencia
acelerar €l proceso de apertura a la competencia de los servicios de telefonia basica en Espafia. Entre ellas
cabe destacar la aprobacion de reducciones de las tarifas reguladas en los servicios metropolitano, de larga
distanciay fijo-movil, sin que, segun las estimaciones de la Direccion del Grupo, €l incremento previsto de
las cuotas de abono permitiera eliminar en el medio plazo los efectos del desequilibrio tarifario existente.
También se aprobaron en dicha fecha disminuciones significativas en los precios regulados de alquiler de
circuitos, a lo que se debe afadir la entrada en vigor en e afio 2000 de la preasignacion obligatoria de
operador y la portabilidad de numeracion. A partir del mesde julio de 1999 se generalizé la aplicacion de los
precios y condiciones de la Oferta de Interconexion de Referencia (OIR) con especial relevancia en lo que
respecta a los operadores moviles. Finalmente, se tomaron medidas para anticipar la introduccion de la
competencia en € bucle de abonado mediante la aplicacion de latecnologia ADSL y lainmediata concesion
de licencias radioel éctricas para su utilizacion en el bucle de abonado (tecnologia LMDS).

El Grupo analiz6 e impacto en Telefénica de Espafia de dichas medidas sobre la recuperabilidad del valor de
determinados activos cuya inversion fue g ecutada en su momento, teniendo en cuenta el entorno regulatorio
vigente y, sobre todo, en cumplimiento de las obligaciones de prestacion del servicio universal previ stas en
€l Contrato con el Estado, suscrito en 1991, provisionando con cargo a gastos extraordinarios en el gjercicio
1999 un importe de 1.322,56 millones de euros.

Durante | os gjercicios posteriores se ha revaluado esta provision, revertida en la medida en que se imputaban
a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada las pérdidas previstas, una vez incorporados en las cuentas
anuales consolidadas los resultados negativos originados por la diferencia entre ingresos, gastos y
amortizaciones de estos activos, por |o que se ha procedido a revertir 36,83 y 668,41 millones de euros en
los gjercicios 2002 y 2001, respectivamente, que se recogen en el epigrafe “Variacion de las provisiones del
inmovilizado y de la cartera de control”. La provision a 31 de diciembre de 2002 asciende a 3,44 millones
de euros.
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Inmovilizado financiero

Lacomposicién y el movimiento experimentados al 31 de diciembre 2002 en el inmovilizado financieroy la
correspondiente provisién por depreciacidn, se muestran a continuacion:

Millones de Euros
Participaciones . .
en empresas .O.tras. O'tr_os Depostosy Adm. publicas Provis. Total
asociadas participaciones | créditos fianzas deudoras
Saldoal 31-12-01 3.099,14 870,78 2.038,12 232,98 3.757,78 (318,73)| 9.680,07
Adiciones 169,84 2,36 687,81 136,77 6.919,83 (75,29) | 7.841,32
Venta de sociedades (10,38) (18,09) (292,45) (227,24) (978,06) 17,63 | (1.50859)
Altas de sociedades 040 - 236,18 2,29 17,21 - 256,08
Bajas de sociedades 472 - (4811) (1,45) (34,90) 045 (88,73)
Diferencias de (295,91) (30,32) 27,75 (10,34) (265,65) 1312 | (561,35)
conversion
Resultados (527,89) - - - - - (527,89)
Dividendos (58,16) - - - - - (58,16)
Traspasos (291,14) 107,30 (424,04) 27,76 26321 6728 | (24963
Saldoal 31-12- 2.081,19 932,03 2.225,26 160,77 9.679,42 | (295,54)|14.783,13
02

Las adiciones y bajas de los conceptos “Participaciones en empresas asociadas’ y “Otras participaciones’
reflejan el importe de las inversiones detalladas en las variaciones del perimetro de consolidacion a 31 de
diciembre de 2002 y 2001 que se describen en el Anexo Il. Los traspasos de empresas asociadas en el
gjercicio 2001 corresponden, fundamentalmente, a Ipse 2000, sociedad que ostenta la licencia UMTS
iteliana.

El epigrafe “Otros créditos’ recoge la materializacion de las provisiones mateméticas de las sociedades
aseguradoras del Grupo, fundamentalmente en Obligaciones del Estado, Deuda Piblicay Depésitos a largo
plazo por importes de 823,44 y 743,55 millones de euros a 31 de diciembre de 2002 y 2001,
respectivamente, que generan una rentabilidad media entre el 4,52% y € 5,30% (2,98% en activos del
mercado monetario). En e epigrafe “Cartera de Valores a corto plazo” perteneciente a “Inversiones
financieras temporales’, de los balances de situacién consolidados, se encuentran registrados a 31 de
diciembre de 2002, 405,90 millones de euros (111,71 millones de euros en 2001), como cobertura de l1os
compromisos, contabilizados como “Provisiones Técnicas’.

Al 31 de diciembre de 2002 €l Grupo Telefénica mantiene con la sociedad asociada Via Digita préstamos
concedidos a largo plazo por un importe de 811,76 millones de euros registrados en €l epigrafe “Otros
créditos’. Asimismo en el corto plazo se mantienen saldos deudores por préstamos y por cuentas a cobrar de
caracter comercial por un importe de 45,50 millones de euros reflejados en €l epigrafe “ Empresas asociadas,
deudoras’.

El epigrafe “Administraciones publicas deudoras’ recoge los impuestos anticipados a largo plazo que se
agrupan en el inmovilizado financiero del activo del balance de situacién consolidado, de acuerdo con la
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resolucion del ICAC sobre la norma de valoracion 16 del Plan General de Contabilidad asi como las
deducciones registradas durante el gercicio.
Fondo de Comer cio de Consolidacion

El movimiento del Fondo de Comercio de consolidacion y su amortizacién acumulada en los gercicios
2002 hasido €l siguiente:

Millones de Euros
Saldo al 31-12-00 7.714,80
Adiciones 3.018,72
Amortizaciones (845,19)
Cancelaciones (249,00)
Bajas netas (461,93)
Traspasos netos 161,89
Diferencias de conversion (210,35)
Saldo al 31-12-01 9.128,94
Adiciones 1.121,54
Amortizaciones (667,49)
Cancelaciones (2.259,81)
Bajas netas (277,64)
Traspasos netos (236,94)
Diferencias de conversion (444,58)
Saldo al 31-12-02 6.364,02

El Fondo de Comercio generado en la adquisicion de sociedades extranjeras se contabiliza en euros al tipo
de cambio del momento en que se genera, salvo los fondos de comercio generados en la compra de
sociedades por parte de |as compafiias extranjeras, que se contabilizaen monedalocal, y esta afectado por las
variaciones del tipo de cambio, cuyo importe se refleja en € epigrafe de “Diferencias de conversién de
consolidacion”.

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que disponen los Administradores, las previsiones de
beneficios atribuibles al Grupo por las sociedades donde existen fondos de comercio a cierre del gjercicio
equivalen como minimo a importe pendiente de amortizar de los respectivos fondos en sus plazos
correspondientes.

La composicion y movimientos del fondo de comercio de cada sociedad y su correspondiente amortizacion
acumulada se muestran en el Anexo |11 de las Cuentas Anuales del gjercicio 2002.

En el gercicio 2002 se ha efectuado igualmente un andlisis de las estimaciones y proyecciones existentes,
registrandose una cancelacion de fondo de comercio por un importe de 2.259,81 millones de euros,
atendiendo a criterios de prudencia contable, basado en los andlisis efectuados tanto internamente como por
terceros de las previsiones de flujos de caja previstos para los proximos afios. Cabe destacar entre las bajas
efectuadas las correspondientes a las inversiones afectas al negocio del Grupo Terra Lycos por importe de
856,66 millones de euros, en Mediaways, por 530,00 millones deeuros, en 1.0. Box por 154,47 millones de
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euros, en Pearson Pic. por 173,38 millones de euros, en Atlanet por 59,14 millones de euros y en Emergia
por 49,65 millones de euros.

Las cancelaciones de fondos de comercio por el Grupo Terra Lycos incluye asimismo la baja de 256,67
millones de euros, basado en €l acuerdo firmado el 16 de mayo de 2000 por Lycos, Terra, Telefonicay
Bertelsmann, AG, y modificado posteriormente por un nuevo contrato que sustituye € protagonismo en €
mismo de Bertelsman AG afavor de Telefénica.

Los plazos de amortizacion de los fondos de comercio son aquellos para los cuales las previsiones de
beneficios atribuibles al Grupo por las sociedades donde existen fondos de comercio equivalen como
minimo al importe pendiente de amortizar de los respectivos fondos, siendo €l plazo, en términos generales,
de 20 afios. Cabe destacar como fondos de comercio que se amorticen un plazo distinto al indicado, los
correspondientes a negocios de internet, cuyo plazo estimado de recuperacion se sitlia en diez afios.

Ejercicio 2002

Las principales adiciones al fondo de comercio de consolidacion en €l gjercicio 2002, corresponden alas
siguientes sociedades:

Millones de Euros
Grupo TelefénicaMéviles México 598,44
Grupo Brasilcel 268,69
Grupo Endemol 89,98
Telefonica Centroamérica Guatemala 41,40
Emergia 49,65
Otras sociedades 73,38
Total 1.121,54

En el gercicio 2002 no se han producido bajas de fondo de comercio por ventas de participaciones por un
importe significativo. No obstante cabe destacar como consecuencia de cambios en e método de
consolidacién la disminucién en un 50% (243,65 millones de euros) de los importes correspondientes a los
fondos de comercio en las sociedades operadoras de méviles en Brasil, tras €l acuerdo dejoint venture con
Portugal Telecom, S.G.P.S., S.A. que supuso la constitucién de Brasilcel, sociedad esta Ultima consolidada al
cierre del gjercicio por integracion proporcional.

Respecto al gjercicio 2001, cabe destacar €l retiro por venta de la participacion en Cablevision, S.A. por un
importe de 265,38 millones de euros.

I ngresos extraordinarios

El detalle de los ingresos extraordinarios es €l siguiente:

Millones de Euros

31-12-02 | 31-12-01

Ingresos de gjercicios anteriores 15,66 65,74
Indemnizaciones por incumplimiento de contratos 31,76 63,07
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Consorcio compensacion de seguros 0,87 14,04
Reestructuracion societaria del negocio movil en Brasil 49,10 -
Aplicacion de ingresos a distribuir - 172,16
Provisiones acciones propias - 106,87
Otrosingresos extraordinarios del gjercicio 158,57 349,12
255,96 771,00

En el epigrafe “ Otros ingresos extraordinarios del gjercicio” seincluyen los resultados positivos generados

por todas las compafiias del Grupo, deimportes individualmente no significativos.

Gastosy pérdidasextraordinarios

Millones de Euros

31-12-02 | 31-12-01
Provisién parariesgos 31,29 50,67
Variacion delas provisionesdeinmovilizadoy dela cartera de control 136,48 (599,56)
Cancelacion fondos de comercio 2.259,81 249,00
Provisiones acciones propias 288,09 -
Fraudes sufridosy reclamaciones judiciales 4,51 98,56
Multas, sancionesy litigios 107,01 27,33
Cancelacién de gastos de establ ecimiento 56,62 -
Correcciones valorativasUMTS 2.753,90 -
Otros gastos extraordinarios 838,80 515,58

6.476,51 341,58

En el epigrafe “Otros gastos extraordinarios’ se incluyen conceptos de estas caracteristicas producidos en
las numerosas sociedades que componen e Grupo Telefonica, y que corresponden a causas de muy diversa

naturaleza

Pérdidas procedentes del inmovilizado

Cabe destacar en este epigrafe las pérdidas registradas correspondientes a las correcciones valorativas
efectuadas en las licencias UMTS, cuyo importe asciende a 9.526,19 millones de euros.

Dentro de este epigrafe se incluyen asimismo los importes netos por importe de 15,49 y 62,24 millones de
euros d 31 de diciembre de 2002 y 2001, respectivamente, registrados como consecuencia del desmontaje

de planta de Telefénica de Espafia paraladigitalizacion de lared.

V.3 BALANCE Y CUENTA DE PERDIDASY GANANCIASINTERMEDIAS

No aplicable.
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V.4 EVOLUCION DEL ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

La politica financiera del Grupo Telefonica, y, en algunos casos, la propia gestion financiera se encuentra
centralizada en la Direccion General de Finanzas Corporativas de Telefonica, abarcando, entre otros, los
siguientes aspectos:

Captacion de fondos en |os mercados de capital es.

Inversion de latesoreriay disponibilidad de lineas de liquidez.
Gestion de los tipos de interés del pasivo.

Gestion del riesgo de cambio de los cash-flows, resultados y deudas.
Politicas contables.

Relaciones con inversores.

Seguros.

Noaprpwd R

Esta centralizacion pretende varios objetivos:

(i) ahorrar costes de estructura, evitando multiplicar los equipos dedicados a la captacion de fondos en los
mercados bancarios y de capitales, ala gestion de la liquidez, a andlisis macroecondmico y financiero,
y alacontratacion de instrumentos de cobertura de riesgos financieros y seguros,

(i) minimizar los costes de |as operaciones financieras y mejorar sus condiciones generales, aprovechando
las ventgjas de calidad crediticiay laescala del Grupo para € acceso alos mercados de capitalesy para
la negociacion de operaciones financieras,

(iii) evitar ineficiencias por descoordinacion entre lineas de negocio que podrian traducirse, por € emplo, en
colocacion de excedentes monetarios temporales por una empresa mientras otra toma dinero en
préstamo, con el consiguiente coste de intermediacion, o en competencia entre lineas de negocio para
realizar operaciones de cobertura simultdneas que pudieran aterar los precios de mercado,
especiamente en € ambito latinoamericano, donde € tamafio de las operaciones del Grupo es
considerable en comparacién con laliquidez de los mercados financieros,

(iv) facilitar € entendimiento del Grupo por parte de los inversores de Telefonica, en beneficio de sus
accionistas, al unificar criterios de contabilizacion y de explicacion de estrategias y resultados.

En definitiva, cabe esperar que el Grupo en conjunto logre mejores condiciones en sus Operaciones
financieras que las que conseguirian en promedio sus empresas actuando aisladamente.

De este modo, Telefénicaes el principal vehiculo de acceso alos mercados financieros del Grupo. A su vez,
Telefonicarealiza operaciones financieras con las lineas de negocio, para cubrir sus necesidades de fondos y
de cobertura de los riesgos de tipos de interés y de cambio. Los precios y condiciones aplicados a estas
operaciones son los que podrian obtener las respectivas empresas del Grupo actuando aisladamente en los
mercados, en condi ciones de alta eficiencia, esto es, sin sobrecostes por falta de escala (por €jemplo, en €
caso de emisiones de bonos de escasa liquidez) y sin incurrir en gastos de estructura. En el caso de los
préstamos a nuestras filiales en Argentina, las condiciones se renovaron a principios del afio 2002 y el coste
financiero de los préstamos se equipard sustancialmente a cupdn gque pagan por la obligaciones negociables
gue tienen emitidas, pero referenciados a tipo variable del dolar ( USD Libor) més un margen. La
realizacion de las operaciones intragrupo a precios de mercado es esencial para la correcta evaluacion de la

- 177 -



Yelefonica

Folleto Informativo Continuado.- Capitulo V

gestion de las mismas, para garantizar la transparencia de estas operaciones en cuanto a sus condiciones y
términos contractuales, regulatorios, y fiscales.

No obstante, las compafiias también acceden por si mismas a los mercados de capitales, bajo la supervisiéon
de la Direccién Genera de Finanzas Corporativas del Grupo, especialmente cuando se redlizan
financiaciones de proyectos de inversion que han de sostenerse aisladamente (“ project finance”), bien porque
se emprenden con una participacién sustancial de socios externos al Grupo, bien porque se decide que €l
Grupo limite su exposicion al riesgo de dicho negocio, preservando su capital para otros negocios.
Asimismo, las compafiias |atinoamericanas operan en sus mercados nacionales sin la garantia de Telefonica.
Esta operativa se estructura a través del Centro Corporativo del pais, cuyo director financiero implanta las
politicas y directrices fijadas por la D.G. de Finanzas Corporativas, y a través de los Centros de Servicios
Compartidos, donde se ubica el soporte de la operativa diaria (“back office”). De este modo, se combina el
acceso alos mercados de capitales |ocales con las ventgjas de la centralizacion de lafuncion financiera.

V.41 Endeudamiento financier o consolidado
GRUPO TELEFONICA — EVOLUCION DEL ENDEUDAMIENTO NETO

Unidad: millones de euros- Datos auditados 2002 2001 2000
Emisién de obligaciones, bonosy pagar és 15.305,90 17.005,25 15.392,52
- A largo plazo 12.969,22 14.460,86 12.401,88
- A corto plazo (*) 2.336,68 2.544,39 2.990,64
Deudas con entidades de crédito 10.985,61 14.242,62 16.788,47
- A largo plazo 6.912,94 8.079,08 9.271,18
- A corto plazo (*) 4.072,67 6.163,54 7.517,29
Otrasdeudasalargo plazo (**) 214,54 619,27 1.629,39
1. ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO 26.506,05 31.867,14 33.810,38
I nver siones financierastempor ales netas 3.031,67 2.306,53 6.094,35
Tesoreriay otros 941,28 621,88 765,64
2. TESORERIA DISPONIBLE 3.972,95 2.928,41 6.859,99
3. ENDEUDAMIENTO NETO (3=1-2) 22.533,10 28.938,73 26.950,39

(*) No setienen en cuenta las deudas por intereses.
(**) Importe correspondiente a otros acreedores y desembol sos pendientes sobre acciones no exigidas.

DETALLE POR VENCIMIENTOSDE LASEMISIONES Y DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO DEL

GRUPO TELEFONICA AL 31.12.2002

Unidad: millonesde euros | 2004 2005 2006 2007 | Posterior | TOTAL
Datos auditados.

Obligacionesy bonos 967,96 | 1.31340 | 2.863,92 | 1.000,00 | 500,00 | 4.893,86 | 11.539,14

Obligac. bonos en divisas 88,24 719,74 48,12 512,62 17,09 482,75 | 1.868,56

z:)(?sramas de pagarésy 1.280.48 0,40 - | 49376 .| 12356 | 1.898,20
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Emisiones 2.336,68 | 2.033,54 | 2.912,04 | 2.006,38 517,09 | 5.500,17 | 15.305,90
Pagarés 7,09 6,92 6,74 6,57 6,37 79,96 113,65
Préstamosy créditos 2.198,44 | 1.159,41 917,05 | 1.029,90 195,22 267,81 | 5.767,83
Préstamos en divisas 1.867,14 | 1.339,18 625,64 324,68 189,48 758,01 | 5.104,13
Deudasentidadescrédito | 4.072,67 | 2.505,51 | 1.549,43 | 1.361,15 391,07 | 1.105,78 | 10.985,61
TOTAL 6.409,35 | 4.539,05 | 4.461,47 | 3.367,53 908,16 | 6.605,95 | 26.291,51
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Estos vencimientos corresponden ala deuda financiera bruta traducida a euros con €l tipo de cambio de 31 de
diciembre de 2002, teniendo en cuenta que pueden existir derivados financieros de tipo de cambio acoplados
a las deudas subyacentes, de modo que €l conjunto equivalga a un endeudamiento en euros a tipo de cambio
del momento en que se contrat6 en derivado.

Adicionalmente, el Grupo Telefonica disponiaa 31 de diciembre de 2002 de lineas de crédito por un importe
disponible de 4.530 millones de euros, las cuales estaban plenamente sin utilizar, y con un vencimiento
medio superior a un afio.

Ademéas a 31 de diciembre de 2002 existian otros 500 millones de euros disponibles del préstamo sindicado
con vencimiento en agosto de 2003.

El principal de la deuda financieratotal procedente de fuentes externas, a 31 de diciembre de 2002, 2001 y
2000 ascendi6 a 26.292,50, 31.247,87 y 32.180,98 millones de euros, respectivamente, tomados por las
sociedades del Grupo en la siguiente proporcion:

2002 2001 2000

Telefonica 8.420,93 32,03 9.843,28 34,02 8.864,89 27,55
Grupo Telefénica Internaciona | 4.046,50 15,39 6.928,74 22,17 10.805,84 33,58
Telefénica Europe 9.880,56 37,58 9.474,46 30,32 8.097,15 25,16
Grupo TelefénicaMoaviles (*) 2.247,94 8,55 882,16 2,82 837,76 2,60
Telfisa 1.487,27 5,66 1.767,40 3,14 1.210,68 3,76
Resto defiliales 208,31 0,79 2.351,83 7,53 2.364,67 7,35

Total Grupo 26.291,51| 100,00 31.247,87 100,00 | 32.180,98 100,00

(*) Incluye ladeuda tomadaanivel local por las diferentes operadoras.

El total de la deuda financiera procedente de fuentes externas esta calculado sin considerar los intereses
devengados no vencidos, tanto de emisiones como de deudas con entidades de crédito, excepto para los
bonos cupdn cero (cuyos intereses devengados se incluyen en la deuda).

A continuacion, se muestra graficamente la estructura de deuda a 31 de diciembre de 2002. Las flechas
continuas muestran el importe de la deuda que cada sociedad tenia tomada al cierre del gjercicio 2002,
mientras que las flechas con trazado discontinuo muestran €l porcentaje de participacion de Telefonica en
cada sociedad, tanto directo como indirecto.
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Tal y como se desprende del cuadro anterior, € grueso de la deuda externa del Grupo es asumida por
Telefonica y sus filiales financieras, Telefénica Europe y Telfisa. La mayor parte de la deuda del Grupo
Telefénica Internacional y del Grupo Telefénica M éviles corresponde ala deuda tomada a nivel local por sus
operadores | atinoamericanos.

A 31 de diciembre de 2002, Telefénica Internacional (el holding) tenia una deuda externa neta por un importe
de 241 millones de euros, mientras que e holding Telefénica Mdéviles no soportaba deuda externa
directamente, informacion que complementa la que figura en la pagina anterior, donde los respectivos
Grupos (Grupo Telefénica Internacional y Grupo Telefénica Maoviles) tienen una deuda de 4.047 y 2.248
millones de euros respectivamente.

A su vez, Telefénica, Telfisay Telefonica Europe prestan los fondos captados externa e internamente a las
diversas compafiias del Grupo, en especia a Teefonica de Espafia, Telefénica Internacional, Telefénica
Movilesy Admira Media, siendo e resto de movimientos internos de deuda menos significativos. El detalle
delasituacion final del endeudamiento interno del Grupo al cierre del gercicio 2002 es la que se desprende
del siguiente gréfico:
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Cifras en millones de

Telefénica Europe B.V.

9.404

Grupo
Admira

<

>

477

Telefdnica
Telfisa*

gel

8.390
\ 4

5.933

Telefénica
Moviles

Fija Latam

Telefénica de
Espafia (**)

1.667

Resto Filiales

* Ademas de la financiacion externa captada y de los prestamos concedidos por otras empresas del
Telfisa dispone de los fondos derivados de su actuacidén como caja Unica del
** Este importe es neto de los 1.042. millones de euros que Telefénica de Espafia tiene

Telefénica, S.A.

Telefdnica tiene otorgadas garantias sobre deudas de Telefénica Europe y Tdfisa principalmente, y en
pequefios importes sobre deuda del Grupo Telefonica DataCorp y del Grupo Telefonica Internacional.
También tiene otorgada una garantia a Telefonica Finance, USA sobre los 2.000 millones de euros de
participaciones preferentes emitidas desde dichafilial.

Telfisa cuenta con garantias sobre algunas de sus deudas, las cuales han sido otorgadas por Telefonica,

Telefénicade Espaiiay TEM

-182 -




“Jelefonica
Folleto Informativo Continuado.- Capitulo V

L osimportes son |os que se recogen en el grafico siguiente:

Grupo Telefénica [WH e

Telefonica Finance Moéviles ;
USA Finanzas SA
—>

\
Grupo Telefénica L EUR1SMM

DataCorp «— Telefonica SA

EUR 9.886 MM EUR 58 MM

Grupo Telefénica
Internacional

Grupo Telefénica
de Espafia

TelefénicaBV

P Garantia por Participaciones Preferentes. No se considera deuda financiera.

L as principal es operaciones financieras |l evadas a cabo durante el gjercicio 2002 se detallan a continuacion;

&= El 11 de abril de 2002, Telefonica Europe emitio (con garantia de Telefénica) un bono, bajo €l programa
de EMTN, por un importe nominal de 100 millones de euros, emitido a descuento con un tipo del
4,0807% anual, y con fecha de vencimiento de 11 de abril de 2003.

= El 19 de abril de 2002, Telefonica Europe emitié (con garantia de Telefonica) un bono estructurado,
bajo e programa de EMTN, por un importe de 50 millones de euros, con vencimiento €l 19 de abril de
2005, y con un tipo de interés de euribor mas 40 puntos bésicos.

& 25Con fecha 18 de junio, Telefonica Europe emiti6 (con garantia de Telefénica) un bono, bajo € programa
de EMTN, por un importe nomina de 80 millones de euros, con vencimiento el 18 de junio de 2004, y
con un tipo de interés variable en funcion del EONIA més un diferencial de 0.30%.

&2 Por dltimo, el 30 de diciembre de 2002, Telefénica Finance USA filial 100% de Telefonica Europe
emiti6 Participaciones Preferentes por un total de 2.000 millones de euros (con garantia de Telefénica)
cuyos fondos fueron prestados integramente a Telefonica Europe. mediante un préstamo de 10 afios de
vencimiento.
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La tabla siguiente muestra varios ratios de endeudamiento que son objeto de amplio seguimiento por los
analistas de crédito, agencias de rating e inversores de rentafija:

Cifra en millones de euros, excepto indicacién EX - ) L.

en contrario TOTAL Latinoamérica % Latinoamerica %
EBITDA 11.724 7.638 65 4.086 35
Fondos de | as operaciones (*) 8.258 5.401 65 2.857 35
Deuda neta 22.533 17.471 77 5.063 23
Gastos financieros netos (**) 1.693 1.149 68 544 32
Fondos de | as operaciones/Deuda neta 36,6 31,0 56,0
Deuda neta/EBITDA (veces) 1,92 2,28 1,24
EBITDA/Gastos financieros netos 6,93 6,65 7,51
\1arac)

(*) Fondos de las operaciones = EBITDA - otros pagos operativos menos intereses netos pagados - impuestos pagados - variacion de
capital circulante.

(**) Enlos gastos financieros netos se han excluido los efectos de |a deval uacion de Argentina, que suponen una pérdida adicional de 529
millones de euros.

V.5 EVOLUCION DEL FONDO DE MANIOBRA
V.5.1 Evolucién del fondo de maniobra consolidado

La evolucion del fondo de maniobra del Grupo Telefénica durante los afios 2002, 2001 y 2000 fue la
siguiente:

Unidad: Millones de euros— Datos auditados. 2002 2001 2000
Existencias 449,83 754,10 791,49
Clientes (1) 4.259,32 5.090,35 5.529,30
Acreedores (2) (5.136,05) | (5.262,40) | (6.006,62)
Fondo maniobra explotacion aj ustado (426,90) 582,05 314,17
Otros deudores a corto plazo (3) 1.954,38 3.203,28 3.346,32
Otros acreedores a corto plazo (4) (2.844,53) | (3.999,58) | (6.986,97)
Fondo maniobra explotacién (1.317,05) | (214,25) | (3.326,48)
Tesoreriadisponible (5) 3.910,14 3.189,11 6.925,03
Deudasfinancierasa corto plazo (6) (6.818,90) | (9.156,61) | (11.085,28)
Fondo maniobra neto (4.225,81) | (6.181,75) | (7.486,73)

(1) Saldo neto de provision parainsolvencias.

(2) Incluye Acreedores comercialesy Deudas con empresas asociadas.

(3) Incluye los saldos con empresas asociadas, personal, administraciones publicas y otros deudores varios (incluidos los ajustes por
periodificacion y los accionistas por desembol sos no exigidos) menos las provisiones dotadas por dichos conceptos.

(4) Incluye otras deudas no comerciales, como por ejemplo administraciones publicas y gastos devengados pendientes de pago, ajustes
por periodificacion y provisiones parariesgosy gastos a corto plazo.

(5) Incluye el Saldo de Tesoreria+ Inversiones Financieras Temporales.
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(6) Incluye las Emisiones de Obligaciones, Bonosy Pagarés a corto plazo + Deudas con entidades de crédito a corto plazo.

El fondo de maniobra neto ha pasado de un importe negativo de 6.181,75 millones de euros en 2001 a uno
también negativo de 4.225,81 millones de euros en 2002. Este déficit del fondo de maniobra en un momento
puntual carece de importancia debido a que los activos de corto plazo asociados a mismo,
fundamentalmente los clientes, rotan significativamente mas veces alo largo de un gercicio que los pasivos
de corto plazo igualmente relacionados, especialmente |os acreedores comerciaesy las deudas financieras a
corto plazo.

Adicionalmente, como se indicaen lamemoria anual del gercicio 2002 incorporada a este folleto, el Grupo
Telefénica tiene unas disponibilidades de financiacion de diversa indole por un importe superior a 8.000
millones de euros, asi como la posibilidad de negociar € plazo de distintos compromisos de financiacion
existentes, 1o que cubre suficientemente cualquier necesidad del Grupo de acuerdo con los compromisos
existentes a corto plazo.

Finalmente, resdltar que para una mayor eficiencia y control de la liquidez generada en las distintas
compafias del grupo, Telfisa opera una gestion integrada de tesoreria, facilitando recursos a las distintas
lineas de negocio en la medida que éstas los recesiten, complementando de esta forma el recurso a la
financiacion externa.

V.6. RIESGOSDE MERCADO Y COBERTURAS
V.6.1. Introduccion

Telefonicay las sociedades de su Grupo acceden a los mercados financieros con el fin de obtener fondos
con los que financiar sus actividades e inversiones, y gestionar |os riesgos de mercado en que incurren como
consecuenciade las mismas.

La Compafiia entiende que la gestién de riesgos de mercado aporta valor a sus accionistas, ya que la
estabilidad de los flujos de cagjafacilitala planificacion financieray el aprovechamiento de oportunidades de
inversion.

Telefonica gestiona sus riesgos de tipo de interés y de tipo de cambio de acuerdo con los principios antes
expuestos, gestionando, en todo caso, €l riesgo asociado alas operaciones de financiacion de acuerdo con
las inversiones realizadas y con la marcha de |os negocios de telecomuni caciones.

A continuacién se exponen las lineas basicas de |a gestion, correspondiente a afio 2002, en lo referente alas
posiciones suj etas a riesgos de cambio y de tipos de interés. En primer lugar, se describe la estrategia de
gestion del riesgo de cambio, indicando de modo resumido las principales fuentes de exposicion a las
fluctuaciones de | os tipos de cambio, asi como las coberturas implantadas. En segundo lugar, se desarrollade
la misma manera la gestion del riesgo de tipo de interés. Finalmente, se detallan las posiciones a 31 de
diciembre de 2002, indicando las principal es caracteristicas de las diversas operaciones vivas.

V.6.2. Riesgo detipo de cambio
La principal fuente de riesgo de cambio se concentra en las inversiones realizadas por la Compafia en el
sector

de telecomunicaciones latinoamericano. Las fluctuaciones de los tipos de cambio cruzados moneda
local/ddlar y dolar/euro tienen implicaciones | as siguientes magnitudes, intimamente ligadas entre si:
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1. Vdor de mercado y valor contable de las inversiones en compafiias de Telecomunicaciones en
L atinoamérica.

2. Beneficios contables atribuibles al Grupo procedentes de dichasinversiones.
3. Flujos de cgjarecibidos de las compafiias | atinoamericanas.

Al objeto de establecer su estrategia de cobertura, la Compafiia analiza el efecto de la evolucion del tipo de
cambio cruzado de las monedas locales de |os paises de lainversién conrespecto al euro, considerando:

a L os movimientos de | os tipos de cambio de |as monedas locales con respecto al dolar,
b) y los de esta Ultima moneda contra el euro.

Los paises en que el Grupo materializa sus inversiones no cuentan con mercados de capitales desarrollados,
ni con liquidez bancaria suficiente, imposibilitando la captacion de forma permanente de financiacién alargo
plazo en las monedas locales y en cantidades significativas.

A continuacion se describen los principales riesgos de tipo de cambio dentro del Grupo Telefonica con
origen en lasinversiones en L atinoamérica.

V.6.2.1 Activos y Pasivos en compafiias oper ador as latinoamericanas

Tras €l programa de OPAs redlizado durante € afio 2000, € porcentaje de la mayoria de éstas compafiias no
controlado por €l Grupo Telefdnica es muy reducido, con lo que el grado de liquidez de sus acciones es
bastante limitado. Por ello, no consideramos que sea posible estimar e valor de las participaciones del
Grupo en las distintas operadoras a partir de |as cotizaciones de mercado de las acciones de las mismas.

Por lo que respecta a los datos contables a 31 de diciembre de 2002 de las compafiias del Grupo en
Latinoamérica, la aportacion a la deuda neta consolidada del Grupo fue de 5.063 Millones de euros (5.309
Millones de ddlares). En el siguiente cuadro se muestra la distribucién por paises de la deuda externa e
intragrupo:

CuadroV.6-0
(Millones de délgres UsA) | Deuda neta !Deuda neta Deuda neta Total
Datos no auditados externa Intragrupo
Chile 1.390 23 1.413
Argentina 1.246 2.725 3.970
Per 510 236 746
Meéxico 630 692 1.322
Brasil 1.479 111 1.590
Otros 55 292 346
Total 5.309 4.078 9.387
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Teniendo en cuenta los porcentajes de participacion de Telefénica en las diferentes operadoras de
Latinoamérica y agrupando la informacién por paises, la posicion a consolidar, antes de eliminaciones
intragrupo, eslasiguiente:
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CuadroV.6-1
Deuda en dodlares
(Millones de dolares USA) Activos Fondos Deuda neta en USA y otras
Datos no auditados contables propios moneda |ocal después de
coberturaslocales
Chile 1.446 819 602 25
Argentina 1.338 (2.603) 34 3.907
Per 1.934 1.204 630 100
México 1.636 407 97 1.133
Brasil 5.799 4519 1.260 20
Otros 542 272 16 254
Total 12.695 4.618 2.639 5.438

En relacién con estos datos, se destacan las siguientes consideraciones;

- Una parte de la deuda en monedalocal en las compafiias se ha construido sintéticamente mediante el
uso de derivados de divisa (swaps o NDFs), traduciendo a moneda local la deuda originalmente
contratada en divisas extranjeras, basicamente dolar.

- L as operadoras | atinoamericanas estan directamente expuestas a riesgo cambiario, ya que €l cambio
del valor en moneda local de los activos o deudas en moneda extranjera se refleja en la cuenta de
resultados de cada compafiia, y finamente en la consolidada del Grupo, siempre y cuando las
contrapartidas sean externas al Grupo.

El valor contable neto de lainversién del grupo Telefénica en Latinoamérica se obtiene sumando los fondos
propiosdel cuadro V.6-1y el fondo de comercio generado en la compra de las acciones de | as operadoras. El
valor contable neto a 31 de diciembre del 2002 de lasinversiones en Latinoamérica es el siguiente:

CuadroV.6-2
(Millones de pélares) Fondps Fondo de Com?r cioylo Valor Contable
Datos no auditados propios Concesion
Chile 819 197 1.016
Argentina (2.603) 886 -1.717
Peru 1.204 1.368 2.572
México 407 - 407
Brasil 4519 4.397 8.916
Otros 272 139 411
Total 4.618 6.987 11.605

La exposicion de los estados financieros a tipo de cambio, por activos en Latinoaméricay pasivos asociados
aestas inversiones en las sociedades tenedoras de participaciones, a 31 de diciembre del 2002 se origina por
las siguientes partidas:
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CuadroV.6—3
(Millones de délgres usa) Fondos propios Prestamos Deu<,jatomadaen
Datos no auditados Intragrupo dolares USA

Chile 819 23 -
Argentina (2.603) 2.725 -

Peru 1.204 236 1.296
México 407 692 -

Brasil 4,519 111 5.240
Otros 272 292 25

Total 4,618 4.078 6.561

Las diferencias de cambio que se originan por los préstamos intragrupo, se eliminan en el proceso de
consolidacién junto con las diferencias de cambio que esta misma deuda genera en las compafiias operadoras
locales, por 1o que no tienen impacto en la cuenta de resultados del Grupo consolidado. No obstante, las
diferencias de cambio que originan los activos financiados con esta deuda si tienen reflejo en €l patrimonio
neto del Grupo consolidado, através de la cuenta de diferencias de conversion.

Una parte sustancial de la deuda en délares USA de las soci edades tenedoras se ha construido sintéticamente
mediante derivados de divisa, traduciendo deuda original mente contratada en otramoneda. En el Anexo V.2a
este apartado se incluyen los detalles de dichas operaciones de derivados vivos a 31 de diciembre, junto con
las existentes en las operadoras.

El computo en e Balance Consolidado del Grupo del valor contable de la inversion en las sociedades
latinoamericanas participadas, se efectlia aplicando |os tipos de cambio de las monedas local es con respecto
al euro delos cierres de los gercicios correspondientes. La contrapartida de las diferencias producidas con
respecto a inicio del periodo (mayor valor como consecuencia de la apreciacion de la moneda con respecto
al euro y viceversa) se contabiliza en la cuenta de patrimonio neto del Grupo consolidado, denominada
“Diferencia de conversion de consolidacion” sin afectar el resultado del periodo. Méas adelante se detallan
los movimientos producidos en dicha cuenta durante el 2002.

Por otro lado, ciertos pasivos en délares USA de las sociedades tenedores de las participaciones se
consideran contablemente como cobertura del riesgo de tipo de cambio de las inversiones. Estos pasivos se
encuentran desglosados en el cuadro V.6 — 3 y acanzan un importe total de 6.561 millones de dolares USA.
De estaforma, las variaciones de tipo de cambio de estos pasivos con respecto a euro son contabilizadas en
la cuenta patrimonia “ Diferencia de conversién de consolidacion” sin afectar alos resultados. Estos apuntes,
debido a la naturaleza de cobertura, compensan en gran medida los movimientos producidos en sentido
contrario por las variaciones de tipo de cambio de lasinversiones.

Entre los criterios adoptados para considerar que la financiacion en USD actlia como cobertura de las
inversiones en Latinoamérica destacan:

- El coeficiente de regresion entre la cotizacion de la divisa latinoamericana respecto al euro y la

cotizacion del dolar respecto a euro (ponderado por el porcentaje de posicién de pasivo/posicion
de activo) hade ser proximo al (entre 0,8y 1,25).
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El par Real/euro y € dolar/euro ha cumplido estas condiciones en el periodo 2000-2002, si bien con un
deterioro de la correlacion en la segunda mitad del Ultimo afio. Este deterioro, de agravarse, podria conducir
alarupturade la consideracion de cobertura paralafinanciacion en délar.

Las variaciones de valor de aquellos pasivos o derivados en las sociedades tenedoras que no cumplen
contablemente los requisitos & cobertura, a margen de su eficacia desde € punto de vista financiero,
aparecen en cuenta de resultados como diferencias de cambio, positivas o negativas. Este es el caso, por
ejemplo, de aguellos derivados en las sociedades tenedoras cuyo objetivo final es cubrir las posiciones de
deuda en moneda extranjera de las compafiias participadas, asi como los resultados originados en €ellas (ver

apartado V.6.2.2)

Los movimientos durante €l gjercicio 2002 de la cuenta de “Diferencia de conversion de consolidacion”
como consecuencia de las variaciones de tipo de cambio de las inversiones y pasivos asignados se muestran

acontinuacion en € cuadro V.6 —4:

CuadroV.6—-4
(Importes en Millones de euros)

Diferencias de conversion 1/1/02 (3.278)
Diferencias de conversion 31/12/02 (6.508)
Diferencia (3.230)
Justificacion
* |ncremento por valor contable de
lasinversiones (3.230)
G.Telefonica Internacional (1.612)
G. Telefénica Contenidos (60)
G.TelefonicaMoviles (630)
G.Telefonica DataCorp (172)
G.Atento (27)
G.TerraNetworks (83)
G.Katalyx (5)
G.Emergia (36)
Telefonicay otras (605)

Laevolucién de los tipos de cambio con los que se han calculado estos datos ha sido |a que se presenta en €l

cuadroV.6- 5
CuadroV.6-5
: . - Diciembre | Diciembre %
Tiposde Cambio utilizados 2001 2002 Variacién
Tipo de cambio de cierre $/euro 0,8911 1,0487 (18)
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Tipo de cambio de cierre peso mejicano/$ 9,1423 10,3125 (13)
Tipo de cambio de cierre peso chileno/$ 654,79 718,61 (10)
Tipo de cambio de cierre peso argentino/$ 1,70 3,37 (98)
Tipo de cambio de cierrereal brasilefio/$ 2,3204 3,5333 (52)
Tipo de cambio de cierre N. sol peruano/$ 3,4460 3,5150 (2)
Tipo de cambio de cierre bolivar/$ 757,50 1388,80 (83)
Tipo de cambio de cierre col6n/$ 8,75 8,75 -
Tipo de cambio de cierre quetzal/$ 7,8700 7,7574 1
Tipo de cambio de cierre dirham/$ 11,591 10,179 12

L as variaciones negativas implican devaluaciones de |las respectivas monedas locales respecto al délar y del
délar respecto al euro.

V.6.2.2. Beneficio atribuible al Grupo

El resultado neto atribuible procedente de L atinoamérica ascendio en el afio 2002 a un importe negativo de
1.080 millones de dolares USA, desglosado por paises como sigue en el cuadro V.6— 6.

CuadroV.6—6
Datos no auditados o s Por centaje
dedodlares USA
Chile (15) 1%
Argentina (1.024) 95%
Pert 9 (D)%
Mexico (271) 25%
Brasil 289 (27)%
Otros (68) 6%
Total (a) (1.080) 100%
Pérdida Consolidada del (5.848)
Grupo (b)
% (a) / (b) 18

El resultado neto atribuible se corresponde con la suma de laimputacién de la participacién del Grupo en €l
beneficio de las compafiias.

Los resultados de cada compariia incluyen las diferencias de cambio originadas por aquellos activos o
pasivos externos a Grupo denominados en moneda extranjera. Adicionalmente a consolidar estos
beneficios en la cuenta de resultados del Grupo se produce un riesgo de tipo de cambio, ya que estos
beneficios estdan denominados en moneda local y son contabilizados en euros segiin se van generando alo
largo del afio. Por €llo, en la cuenta de resultados consolidada aparece un riesgo relacionado con €l tipo de
cambio medio del afio de cada monedalocal con respecto a euro.

V.6.2.3 Flujosde caja
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Los flujos de cagja repatriados desde Latinoamérica ascienden a 1.431 Millones de USD, incluyendo
dividendos, honorarios de gestion y repago de prestamos e intereses, segun €l detalle delatablaV.6-7:
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CuadroV.6-7 (*)

(Millones de Principal mas
délares USA) Dividendos Honor arios intereses de Total Porcentaje
Datos no auditados pr éstamos
Argentina - 37 37 3
Peru 45 155 200 14
Brasil 641 15 538 1.194 83
Total 641 60 730 1.431 100

(*) Ademés de estos dividendos Telefonica, en e afio 2002, por su participacion accionarial en CANTYV recibi6 la cantidad de
18,3 millones de euros.

Estas cantidades corresponden ala materializacion en términos de caja de la proporcién en los beneficios de
las compafiias que es pagada como dividendo mas |os honorarios de gerenciamiento computados en términos
de cobro més la devolucion de principal e intereses de los préstamos concedidos a las operadoras
latinoamericanas por |as sociedades tenedoras de participaciones. Por otra parte, €l grupo ha enviado fondos
aMéxico para €l desarrollo del negocio de Telefonia Celular. Por ello los préstamos intragrupo a México se
han incrementado desde 163 M USD afinales del 2001 hasta 692 M USD afines del 2002.

Los honorarios por contratos de gestién dependen de los ingresos brutos y/o del margen bruto antes de
amortizaciones y gastos financieros. Esto los aisla de los efectos de |as devaluaciones sobre la deuda en
moneda extranjera, aunque no de los efectos de translacion de divisa a euro, ni de los efectos sobre la
actividad econémicay el negocio.

Los fondos repatriados desde Latinoamérica se unen a los fondos generados en Espafia para los usos
generales a los que se decida destinarlos. pago de dividendos, hacer frente a vencimientos de deuda,
inversiones operativas, adquisiciones de negocios, etc.

V.6.2.4 Estrategia de cobertura adoptada por el Grupo parareducir €l riesgo de cambio
1. Monedalocal/ddlar:

Como se ha explicado previamente, la exposicion al tipo de cambio de moneda local/ddlar en |os resultados
del Grupo Telefénica se origina por las dos razones siguientes:

e# Existencia de deuda denominada en ddlares en las operadoras latinoamericanas. Como
consecuencia, se produce un impacto en la cuenta de resultados de cada operadora por las
diferencias de cambio moneda local/ddlar, el cual finalmente aparece en la cuenta de resultados
consolidada.

#& La integracion de los resultados de las operadoras latinoamericanas en la cuenta de resultados
consolidada del Grupo Telefonica. Estos resultados estan denominados en moneda local, mientras
gue a consolidar se expresan en euros, por o que su importe en esta moneda dependera de la
variacion alo largo del afio del tipo de cambio de lamonedalocal con respecto al délar y del de éste
con respecto al euro.

A continuacion se muestra la exposicidn de la cuenta de resultados del Grupo Telefonica que se origina por:
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£ |a deuda externa en ddlares USA de las operadoras | atinoamericanas existente a 31 de diciembre de
2002.
% |losresultados del afio 2002 en cada pais.

Estos resultados, se presentan sin incluir las diferencias de cambio generadas por la deuda externaen € 2002
(consecuencia del primero de los conceptos) ya que no forman parte de la exposicion cambiaria a ser
cubierta a priori, sino que son mas bien reflgo de ésta. Estas cifras de deuda en moneda extranjera difieren
de las presentadas en €l cuadro V.6 — 1, porque estas Ultimas incluyen los prestamos intragrupo, que no
generan exposicion en la cuenta de resultados consolidada ante los movimientos moneda local/délar. Del
mismo modo, se incluye la posicién de instrumentos de cobertura existente a 31 de diciembre en las
sociedades tenedoras de acciones, la cual consiste basicamente en operaciones de intercambio de divisas a
plazo en las que se recibe dolares USA y se paga moneda local, con liquidacién por diferencias en USD
(mediante la contratacion de NDFs), y estructuras con opciones sobre divisas. Las posiciones en NDFs
aparecen reflgjadas por su importe nominal en tanto que la posicion en opciones se muestra por su delta.

Como se puede apreciar en € cuadro, un resultado negativo reduce € importe de la exposicién en la cuenta
de resultados. Telefénicatiene en cuenta esta situaci 6n adaptando dinamicamente la posicion de coberturaen
funcion de los resultados que se esperan obtener, sin que esto suponga ninglin cambio en ladeuda que se esta
cubriendo.

CuadroV.6-8
Resultados de las
Deudaexternaen | participadasantes| Total de
. . . . . Coberturas sobre
(Cifrasen millones| ddélares USA delas deimpuestos, exposicion
) - ) L resultadosy deuda delas
de ddlares USA) | participadas después| extraordinariossin| cuentade g
. . participadas
de coberturaslocales| diferenciasde resultados
cambio
% sobre
Importe Importe Importe Total total de
exposicion
Chile 2 51 52 1 3
Argentina 1.182 7 1.189 - 0
Pert (136) 271 135 138 102
México 441 (174) 267 433 162
Brasil (91) 399 308 133 43
Otros (38) (68) (106) - 0
Total (a) 1.360 486 1.846 705 38

Ademés de las coberturas incluidas en la tabla, las sociedades holding tenian otras coberturas asociadas a la
inversién en Brasil, pasando a reales brasilefios parte de la deuda en dolares tomada para financiar la
adquisicién de participaciones, por un importe de 195 M USD.
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El capital de las compafiias mexicanas ha sido adquirido en su mayor parte mediante canje de acciones, de
modo que no es posible asociar una deuda a lainversion. Por ello se ha optado por realizar coberturas sobre
la totalidad de la deuda externa, sin tener en cuenta la minoracion del riesgo debida a las pérdidas; se
considera entonces que se esta cubriendo parte de la inversién realizada, ain cuando los resultados de las
operaciones se recogen en la cuenta de resultados por no estar superpuestas a un pasivo asociado a la
inversion.

El Grupo Telefénica considera que la cobertura a corto plazo, de forma permanente, del riesgo moneda
local/ddlar genera costes el evados, dados |os altos niveles de |os tipos de interés locales. Desde el punto de
vista del inversor alargo plazo, como es el caso del Grupo Telefénica, los diferenciales de tipos de interés
respecto a los del ddlar recogidos en los seguros de cambio tienden a ser superiores alas pérdidas esperadas
por devaluacion, debido alaalta primade riesgo exigida alainversién en los paises emergentes.

No obstante, en ocasiones se percibe un incremento del riesgo de deval uacion, através de indicadores tales
como:

=& Expectativas de |os analistas de |os bancos de inversion.
% Deterioro de la situacion macroecondmicade un pais.
&5 Oscilaciones en |os mercados financieros

En tales situaciones la Compafiia tiende a realizar un importe superior de coberturas del riesgo de
devaluacidn, protegiendo € impacto tanto sobre la deuda denominada en délares USA de las operadoras,
como sobre € valor de los resultados esperados en cada operadora, siempre y cuando existan mercados
liquidosy éstos no incorporen en el precio costes similares alos de |a deval uaci6n esperada.

2. Dodlar/euro:

La exposicion al tipo de cambio del dolar con respecto a euro en los resultados del Grupo Telefénica
aparece principalmente por la existencia de deuda denominada en ddlares en las sociedades tenedoras de
participaciones, asi como por la integracion de los resultados de las compafiias operadoras en |la cuenta de
resultados consolidada del Grupo.

El endeudamiento existente en délares USA en las sociedades tenedoras permite reducir el riesgo del valor
de mercado de las inversiones existente en Latinoamérica, dada la correlacion existente entre las monedas
locales y €l dblar americano con respecto a euro. Igualmente, como ya se ha comentado en apartados
anteriores, esta correlacién permite que la mayor parte de esta deuda sea considerada contablemente
cobertura de la inversién, con lo que sus diferencias de cambio no aparecen reflgjadas en |la cuenta de
resultados. No obstante, existe un riesgo de ruptura de las correlaciones, en la medida en que las divisas
latinoamericanas pueden depreciarse respecto al euro y el dolar puede apreciarse respecto a mismo, o las
oscilaciones de las diferentes divisas respecto al euro pueden no guardar la misma proporcionalidad a lo
largo de todo el tiempo. La ruptura de las correlaciones obligaria a recoger en la cuenta de resultados los
impactos que se estan reflgjando en el balance.

Por otro lado, los gastos financieros denominados en dolares USA originados por esta deuda compensan

parte de las variaciones de tipo de cambio ddlar/euro sobre los beneficios procedentes de |as inversiones de
L atinoamérica.
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Adicionalmente se lleva a cabo una politica flexible de cobertura del riesgo délar/euro, en funcion de
expectativas y situacién delos mercados.

V.6.2.50tros riesgos de tipo de cambio

Como regla general, los negocios en Europa son financiados en euros, con la excepcion de una financiacion
en francos suizos de importe muy reducido (equivalente a 7,3 millones de euros). Adicionalmente, € grupo
mantiene una financiacién en libras esterlinas por importe de 250 millones de libras (384,32 millones de
euros) como financiacion asociada alainversion en Pearson.

V.6.3. Riesgo detipo deinterés

En € afio 2002, la Compafiia hamodificado |a composicidn en tipo de interés de sus pasivos denominados en
ddlares, fijando por medio de derivados |os pagos de intereses para €l afio 2003, aprovechando € entorno de
tipos de interés en dolares historicamente bgjos. Se han fijado tipos de interés a lo largo de la curva, pero
enfatizando mas en los vencimientos a corto plazo.

Respecto ala posicién en Euros, la gestion de tipos de interés se ha basado en una mayor ponderacion de la
deuda a tipo fijo a mayor plazo aprovechando también los niveles muy bajos de tipos de tipos de interés en
todalacurva

CuadroV.6-9

Datos no auditados Millones de eur os %
Deudaen euros atipo variable y deuda atipo fijo con vencimiento 3.976 40
en 2003
Deuda con tipo variable acotado con capsy floors en 2003 - -
Total deuda atipo variable a corto plazo 3.976 40
Deudaatipo fijo y vencimiento superior a1 afio 5.950 60
Deuda con tipo variable acotado con caps/floors alargo plazo 60 1

Total 9.986 100

La exposicion alos tipos de interés del USD que mantiene Telefonica, como sociedad holding por todas las
operaciones contratadas con contrapartidas externas se muestra en el siguiente cuadro.

CuadroV.6-10

Millonesde | Millones de %
ddlares USA euros
Deudaen dolares USA atipo variabley deudaatipo fijo con (393) (375) (5)
vencimiento en 2003
Deuda con tipo variable acotado con capsy floors en 2003 1.028 980 14
Total deuda atipo variable a corto plazo 635 606 9
Deudaatipo fijo y vencimiento superior a1 afio 6.118 5.834 82
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Deuda con tipo variable acotado con caps/floors alargo plazo

667

636

Total

7.420

7.075

100
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V.7 OBLIGACIONESCONTRACTUALESY COMPROMISOSCOMERCIALES.

Lasiguiente tabla muestralos compromisos y obligaciones contractuales mas relevantes de la Compafiiay su
Grupo, junto con aguellos plazos de pago que puedan necesitar desembolsos en un futuro. Las cantidades a
pagar corresponden al 31 de diciembre de 2002.

PAGOS DEBIDOS POR PERIODO

Menos de 5 5 A masde5
Total 5 1-3 afios 4-5 afios 5
_— 1 afo anos

(millones de euros)(1)

Obligaciones Contractuales

Bonosy Obligaciones 13.407,7 1.056,2 49452 2.029,7 5.376,6
Otros Instrumentos negociables 1.898,2 1.280,5 04 4938 1235
Efectos a pagar 1136 71 137 129 799
Préstamosy créditos 5.767,8 21984 2.0765 12251 267,8
Préstamos en moneda extranjera 5104,1 1867,1 1,964,8 514,2 758,0
Garantias Financieras 636,4 590,3 90 6,5 30,6
TOTAL 26.927,80

1) Los compromisos contractuales en dolares se han convertido a euros a un tipo de cambio de $1.0485= €1,00, tipo de
cambio de compra de euros a mediodia del 31, diciembre, 2002. Las cantidades reales abonadas en dolares pueden variar
afecha de pago.

A continuacioén se realiza una breve descripcion de los principales compromisos y garantias concedidas por
Telefonica o su Grupo. La descripcion mas detallada de estos compromisos o garantias se encuentra dentro
de la Nota 22 de laMemoriaincluida que forma parte de las Cuentas Anual es consolidadas correspondientes
al gercicio 2002 de Telefénicay sus sociedades dependientes, incluidas como Anexo I11.1en e Capitulo 11

de este Folleto Informativo.

Compromisos en forma de garantias de cumplimiento de condiciones de concesiones o licencias

& Telefonica de Espania, tiene otorgadas contragarantias sobre 43 avales prestados por € Banco Santander
Central Hispano y por la compafiia de seguros Zurich por un importe total conjunto de 100'9 millones de
euros, aproximadamente, en concepto de fianzas definitivas constituidas por Telefénica Cable, filial de
Telefonica de Espafia, por razén de 43 contratos concesionales para la prestacion de servicios de
telecomunicaciones por cable en otras tantas demarcaciones, suscritos con e Estado espafiol. Por
Resolucion de fecha 7 de enero de 2003, la Comision del Mercado de las Telecomunicaciones ha
decidido proponer a Ministerio de Cienciay Tecnologia la devolucion del 90% del importe de estas
garantias. Con fecha 14 de mayo de 2003 se ha remitido a Telefénica Cable por dicho Ministerio,
Informe para la propuesta de Resolucion en el procedimiento de cancelacion de Avales. Telefonica
Cable haremitido sus a egaciones con fecha 26 de mayo de 2003

e&5 Telefonica Moviles ha prestado ciertas garantias financieras al Estado Espafiol, en relacion con €
otorgamiento a TEM de una licencia ce servicios UMTS en Espafia. Con fecha 5y 7 de abril de 2000,
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como consecuencia de la constitucién de la fianza definitiva para la adjudicacion de la licencia de
Sistema Universal de Telecomunicaciones Moviles (UMTS), TEM unipersonal presentd un aval de 1.100
millones de euros a Ministerio de Fomento. A fecha de presentacién de este Folleto, el importe de las
garantias asciende a 630,9 millones de euros habiendo sido liberada la cantidad adicional por el

cumplimiento de los compromisos garantizados.

Asimismo, TEM inicié un proceso de didlogo con dicho Ministerio, con € objeto de modificar €l
sistema de garantias actual, que hafinalizado con una Resolucion de la Secretaria de Estado de SETSI de
7 de abril, que modifica el sistema de garantia. En virtud del nuevo sistema se sustituiran los avales que
€n su momento estén vigentes por nuevos aval es anuales por |as siguientes cuantias.

Periodo hasta la puesta en marcha comercial del servicio: 167, 5 millones de euros.

Ao 1 del servicio: 167,5 millones de euros.
Ao 2 del servicio: 149,5 millones de euros.
Ao 3 del servicio: 114,7 millones de euros.
Afo 4 del servicio: 114,7 millones de euros.

Esta resolucion ni modifica ni disminuye los compromisos asumidos por Telefonica Méviles Espafia ni
reduce las garantias para |os distintos compromisos. En el caso de incumplimiento de los compromisos
actuales, la glecucion de las garantias se llevara a cabo en las cuantias correspondientes comprometidas
en la oferta. En este supuesto, TME estara obligada a reponer la cantidad g ecutada hasta completar la
cuantia de estos avales sustitutorios

En los préximos dias TEM procedera a deposito del primer aval anual por cuantia de 167,5 millones de
euros asi como asolicitar del Ministerio laliberacion de los avales hasta la fecha vigentes por cuantia de
630 millones de euros.

& Telefénica tiene prestadas a favor de la compafiia italiana | pse 2000 ?adjudicataria de una licencia de
prestacion de servicios UMTS en ltaia?, en cuyo capital participa de forma indirecta a través @
Telefénica Moviles y de Telefdnica DataCorp, garantias por operaciones financieras, para asegurar
principal mente sus compromisos de financiacién por razon de los pagos pendientes de efectuar por un
importe maximo de 587,18 millones de euros a Estado italiano, como consecuencia de la adjudicacion
de dichalicencia. De esta cantidad Telefénica Moviles. ha otorgado una contragarantia a Telefénica por
importe de 538,9 millones, equivalente a la participacion de esta Sociedad en | pse 2000Adiciona mente,
y también en relacion con la prestacion de servicios UMTS en Italia (relativos a acuerdo suscrito por
I pse 200 con Ferrovie Dello Stato SpA en relacidn con derechos de acceso y uso de emplazamientos de
la companiia ferroviaria, Telefénica tiene prestada una garantia por importe de 48,19 millones de euros
con otros acreedores.

e# En €l afio 1999, Telefonica de Argentina otorgd ante el Gobierno de la Republica Argentina garantias
de cumplimiento de obligaciones asumidas por Telefénica Comunicaciones Personales derivadas de la
obtencién de sus licencias de PCS, por importe de 22,5 millones de dolares USA de formaindividual y
por importe de 45 millones de délares USA en forma solidaria con la otra operadora Telecom.
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Obligaciones contractualesrelacionadas con adquisiciones

Por otra parte, Telefonicay su Grupo son parte de determinados acuerdos contractuales que podrian implicar
la realizacion de desembolsos, que incluyen el gjercicio de opciones por terceras partes que obligarian a
Telefénica o alguna de las sociedades de su Grupo a comprar determinadas participaciones accionariales.

Acuerdos para la adquisicion de Pegaso (México)

Dentro del marco de los acuerdos suscritos para la adquisicion de Pegaso en México, €l Grupo Burillo
disfruta de una serie de mecanismos de salida instrumentados a través de derechos de opcién de venta de su
participacion en Telefénica Moviles México. El Grupo Burillo podra g ercitar su derecho de opcidn de venta
en los afios 2007 6 2008, o, si su participacion en la Sociedad se diluyese por debajo del 50% de su
participacion original, en e momento en que se produzca dicha dilucion. En € supuesto en que e Grupo
Burillo no gjercitase su opcién de venta, Telefénica Moviles puede gjercitar su derecho de opcidn de compra
sobre las acciones del Grupo Burillo en la Sociedad.

El precio de compra de | as acciones se determinaré con base en una valoracion de la Sociedad en el momento
en que los derechos sean gjercitados, con un precio minimo igual alainversion inicial del Grupo Burillo en
Telefonica Moviles México (159,9 millones de ddlares estadounidenses), incrementada con |os intereses
correspondientes y deduciéndose cualquier cantidad recibida por e Grupo Burillo en metdlico. Los acuerdos
suscritos contemplan que una parte del precio de compra equivalente el citado precio minimo se pagara en
efectivo.. La parte restante del precio de compra, si la hubiera, se abonarg, a eleccion de Telefonica
Movilesen efectivo, en acciones de Telefonica M dviles o una combinacion de las anteriores.

Acuerdos con Portugal Telecom (Brasil)

De conformidad con los acuerdos suscritos por €l Grupo Telefonica, a través de Telefénica Méviles, y €l
Grupo Portugal Telecom en relacion con la constitucion de Brasilcel, descritos en el apartado 1V.2.3 del
presente Folleto Informativo, TelefénicaMaévilesy el Grupo Portugal Telecom tendrén los mismos derechos
de voto en esta sociedad conjunta. Tal equilibrio en los derechos de voto continuaraincluso en el supuesto de
gue la participacion econdmica o politica de cualquiera de las partes se diluya por debajo del 50% siempre
gue no seainferior al 40% como consecuencia de una aumento de capital Dichaigualdad terminara si, una de
las partes viera diluida su participacion en dicha Compafiia por debajo de un 40% durante un periodo
ininterrumpido de seis. Ental caso, si €l Grupo diluido fuera el Grupo Portugal Telecom, dicho Grupo tendra
derecho a vender a Telefonica Moviles, que estara obligada a comprar (directamente o a través de otra
sociedad), latotalidad de su participacién en Brasilcel, expirando dicho derecho el dia 31 de diciembre de
2007.

Por otra parte, de conformidad con los contratos definitivos mencionados anteriormente, el Grupo Portugal
Telecom tendra derecho a vender a Telefénica Méviles que estara obligada a comprar, su participacién en
Brasilcel, N.V. en caso de que se produzca un cambio de control en Telefonica, Telefénica Mdviles. o
cualquiera de las dfiliadas de esta Ultima que directa o indirectamente tenga participacion en Brasilcel.. De
igual forma, Telefonica Méviles tendra derecho a vender a Grupo Portugal Telecom, que estara obligado a
comprar, su participacion en Brasilcel en caso de que se produzca un cambio de control en Portugal
Telecom. SGPS, SA., PT Moveis SGPS, SA. o cuaquiera de las afiliadas de ambas que directa o
indirectamente tenga participacion en Brasilcel. El precio se determinard en funcion de una valoracién
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independiente (en los términos previstos en los contratos definitivos) realizada por bancos de inversion,
sel eccionados mediante el procedi miento establecido en dichos contratos.

Adquisicion de TCO

El precio de la compraventa de la participacion del Grupo Portugal Telecom en Brasilcel se calcularia en
funcion de una valoracion independiente n los términos previstos en los contratos definitivos, realizada por
bancos de inversion, seleccionados mediante el procedimiento establecido en dichos contratos. Sujeto a
ciertas condiciones, el pago podra efectuarse, a opcion de Telefénica Mdviles, en (i) efectivo; (ii) acciones
de Telefdnica Méviles y/o de Telefdnica; o (iii) una combinacion de las dos modalidades anteriores. Este
derecho de venta podra ser g ercitado dentro de los doce meses siguientes a la finalizacién del citado plazo
de seis meses, siempre y cuando el Grupo Portugal Telecom. no haya incrementado su participacion de
nuevo a 50% del capital social de Brasilcel.

El 25 de abril de 2003, Telesp Celular., sociedad participada en un 65,12% por Brasilcel, adquiri6 €l
61,10% del capital votante de TCO, que representa el 20,37% del capital total. El precio de adquisicion
finalmente fijado fue de 1.505,5 millones de reales brasilefios de los cuales, la cantidad de 284,7 millones
de reales fueron pagados en efectivo €l dia de la adquisicion y los restantes 1.220,8 millones de reales
brasilefios seran satisfechos en pagos aplazados, de acuerdo con €l siguiente detalle.

Fechadevencimiento | Millonesdereales Interés aplicable
Pago aplazado 25/04/2004 80,2 | CDI + 2% p.a
Pago aplazado (1) 25/04/2004 42,8 | CDI + 1%p.a
Pago aplazado (1) Hasta 25/04/2008 10,7 | CDI + 2% p.a
Deuda 27/06/2003 561,2 | CDI + 2% p.a
Deuda 08/08/2003 296,5 | CDI +2% p.a.
Deuda Abril 03— Sept 04 45,7 | Libor +1% p.a. atasa
fija20.7% p.a
Deuda Abril 03— Abril 04 183,7 | 108% a 110% de CDI

(1) Pago retenido en garantia ante posibles contingencias

Adicionamente, el pasado dia 23 de mayo de 2003 TCP en aplicacion de la legislacion brasilefia, presentd
una solicitud de oferta publica de adquisicion de |as restantes acciones ordinarias de TCO, que esta siendo
en la actualidad analizada por la CVM, por un precio por accion de 15,589758767 redes brasilefios
(equivalente al 80% del precio satisfecho a los accionistas mayoritarios). La contraprestacion
correspondiente a los titulares de | as acciones ordinarias que acepten |a of erta sera satisfecha en los mismos
plazos y condiciones que € pago realizado a los accionistas mayoritarios. TCP tiene la intencidn de, con
posterioridad, realizar una oferta piblica de intercambio de acciones dirigida a todos los accionistas de TCO
(incluidos los accionistas titulares de acciones sin derecho de voto) lo que derivaria en la exclusién de
cotizacion de TCO al ser en ese momento TCP su Unico accionista.

Telefénica DataCor p. Garantia a favor de Atlanet (ltalia)
Telefonica DataCorp participa como accionista en €l capital de la Compariia italiana Atlanet, entre cuyos

activos destaca su participacion accionarial del 12% en el capital socia de Ipse 2000, consorcio
adjudicatario de unalicenciade serviciosUMTS en Itaia
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Atlanet tiene suscritas diversas operaciones de crédito con Banco di Roma, consistentes en lineas de crédito
por importe de 191'56 millones de euros, garantizadas por los socios de Atlanet a prorrata de su
participacion accionaria en esta Compafiia, que en €l caso de Telefénica Datacorp es de un 34% (es decir,
65'133 millones de euros)

Telefonica Internacional (Puerto Rico)

El dia 22 de diciembre de 1992, Telefonica International Holding, propietaria del 14’ 9% de las acciones de
la compafia portorriquefia Tel ecomunicaciones Ultramarinas de Puerto Rico (TUPR), suscribié un acuerdo
de accionistas con la Autoridad de Teléfonos de Puerto Rico (ATPR) para adquirir, a través de un derecho
reciproco de opcién de compra?venta (opcidn “put?call”), las acciones representativas del restante 85' 1%
del capital socia de TUPR.

El dia 4 de abril de 2002 la Autoridad de Teléfonos de Puerto Rico gjercitd su derecho de opcion de venta,
comunicando a Telefénica Internacional Holding su voluntad de vender el 85’ 1% de TUPR por wn precio,
sujeto aln a actuaciones de “due diligence”, de 24’9 millones de ddlares USA.

Newcomm, compafiia constituida por Telefénica Larga Distancia de Puerto Rico y ClearCom, L.P. para
desarrollar €l negocio celular en Puerto Rico, tiene concedido un préstamo puente por ABN AMRO, cuyo
importe asciende a 60 millones de ddlares, garantizado por Telefénica Larga Distancia de Puerto Rico, y
contragarantizado por TelefonicaMovilesy, en Ultimainstancia, por Telefénica

Telefénica CTC Chile-Sonda

El dia 26 de septiembre de 2002, CTC Chile otorg6 a un accionista de la Compafiia Sonda, Inversiones Santa
Isabel Limitada, una opcion de compra a gjercitar entre los dias 26 de julio y 5 de agosto de 2005, sobre €
35% del capital de la citada Compafiia, actualmente propiedad de Telefénica CTC Chile; el gercicio de esta
opcion puede adelantarse entre los dias 26 y 31 de julio de los afios 2003 y 2004. El precio se determinara
de acuerdo con el proceso que seregulaen el correspondiente contrato, y sera satisfecho en efectivo.

Compromisos en relacion con Via Digital

L os acuerdos suscritos entre Sogecable, SA., Telefonicay Telefonica de Contenidos, para laintegracion de
Via Digital en Sogecable se describen en el apartado 1V.2.3 del presente Folleto Informativo. En relacion
con los mismos cabe destacar aqui, lo siguiente:

(@ El compromiso de los tres accionistas de referencia de Sogecable (Telefonica —el cual adquirira la
condicion de accionista en e momento del canje de las acciones-, Prisay Groupe Canal +) de suscribir
un préstamo participativo de 50 millones de euros, con vencimiento a 10 afios y a un tipo de interés del
11%. Este compromiso fue gjecutado el pasado 10 de Julio de 2003.

(b) El compromiso de Telefénica de completar la suscripcion del empréstito subordinado de 175 millones
de euros en € que Sogecable ofrecera la posibilidad de participar a sus accionistas. Este préstamo
tendra un vencimiento a 9 afios, un tipo de interés del 10,28% e incluira como remuneracion a sus
suscriptores laemision de “warrants’ equivalentes en conjunto aun 1% del capital de Sogecable.

El acuerdo mencionado en el punto anterior establece el compromiso, tomado frente a Sogecable por
Telefénica de Contenidos, de ofertar para si 0 para otra sociedad del Grupo Telefénica la adquisicion de los
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derechos que Via Digital posee sobre el Mundial de Futbol de Alemania del afio 2006. En este sentido, Via
Digital ofert6 los citados derechos a sus accionistas y a otros operadores del mercado, sin que ninguno de
los mismos optase por su adquisicion, a excepcion de Telefonica de Contenidos. Tales derechos serén
adquiridos por Telefénica de Contenidos en |la fecha de gecucion del canje de acciones con Sogecable
descrito en el apartado |V.2.3 del presente Folleto Informativo.

Por otra parte, un Sindicato de bancos otorgd a ViaDigital en € mes dejunio de 2000 un préstamo sindicado
por importe de 640 millones de euros. En ese contexto, Telefonica de Contenidos manifestd su intencién de
no disminuir su participacion en Via Digital, comprometiéndose acomunicar tal circunstanciasi éstafueraa
producirse y a colaborar con Via Digital para encontrar formulas satisfactorias para €l caso de que, como
consecuencia de tal disminucion de participacion, el Sindicato de bancos acordase proceder ala cancelacion
de sus riesgos con ViaDigital.

En este sentido, Telefonica de Contenidos ha comunicado a Sindicato de bancos su intencion de acudir al
canje de acciones con Sogecable y la disminucion de su participacion en Via Digital que esto implica. No
obstante, Sogecable comunico el pasado 11 de junio de 2003 ala CNMYV la suscripcion de un acuerdo con
diversas entidades financieras para € aseguramiento de un préstamo sindicado por importe de 1.400
millones de euros. Entre las finalidades del citado préstamo se halla la reestructuracion de la deuda de Via
Digital, por lo que no es previsible que el compromiso de colaboracién de Telefénica de Contenidos
mencionado en €l parrafo anterior deballevarse a efecto.

Compromiso de Telefénica de Contenidos respecto de Euroleague Marketing

En virtud del contrato?marco de fecha 24 de agosto de 2000 (modificado €l dia 17 de diciembre de 2001),
gue regula la explotacion de los derechos econdmicos (incluyendo principalmente audiovisuales, de
patrocinio, Internet, licencias, etc.) de la competicién europea de baloncesto “Euroleague’, Telefdnica de
Contenidos, filial de Telefdnica, tiene el compromiso de satisfacer a Euroleague Marketing, sociedad
participada en un 70% por Telefonica de Contenidos, € diferencia de los ingresos que ésta obtenga por la
explotacién de los mencionados derechos, por un importe maximo de 25 millones de délares USA por la
temporada 2002/2003, y 20 millones de ddlares USA por las restantes dos temporadas.

Compromisos de Telefénica de Contenidos en relacién con Audiovisual Sport.

En relacion a esta garantia, se hace constar que, en gjecucion de los acuerdos relativos alaintegracion de Via
Digital y Sogecable, suscritos el 8 de mayo de 2002 y 29 de enero de 2003, Gestora de Medios
Audiovisuaes de Futbol (sociedad filial de Telefénica de Contenidos), procedié a vender a Gestsport,
empresa del Grupo Sogecable, su participacion del 40% en Audiovisual Sport asumiendo Gestsport todos los
derechos y abligaciones inherentes a su condicién de socio.

Compromisos de compra y venta sobre las acciones de Uno e-Bank, propiedad de Terra

De conformidad con los diferentes contratos suscritos entre Terray Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
(BBVA) para la integracion de la rama de actividad de financiacion a consumo de particulares de Finanzia
Banco de Credito, SA. (entidad filia del BBVA) y Uno eBank, S.A., descrita en € apartado 1V.2.3 dd
presente Folleto Informativo, las partes establecieron diversos compromisos de compra y venta sobre las
acciones de Uno e-Bank que se describen a continuacion.
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Seglin lo establecido en el contrato firmado e 15 de mayo de 2002, BBVA y Terra establecieron
mecanismos de liquidez (opciones de compray venta) sobre |as acciones de Terraen Uno-e Bank delaforma
siguiente;

& Terratiene € derecho de vender a BBVA, y éste tiene la obligacion de comprar, la participacion
accionarial de Terra en Uno?e Bank, entre el 15 de mayo de 2004 y €l 15 de mayo de 2006, al
mayor de los siguientes precios: (i) el valor de mercado determinado por un banco de inversion; y
(i) el precio pagado por Terra parala adquisicién de dicha participacion (189'4 millones de euros).

&% BBVA tiene el derecho de comprar a Terra, y ésta tiene la obligacion de vender su participacion
accionarial en Uno?e Bank, entre el 15 de Mayo de 2004 y el 15 de Mayo de 2006, a mayor de los
siguientes precios: (i) € valor de mercado determinado por un banco de inversion; y (ii) € precio
pagado por Terra para la adquisicion de dicha participacion (189'4 millones de euros), més un tipo
deinterésdel 4'70% anual.

e#5 Si se acanzase un acuerdo definitivo sobre la mencionada integracién del negocio de consumo de
Finanzia Banco de Crédito y Uno?e Bank, los mecanismos de liquidez quedarian modificados en €l
sentido de que BBV A perderia su derecho de compra'y Terra mantendria su derecho de venta, pero
unicamente al valor de mercado determinado por un banco de inversién.

El dia 10 de Enero de 2003, BBV A y Terrafirmaron un contrato de liquidez que sustituira al de fecha 15 de
mayo de 2002 una vez se produzca la integracion de la rama de actividad de financiacion a consumo de
particulares de Finanzia Banco de Crédito y Uno e-Bank. En dicho contrato se establece un mecanismo de
liquidez (opcion de venta) sobre las acciones de Uno-e Bank propiedad de Terra, delaformasiguiente: Terra
tiene e derecho de vender a BBVA, y éste tiene la obligacion de comprar, la participacion accionarial de
Terra en Uno-e Bank, entre el 1 de abril de 2005 y el 30 de septiembre de 2007, al valor de mercado,
establecido como el mayor de los dos siguientes: (i) e determinado por un banco de inversion; y (ii) € que
resulte de multiplicar el beneficio después de impuestos de Uno?e Bank por € "ratio" PER de BBVA, y
multiplicado por €l porcentaje de participacion de Terra que se pretenda vender en ese momento.

Adicionalmente, el precio de gercicio de la opcién sefialado anteriormente no podra ser inferior a 148,5
millones de euros en €l caso de que Uno-e Bank no alcance los objetivos de margen ordinario y beneficio
antes de impuestos previstos para los gjercicios 2005 y 2006.

L os riesgos derivados de los compromisos descritos anteriormente han sido evaluados en la elaboracion de

los estados financieros consolidados a 31 de diciembre de 2002, no siendo representativas las provisiones
dotadas respecto de los compromisos existentes en su conjunto.
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El desglose de los productos derivados contratados por €l Grupo (nocional), a 31 de diciembre de 2002,se

detalla a continuacion:

Tipo de Riesgo Contravalor en Grupo recibe Grupo paga
euros Valor Divisa Valor Divisa

SWAP DE TIPO DE INTERES EN EUROS 5.025,36
Defijo avariable 1.348,92 1.348,92 EUR 1.348,92 EUR
De varidble afijo 271311 271311 EUR 271311 EUR
Devariable avariable 963,33 962,95 EUR 963,33 EUR
Swap de Tipo de Interés en divisa 8.493,29
- defijo a flotante 2.472,85
USD/USD 246210 2.582,00 usb 2.582,00 usbD
BRL/BRL 10,75 39,85 BRL 39,85 BRL
- deflotante afijo 5.520,53
USD/USD 5.363,15 5.624,33 usb 5.624,33 usbD
GBP/GBP 122,98 80,00 GBP 80,00 GBP
MXN/MXN 34,40 372,00 MXN 372,00 MXN
- deflotante a flotante 499,91
USD/USD 476,78 500,00 usb 500,00 usbD
BRL/BRL 2313 85,70 BRL 85,70 BRL
Opcionesde Tipo delnterés 4.912,72
- Capsy Floors 3.705,14
USDOLLAR 1.695,40 1.777,9% usb
EURO CURRENCY 2.009,74 2.009,74 EUR
-Swaptions 1.128,25
USDOLLAR 1.048,92 1.100,00 uUsb
EURO CURRENCY 79,33 79,33 EUR
Opciones sobretipo de I nterés 79,33 79,33 EUR
Swap de Tipo de Cambio 16.096,81
- defijoafijo 687,23
EUR/USD 193,28 194,39 EUR 202,69 usb
JPY/USD 80,64 8.816,00 JPY 84,57 usb
USD/EUR 70,61 65,00 usb 70,61 EUR
USD/JPY 132,29 136,00 usb 16.456,00 JPY
USD/BRL 116,97 180,00 usb 43343 BRL
BRL/USD 93,44 363,28 BRL 98,00 usb
- defijo a flotante 1.794,67
EUR/USD 101,08 100,00 EUR 106,00 usb
JPY/EUR 113,90 12.400,00 JPY 113,90 EUR
JPY/USD 129,68 16.456,00 JPY 136,00 usb
JPY/BRL 77,9 14.275,02 JPY 289,00 BRL
USD/EUR 119,58 109,00 usb 119,58 EUR
USD/BRL 1.252,42 1.720,72 uUsb 4.640,69 BRL




Tipo de Riesgo Contravalor en Gruporecibe Grupo paga
euros Valor Divisa Valor Divisa

- deflotante afijo 1.791,40
EUR/JPY 49,84 56,95 EUR 6.200,00 JPY
EUR/BRL e 96,99 EUR 288,17 BRL
EUR/MAD 32,70 33,76 EUR 349,09 MAD
USD/EUR 1.357,18 1.247,73 uUsb 1.357,18 EUR
USD/BRL 3984 57,00 usb 147,62 BRL
USD/PEN 81,14 85,00 uUsb 299,09 PEN
USD/MXN 41,64 45,00 usb 450,33 MXN
BRL/USD 111,29 427,17 BRL 116,70 usb
- deflotante a flotante 11.823,51
EUR/USD 5.955,34 6.025,88 EUR 6.245,36 usbD
EUR/GBP 384,32 387,08 EUR 250,00 GBP
JPY/EUR 282,00 30.000,00 JPY 282,00 EUR
USD/EUR 4.865,52 4.560,34 usb 4.865,52 EUR
USD/MXN 336,33 362,50 usb 3.637,33 MXN
Forwards 1.591,84
USD/EUR 38,67 37,61 usb 38,67 EUR
EUR/USD 61,95 65,37 EUR 64,97 usbD
USD/CLP 39,46 41,26 uUsb 2973741 CLP
USD/UFC 1.005,61 1.119,40 usb 45,26 UFC
USD/PEN 446,14 451,83 uUsb 1.644,57 PEN
Opciones de Tipo de Cambio 411,96
USD/BRL 15,73 16,50 usb
USD/MXN 286,07 300,00 usb
BRL/USD 32,39 120,00 BRL
BRL/EUR 7777 288,17 BRL
Equity Swaps 377,05

TOTAL 36.909,02

Se presenta el desglose de los valores contratados por e Grupo (nocional) por tipos de productos derivados
al 31 de diciembre de 2001:




Millones

Tipo de Riesgo Contravalor Grupo Recibe Grupo Paga
Euros Valor Divisa Valor Divisa
Swap de Tipo de I nterés en euros 4.375,76
-defijo aflotante 1.071,32 1.071,32 EUR 1.071,32 EUR
-de flotante afijo 2.239,22 2.239,22 EUR 2.239,22 EUR
-de flotante a flotante 1.065,22 1.064,73 EUR 1.065,22 EUR
Swap de Tipo de Interés en divisa 7.374,1100
-defijo aflotante 3.579,12
BRL/BRL 236,47 497,31 BRL 497,31 BRL
USD/USD 3.342,65 2.990,00 usb 2.990,00 usD
-de flotante afijo 3.236,08 2.895,00 usb 2.895,00 usD
-de flotante a flotante 558,91 500,00 uUsD 500,00 ush
Swap de Tipo de Cambio 15.913,72000
-defijo afijo 2.293,01
EUR/USD 124,29 95,69 EUR 111,18 usD
EUR/GBP 128,77 121,49 EUR 80,00 GBP
EUR/MAD 3,34 33,76 EUR 349,09 MAD
JPY/USD 262,21 25.698,50 JPY 234,57 usD
USD/EUR 1.467,85 1.356,52 usb 1.467,85 EUR
USD/JPY 306,55 286,00 usb 33.338,50 JPY
-defijo aflotante 3.261,32
EUR/USD 118,49 100,00 EUR 106,00 usD
USD/EUR 173,12 157,16 usb 173,12 EUR
JPY/EUR 725,53 78.200,00 JPY 725,53 EUR
JPY/BRL 152,03 15.293,75 JPY 319,73 BRL
JPY/USD 152,02 16.456,00 JPY 136,00 usD
USD/BRL 1.940,13 1.717,88 usb 4.080,28 BRL
-deflotante afijo 207,29 466,34 BRL 185,45 usb
-de flotante a flotante 10.152,1 0(
EUR/USD 6.294,28 5.096,01 EUR 5.630,86 usD
EUR/GBP 273,64 265,59 EUR 170,00 GBP
JPY/EUR 282,00 30.000,00 JPY 282,00 EUR
USD/EUR 3.302,18 3.013,23 usb 3.302,18 EUR
Forwards 3.055,61
USD/ARS 401,74 342,50 usb 359,40 ARS
USD/PEN 561,64 463,83 usb 1.731,42 PEN
USD/CLD 61,57 50,00 usb 36.072,00 CLP
USD/EUR 680,02 637,01 usb 680,02 EUR
USD/UFC 1.350,64 1.262,80 usb 48,65 UFC
Subtotal 30.719,2 0
Nocionales de Estructuras con Opciones Euros Nocional




Millones

Tipo de Riesgo Contravalor Grupo Recibe Grupo Paga
Euros Valor Divisa Valor Divisa
Opciones de Tipo de Interés 6.694,38
-Caps & Floors 3.949,21
USDOLLAR 3.392,58 3.035,00 usb
EURO CURRENCY 556,63 556,63 EUR
-Swaptions 2.665,84
USDOLLAR 2.403,31 2.150,00 usb
EURO CURRENCY 262,53 262,53 EUR
-Opciones sobre tipo de interés 79,33 79,33 EUR
Opciones de Tipo de Cambio 1.568,06!
EUR/BRL 21,00 21,00 EUR
USD/ARS 723,79 647,50 uUsb
USD/BRL 725,46 649,00 usb
USD/CLP 89,43 80,00 usb
USD/MXN 8,38 7,50 uUsb
Equity Swaps 448,85 448,85 EUR
Subtotal 8.711,29
Total 39.430,49




Ladistribucion por vencimientos de las coberturas a 31 de diciembre de 2002 es la siguiente:

e Importe Hasta 1 afto De~1a3 De~3a5 MafdeS
Euros anos anos anos
Préstamos 23.409,96 5.850,00 | 12.229,59 | 2.583,20 | 2.747,17
En moneda nacional 12.163,29 1.656,69 6.248,78 | 2.181,57 | 2.076,25
En moneda extranjera 11.246,67 4,193,31 5.980,81 | 401,63 | 670,92
Obligaciones, Bonos, MTN y acc. 957461 | 530594 | 2.931,18 | 13827 |1.199,22
preferentes
En moneda nacional 509,74 149,64 360,10
En moneda extranjera 9.064,87 5.305,94 2.781,54 | 138,27 | 839,12
Pasivo 3.547,40 1.160,59 715,17 0,00 1.671,64
Swaps 491,17 81,14 238,39 171,64
Opciones de tipo de cambio 125,89 125,89
Opciones de tipo de interés 2.930,34 953,56 476,78 1.500,00
Forward 0,00
Acciones 377,05 377,05
Total 36.909,02 12.693,58 | 15.875,94 | 2.721,47 | 5.618,03
Ladistribucion por vencimientos de las coberturas a 31 de diciembre de 2001 es la siguiente:
Millones de Euros
Subyacente Hasta Dela De3a Masde
Cubierto
Importe 1 Afo 3 Afos 5 Afos 5 afios
Con Subyacente
Pagarés - - - - -
Préstamos 14.041.63 | 4.438.780016.459.0600| 756.9 000 | 2.386.890
En moneda nacional 5.044.04 206,18| 1.883.40 662,10, 2.292,36
En moneda extraniere 8.997.59000{ 4.232.60| 4.575.66 94.80 94.53
Obligacionesy bonosMTN 18.577.08 | 5.168.3600(7.634,2200| 2.209.4 | 3.565.1
En moneda naciona 5.016.5 000 958.42| 2.248,95 864.61 944,52
En moneda extraniere 13.560.58 4.209,94| 5.385.27| 1.344,79| 2.620.58
Pasivo 6.362.93 | 4.648, 000{1.338.3200| 16.51000| 360.1 000
Swaps 1.108.73000 482.64 609.58 16.51 -
Onpciones de tipo de cambio 1.568.06 1.568.06 - - -
Onpciones de tipo de interés 1.210.55000 121.71 728.74 - 360.10
Forward 2.475,59 2.475,59 - - -
Acciones 448.85 448,85
Total 39.430.49 114.703.990| 15.431.6 | 2.982.810] 6.312.090
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DIFERENCIAS ENTRE PRINCIPIOS CONTABLES GENERALMENTE ACEPTADOS EN ESPANA Y
EN ESTADOSUNIDOSY OTROS DESGLOSES NECESARIOS

Las cuentas anuales consolidadas de Telefénica han sido preparadas de acuerdo con principios contables
generalmente aceptados en Espaiia (“PCGA en Espafia’), que pueden diferir en determinados aspectos de los
principios contables generalmente aceptados en Estados Unidos (“U.S. GAAP”"). A continuacion se facilita
una conciliacion del beneficio neto y los fondos propios entre PCGA en Espafiay U.S. GAAP.

Conciliacién del Beneficio Neto y los Fondos Propios para ajustarlos a Principios Contables
Generalmente Aceptados en Estados Unidos

El cuadro siguiente (“ Cuadro de Conciliacion™) presenta los gjustes més significativos en el resultado neto y
los fondos propios consolidados que hubieran sido necesarios en caso de haberse aplicado U.S. GAAP en
lugar de PCGA en Espafia:



Millones de euros

2001 2002

Fondos propios de acuerdo con PCGA en Esparia 25.861,62 | 16.996,00
Adiciones (deducciones) a efectos de U.S. GAAP:
Reversion dd efecto neto de la actudizacion del inmovilizado

y de la correspondiente amortizacién acumulada (768,86) (678,53)
Gastos de investigecion y desarrollo (186,87) (175,33)
Diferencias positivas de cambio 1,55 3,46
Gastos de ampliacion de capita (325,59) (167,85)
Gastos de establecimiento (348,76) (299,60)
Beneficio reconocido por PRIDES (11,05) -
Gastos de abanderamiento (15,05) (8,66)
Fondo de comercio y activos intangibles 6.785,86 1.537,63
I ntereses activados 522,55 342,94
Plan de pensiones de |as participadas brasi|efias 276,11 144,34
Método de consolidacion y plusvaias (minusvaias) latentes en la cartera de valores (61,88) (392,89)
Ajuste de activos fiscales segiin SFAS n° 109

debido alos acontecimientos del periodo en curso 617,24 353,66
Reconocimiento de ingresos (1.253,35) (971,82)
Acciones propias (260,70) (334,56)
Productos derivados y actividades de cobertura efecto en e periodo (100,00) (379,01)
Planes de opciones sobre acciones (157,52) (157,52)
Provisiones por reestructuracion - 9,38
Otros ajustesa U.S. GAAP (20,45) (53,05)
Impuestos diferidos correspondientes agjustesaU.S. GAAP 1.174,48 1.220,73
Total adiciones (deducciones), antes del efecto acumulado de un cambio de 5.867,71 (6,68)
principio contable
Efecto acumulado de un cambio de principio contable;
Productos derivados y actividades de cobertura

a 1 de enero de 2001 40,50 -

Fondos propios de acuerdo con U.S. GAAP 31.769,83 | 16.989,32




Millones de euros

2000 2001 2002
Resultado neto de acuerdo con PCGA en Espafia 2.504,81 2.106,81 | (5.576,80
)
Adiciones (deducciones) aefectosde U.S. GAAP:
Reversién de la amortizacion de la parte actualizada del
inmovilizado material 124,87 52,71 90,33
Gastos de investigacion y desarrollo 16,08 205,82 13,94
Diferencias positivas de cambio (0,01) (2,68) 191
Reversion de la amortizacion de gastos en bienes de equipo 15,27 84,78 138,75
Gastos de establecimiento (162,52) (263,45) 16,25
Gastos de abanderamiento (6,18) 7,26 6,34
I ntereses activados, netos de amortizaciones (77,79) (67,87) (83,85)
Beneficio reconocido por PRIDES - - 4,82
Fondo de comercio y activos intangibles:
- Reversion (dotacién) amortizacién de fondo de comercio y gjustes de
conversion 187,98 | (1.128,43) 508,46
- Saneamiento del fondo de comercio y activosintangibles - | (8.452,00) | (107,12)
Jubilaciones anticipadas (505,32) - -
Plan de pensiones de | as participadas brasilefias 454,93 (129,21) (14,82)
Método de consolidacion y plusvalias (minusvalias) latentes en carterade
valores (119,33) 19,60 24,47
Ajuste de activos fiscales segiin SFAS n° 109 debido alos acontecimientos 86,34 36,25 | (263,58)
del periodo en curso
Reconocimiento de ingresos— efecto en el periodo
(260,02) 23,94 236,32
Acciones propias 133,15 (127,17) 289,88
Reclasificacion del gjuste acumulado de conversién de participadas (130,90) 35,45 -
engjenadas
Productos derivados y actividades de cobertura — efecto en el periodo
- (261,70) | (610,20)
Cambio en lafechade cierre del gjercicio defiliales - (51,05) -
Plan de opciones sobre acciones - (14,89) -
Provisiones para reestructuracion - - 10,33
Otros gjustesa U.S. GAAP 7,74 (33,92) 15,79
Impuestos diferidos correspondientes agjustesaU.S. GAAP 579,41 162,68 84,30
Beneficio (Pérdida), de acuerdo con U.S. GAAP, antes del efecto
acumulado de un cambio de principio contable 2.848,51 | (7.797,07) | (5.214,48
)
Efecto acumulado de un cambio de principio contable:
Reconocimiento de ingresos a 1 de enero de 2000 (992,58) - -

Productos derivados y actividades de coberturaa 1 de enero de 2001




614,80

Resultado neto de acuerdo con U.S. GAAP

1.855,93

(7.182,27)

(5.214,48
)
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CAPITULO VI

La administracion, la direccion
y €l control
de la Sociedad Emisora
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VI.1 INFORMACION SOBRE GOBIERNO CORPORATIVO

VI1.1.1 Anédlisis de gobierno corporativo en base a los informes de las Comisiones Olivencia y
Aldama’.

Principi os de Gobierno Corporativo

Las reglas fundamentales del gobierno corporativo de Telefénica estan contenidas en sus Estatutos sociales, y
en el Reglamento de su Consejo de Administracién aprobado € 29 de enero de 1997, y modificado €l 22 de
julio de 1998. El Reglamento del Consgjo de Administracién, como norma fundamental en el gobierno
corporativo de la Compafiia, determina los principios de actuacion del Consgjo de Administracion, regula su
organizacion y funcionamiento y fijalas normas de conducta de sus miembros.

Por lo que respecta a los principios que inspiran € gobierno corporativo de Telefonica, éstos son: (a) la
maximizacion del valor de la Compafiia; (b) € papel esencial del Consgjo de Administracion en la supervision
de la direccion y administraciéon de la Sociedad; y (c) la transparencia informativa con los empleados,
accionistas, inversoresy clientes.

De acuerdo con lo establecido en su Reglamento, €l Consgo de Administracion adoptard las medidas
necesarias para asegurar que: (i) € equipo de gestion de la Compafiia persiga la creacion de valor para los
accionistas, (ii) que este equipo de gestidn se encuentra bajo su efectiva supervision, (iii) que ninguna persona
0 grupo reducido de personas ostenta un poder de decisién no sometido a contrapesos o controles, y (iv) que
ningun accionista reciba un trato de privilegio frente alos demas.

El Consgjo de Administracion

El Reglamento del Consegjo de Administracion configura a éste, basicamente, como un drgano de supervision
y control de la actividad de la Compariia, delegando la gestion de los negocios ordinarios de ésta en los
drganos gjecutivos (unipersonales o colegiados) y en e equipo de direccién. Ademas, de acuerdo con lo
establecido en este Reglamento, el Consgjo se obliga a gjercer directamente determinadas responsabilidades
(estrategias generales, politica de autocartera, implantacion y seguimiento de los sistemas de control interno,
etc.)

Composicion y funcionamiento del Consegjo de Administracion

L os Estatutos sociales de Teleféni ca prevén que el Consgjo de Administracidn esté compuesto por un minimo
de cinco y un maximo de veinte miembros. El Consgjo de Administracion de Telefénica estd actualmente
compuesto por veinte consejeros.

Dada la complgjidad del Grupo Telefénica, e significativo niUmero de sociedades que lo componen, la
variedad de sectores en los que desarrolla su actividad, su cardcter multinacional, asi como su relevancia
econémicay empresarial, se considera que la dimension del Consegjo de Administracion es adecuaday resulta
gjustada paralograr, en todo caso, un funcionamiento eficaz y operativo.

Andlisis de las précticasy estructuras de gobierno corporativo de Telefénica siguiendo, en la medida de lo posible, |a estructura del
Informe publicado por la “ Comisién Especial para el Estudio de un Cédigo Etico de los Consgjos de Administracion de las
sociedades: El gobierno de las sociedades cotizadas” , de 26 de febrero de 1998 (Caodigo Olivencia) y, completandolo, con el analisis
de las recomendaciones incluidas en el Informe de la“ Comisién Especial para el fomento de la transparencia y seguridad en los
mercadosy en |as sociedades cotizadas’ , de 8 de enero de 2003 (Informe Aldama).
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Teniendo en cuenta la composicion actual del Consgjo de Administracion de Telefénica, y los principios que
rigen esta composicion —establecidos en el Reglamento del Consejo-, se puede concluir que: (a) se integran
en é un ndmero significativo de Consejeros independientes (ocho); (b) los Consgjeros externos (dominicales
e independientes) constituyen una amplia mayoria sobre los g ecutivos (catorce frente a seis); y, () y cuenta
con una participacion muy significativa de Consgjeros independientes que son mayoria respecto a los
dominicales (ocho frente aseis).

Para asegurar un adecuado funcionamiento del Consejo, sus reuniones se celebran con una frecuencia a
menos mensual conforme a un calendario preestablecido, en las que se analizan y debaten los asuntos
incluidos en el orden del dia. Bajo la supervision directa del Secretario del Consgjo, se cuida especiamente
laredaccion de las actas al objeto de que éstas reflejen de formafiel el debate de los asuntos tratados y, en su
caso, los acuerdos que hayan sido adoptados.

L os primeros g ecutivos de la Compafiia

El Presidente del Consgjo de Administracion es el Primer Ejecutivo de la Compafiia, si bien de acuerdo con lo
previsto en el Reglamento del Consegjo de Administracion, su actuacion deberd ajustarse en todo momento a
los criterios y directrices fijados por la Junta General de Accionistas 'y por €l Consgo de Administracion y
por las comisiones dependientes del mismo. El Presidente tiene delegadas todas las facultades lega y
estatutariamente delegables por el Consgjo de Administracion. Su actuacion debe ajustarse en todo momento
alos criterios y directrices fijados por el Consgjo de Administracion y por las Comisiones dependientes del
mismo. Del mismo modo, todo acuerdo o decision de especia relevancia para la Compariia debe ser
sometido con caracter previo a la aprobacion del Consegjo de Administracién o de la Comision de control
correspondiente. Es importante destacar que el Presidente carece de voto de calidad dentro del Consgjo de
Administracion.

Asimismo, Telefénica cuenta con un Consgero Delegado, al cual, a igua que el Presidente, tiene delegadas
todas las funciones del Consgjo de Administracion, salvo las legal o estatutariamente indelegables. Ademas
de ser miembro del Consgjo de Administracién, es miembro de la Comisién Delegada del Consgjo. El
Consgiero Delegado es e maximo responsable operativo del Grupo y a é reportan todas las lineas de
actividad de la Compafiia, salvo la linea dedicada a la actividad de medios de comunicacién y contenidos que
reporta directamente al Presidente. También dependen del Consgjero Delegado las éreas de corporativas de
Recursosy de Recursos Humanos.

Secretario del Consgjo de Administracion

El Secretario del Consegjo tiene la condicion de consejero, con €l fin de reforzar su autoridad dentro del

Consgjo. De acuerdo con lo previsto en el Reglamento del Consejo, €l Secretario tiene como mision esencial
la de cuidar en todo caso de lalegalidad formal y material de las actuaciones del Consgjo y garantizar que sus
procedimientos y reglas de gobierno sean respetadas.

La Comisién Delegada
La existencia de una Comision Delegada proporciona a Consegjo de Administracion una mayor operatividad y
eficaciaen el gercicio de susfunciones, facilitandole el apoyo necesario através de los trabajos que realiza,

especialmente en la medida en la que tiene un tamafio menor que el del Consgjo y que se reline con mayor
frecuencia que éste.
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Las relaciones entre ambos 6rganos estén basadas en un principio de transparencia, de forma que el Consgjo
tiene conocimiento pleno de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por esta Comisién. De
acuerdo con esto, los asuntos tratados y los acuerdos adoptados, en su caso, por la Comision Delegada se
incluyen siempre como un punto del orden del dia para ser tratados en la siguiente reunién del Consgjo de
Administracion.

L as Comisiones consultivas o de control del Consejo de Administracion

El Consgo de Administracion de Telefénica cuenta con las Comisiones consultivas o de control
recomendadas por € Cddigo Olivencia, una Comision de Auditoria y Control, y una Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno. De acuerdo también con éste, estas Comisiones estan
compuestas exclusivamente por Consejeros externos.

Por otra parte, el Consegjo de Administracion considerd conveniente constituir tres Comisiones consultivas
adicionales: la Comisién de Regulacidn, la Comisién de Recursos Humanos y Responsabilidad Corporativa, y
la Comisién de Calidad del Servicio y Atencion Comercial. Por Ultimo, en su reunion celebrada el 26 de
febrero de 2003, el Consegjo de Administracidn acordd la creacion de una sexta comision consultiva o de
control, que eslaComision de Asuntos Internacionales.

Comisién de Auditoriay Control

La Comision de Auditoria y Control tiene como funcién primordial la de servir de apoyo a Consgjo de
Administracién en sus funciones de vigilancia.

Ademas, de acuerdo con €l Informe Aldama, las funcionesy composicién de esta Comisién son contemplados
especificamente dentro del Reglamento del Consgjo. Adicionamente, y tras la reforma aprobada en la Gltima
Junta General Ordinaria de Accionistas de la Compafiia, de acuerdo con lo exigido a este respecto por la“Ley
44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero”, e funcionamiento,
composicion y funciones de esta Comision vienen regulados en |os propi os Estatutos de la Sociedad.

Esta Comision esta integrada exclusivamente por Consejeros externos o no g ecutivos.

Por Ultimo, cabe sefialar que €l Presidente de esta Comisién cuenta con una amplia experiencia profesional en
materiafinancieray contable, y que todos los miembros de esta Comision poseen formacién financiera.

Comision de Nombramientos, Retribucionesy Buen Gobierno

Lafuncién primordial de la Comision de Nombramientos, Retribucionesy Buen Gobierno eslade velar por la
integridad de los procesos de seleccién de los Consgjeros y altos gjecutivos de la Compafiia, y |ade asesorar
a Consgjo en la determinacion y supervision de su remuneracion, asi como la de la alta direccion de la
Comparfiia. Ademas, ésta Comision ha asumido nuevas responsabilidades en materia de gobierno corporativo,
por lo que eslaencargada de evaluar €l sistema de gobierno de la Compafiia, en linea con las recomendaciones
formuladas tanto por la Comision Olivencia como Aldama en esta materia.

Esta Comision estaintegrada exclusivamente por Consej eros externos o no € ecutivos.
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Comision de Recursos Humanos y Reputacién Corporativa

Las principales funciones de esta Comision son, por un lado, la de analizar, informar y proponer a éste la
adopcién de los acuerdos oportunos en materia de politica de personal de la Compafiia, y por otro lado, lade
impulsar tanto el desarrollo del proyecto de Reputacion Corporativa del Grupo Telefénica como la de
impulsar laimplantacion de los valores centrales en estamateria del Grupo Telefonica.
Esta Comision estaintegrada exclusivamente por Consejeros externos o no € ecutivos.

Comisién de Regulacion

La Comisién de Regulacién tiene como objetivo primordial, a través de su estudio, andlisis y discusion, €l
seguimiento permanente de |os principal es temas de orden regul atorio que afectan en cada momento a Grupo
Telefonica

Teniendo en cuenta la natural eza de esta Comision, se ha considerado conveniente contar en su composicion
con la presencia de un Consgero Ejecutivo, junto con tres Consgeros externos, de los cuales dos son
independientes.

Comision de Calidad del Servicio y Atencion Comercial

La Comision de Calidad del Servicio y Atencion Comercia tiene como mision fundamental € examen,
andlisis y seguimiento periédico de los indices de calidad de los principales servicios prestados por las
empresas del Grupo Telefénica, asi como de los niveles de atencidn comercia a sus clientes.

Esta Comision estaintegrada exclusivamente por Consej eros externos o no € ecutivos.
Comision de Asuntos I nternacional es

Esta Comision que ha sido creada recientemente por €l Consgo de Administracion, mediante acuerdo
adoptado por en su reunién de 26 de febrero de 2003. Tendrd como misiéon fundamental reforzar y llevar ala
atencion del Consglo de Administracion los asuntos internacionales relevantes para e buen desarrollo del
Grupo Telefonica.

L os Consgjeros

La Compariia adopta las medidas necesarias para asegurar que los Consgjeros dispongan con antelacion precisa
de la informacion suficiente, especificamente elaborada y orientada para preparar las sesiones del Consegjo,
sin excusar en ningdn caso su cumplimiento basdndose en la importancia 0 naturaleza reservada de la
informacion -salvo en circunstancias absol utamente excepcionales-.

L as propuestas de nombramientos de consejeros son siempre respetuosas con o dispuesto por el Reglamento
del Consgjo y son precedidos por el correspondiente informe favorable de la Comision de Nombramientos,
Retribucionesy Buen Gobierno.

El Reglamento del Consgjo contempla la obligacién de los Consgjeros de dimitir en supuestos que puedan

afectar negativamente al funcionamiento del Consgjo o al crédito y reputacion de la Sociedad. Por otra parte,
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de acuerdo con lo establecido por el Reglamento del Consgjo, los Consejeros deberan poner su cargo a
disposicion del Consejo de Administracion y formalizar la correspondiente dimision cuando alcancen la edad
de setenta (70) afios. Los Consejeros en funciones gjecutivas cesaran en el desempefio de las mismas cuando
alcancen los sesenta 'y cinco (65) afios de edad, si bien podran continuar como Consgjeros, si asi |o determina
€l propio Consgjo.

De acuerdo con las recomendaciones formuladas tanto el Codigo Olivencia como el Informe Aldama, €
Reglamento del Consegjo dedica especificamente un titulo del mismo, integrado por doce articul os, a describir
con amplitud los derechos y |as obligaciones.

De acuerdo con esto, el Reglamento del Consgjo reconoce formalmente e derecho de todo Consgiero a
recabar y obtener la informacién y el asesoramiento necesarios para €l cumplimiento de sus funciones de
supervision, y establece los cauces adecuados para el gercicio de este derecho, posibilitando incluso el acudir
a expertos externos en circunstancias especiales.

Por otra parte, se detallan las obligaciones que dimanan de las obligaciones de dligenciay lealtad de los
consgieros, contemplando, en particular, la situacién de conflictos de interés, €l deber de confidenciaidad, la
explotacién de oportunidades de negociosy €l uso de activos sociales.

Por o que se refiere a la politica de retribucion de los Consgjeros, ésta es propuesta, evaluada y revisada por
la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, y se gjusta a criterios de moderacion. La
Compafiia facilita anualmente informacion individualizada de |a retribucion percibida por cargos o puestos en
el Consgjo. Ademas, en linea con € Informe Aldama, los Consgjeros externos no participan en ningin
sistema de retribucion referenciado al valor de cotizacion de la accién.

Por Ultimo, se extienden los deberes de lealtad a los accionistas significativos, previendo que el Consgjo se
reserve €l conocimiento y la autorizacion de cualquier transaccion entre la Compafiia y cualesquiera de sus
accionistas significativos. En ningln caso se autorizara la transaccion si previamente no ha sido emitido un
informe la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno valorando la operacion desde el
punto de vista de laigualdad de trato de los accionistas y de sus condiciones, que deberan ser condiciones de
mercado. Por otra parte, y en linea con e Informe Aldama, la Compafiia ha extendido las obligaciones
derivadas del deber delealtad alos altos g ecutivos através del “Estatuto del Directivo” y de lo dispuesto en su
Reglamento Interno de Conducta en materias de conflictos de interés.

El Consgjo de Administracién y los accionistas

El Reglamento del Consgjo dedica varios de sus articulos a regular los cauces a través de los cuales se
establecen las relaciones entre e Consegjo de Administracion, y los accionistas de la Compafiia para, de esta
manera, asegurar lamayor transparencia posible en dichas relaciones.

Para facilitar la existencia de un contacto permanente con |os accionistas de la Compaiiia, Telefénica cuenta
desde €l afio 1997 con el departamento Ilamado “Servicio de Atencién a Accionista’. Este servicio cuenta,
entre otros, con un Teléfono de Atencidn Gratuito, que en afio 2002 ha atendido un total de 123.285 |lamadas,
através delas que se ha solicitado informacién de diversaindole.

Con idéntica finalidad a anterior, existe en la Compafiia respecto de los accionistas e inversores

institucionales un Area de Relaciones con Inversores, que presta sus servicios desde €l afio 1987. Esta area
tiene como funcion primordial |a de disefiar y gjecutar € programa de comunicacién de la Compariia con los
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mercados financieros nacionales e internacionales, con objeto de dar a conocer y explicar las estrategias,
operativas, organizativas y de negocio de la Compafiia, y colaborar en la adecuada fijacién del precio de los
valores emitidos por lamisma.
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Relaciones del Consegjo con los mer cados

El Consgjo de Administracion de Telefénica, mas alla de las exigencias impuestas por la normativa vigente, se
responsabiliza de suministrar a los mercados informacion répida, precisa y fiable. En particular, la
informacién financiera periddica de la Compafiia, tal y como se recoge de manera expresa en €l Reglamento
del Consgjo, es elaborada conforme a los mismos principios y practicas profesionales de las cuentas anuales,
y antes de ser difundida, es verificada por la Comision de Auditoriay Control, de acuerdo con las funciones
gue ésta Comision tiene atribuidas.

Ademas, en linea con las recomendaciones del Informe Aldama, la Compariia trasmite al mercado toda la
informacion que puede considerarse relevante para los inversores, de forma simétrica y equitativa. De
acuerdo con las obligaciones establecidas por la nueva Ley Financiera, la Compafiia redizara las
comunicaciones de informacion relevante ala Comision Nacional del Mercado de Valores con caracter previo
a su difusiéon por cualquier otro medio, y tan pronto como sea conocido € hecho, o tan pronto se haya
adoptado la decision o firmado el acuerdo o contrato con terceros de que se trate. La Companiia vigila que sus
comunicaciones de informaci 6n rel evante sean en todo momento veraces, clarasy compl etas.

Por lo que respecta a la transparencia en materia de gobierno corporativo, y en linea con las recomendaciones
formuladasen el Informe Aldama, Telefénica ha elaborado este afio su primer Informe especifico de gobierno
corporativo. Este Informe fue aprobado por el Consejo de Administracion de Telefénicaen su sesion de 26 de
Febrero de 2003, y en é se incluye lainformacion requerida en el Informe Aldama, y otras cuestiones que se
han considerado de i nterés para accionistas e inversores.

En esta misma linea, la Compafiia ha puesto en marcha una Pagina Web sobre Gobierno Corporativo, en laque
se incluye, entre otros, los contenidos sugeridos por el Informe Aldama (estatutos sociales, normativa interna
de la Compaiiia, informacién financiera periédica, composicién del Consgjo de Administracion y de sus
Comisiones, etc.).

Relaciones del Consegjo con los auditor es exter nos

El Consgjo de Administracién tiene establecida, a través de la Comisién de Auditoriay Control, unarelacion
de carécter estable y profesional con el Auditor de Cuentas de la Compafiia, con estricto respeto de su
independencia, a fin de cumplir las recomendaciones al efecto del Cadigo Olivencia. De acuerdo con esto, la
Comisién de Auditoriay Control vigilalas situaciones que pueden suponer un riesgo para laindependencia de
los Auditores externos de la Sociedad, y en concreto, supervisa €l porcentaje que representan |os honorarios
satisfechos por ésta sobre el total de los ingresos de lafirmaauditora.

Por Ultimo, seinformaen lamemoriaanual de la Compafiia, de acuerdo con |as exigencias legales vigentes, de
los honorarios satisfechos a Auditor Externo de la Sociedad incluyendo los relativos a servicios de naturaleza
distintaalos de auditoria.

En cumplimento de las exigencias legales impuestas por la normativa estadounidense en esta materia, y en

linea con € Informe Aldama, los servicios de auditoria'y similares prestados por el auditor de la Compafiia
deberan contar con la aprobacién previa de la Comision de Auditoria y Control.
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LaJunta General de Accionistas

De acuerdo con lo establecido en su Reglamento, el Consgjo de Administracion debe promover la
participacion informada de los accionistas en las Juntas Generales de Accionistas y adoptar cuantas medidas
sean oportunas parafacilitar que la Junta General de Accionistas g erza efectivamente | as funciones que le son
propias conforme alaley y alos Estatutos sociales.

Conforme a las exigencias de la legislacion mercantil espafiola, la documentacion relativa a los puntos del
orden del dia se encuentra a disposicion de todos los accionistas en €l domicilio social de la Compariia,
teniendo la posibilidad de solicitar que la misma les sea enviada gratuitamente. Ademaés, esta misma
informacion se ha puesto a disposicion de todos |os accionistas a través de paginaweb de la Compahiia.

VI1.1.2 Informacién adicional en materia de gobierno cor porativo
El Consgjo de Administracion y su Comision Delegada

Tanto en los Estatutos Sociales como en el Reglamento del Consegjo, se prevé que € Consgo de
Administracion se relina, de ordinario, una vez a mes y a iniciativa del Presidente, cuantas veces éste |o
estime conveniente para €l buen funcionamiento de la Compafiia. De acuerdo con esto, € nsejo de
Administracion fija anuamente un calendario de sesiones ordinarias. Durante el 2002, € Consgjo de
Administracion de Telefonica celebré trece reuniones de, aproximadamente, tres horas y media de duracion
cada unade ellas. Durante € primer semestre del afio 2003, el Consejo de Administracion ha celebrado siete
(8) reuniones.

Por lo que se refiere a la Comision Delegada, €l Reglamento del Consegjo prevé que ésta se reunird de
ordinario cada quince dias y cuantas veces sea convocada por su Presidente. Durante el afio 2002, celebro
veinte sesiones, de una media de més de 3 horas de duracién cada una de ellas. Durante €l primer semestre del
afo 2003, la Comision Delegada ha cel ebrado doce (11) reuniones.

En ambos casos, y con la finalidad de facilitar toda la informacion y aclaraciones necesarias en relacion con
algunos de los asuntos tratados, han asistido a la préctica totalidad de las reuniones del Consgjo y de su
Comision Delegada celebradas en el afio 2002 y 2003 los principales directivos del Grupo, parala exposicion
de asuntos de su competencia. Asimismo, en determinadas ocasiones, se harequerido la asistencia de asesores
externos en aguellas sesiones en las que se ha considerado necesaria la opinion de una asesoria externa
especializada.

Las Comisiones de control del Consejo de Administracién

Comisién de Auditoriay Control

Esta Comisién tiene | as siguientes responsabilidades basicas:

1. Proponer la designacion del Auditor de Cuentas, sus condiciones de contratacion, e alcance de su
mandato profesional y, en su caso, larevocacion o prorroga del mismo;
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2. Revisar las cuentas de la Sociedad, vigilar el cumplimiento de los requerimientos legales y la correcta
aplicacién de los principios de contabilidad general mente aceptados, asi como informar las propuestas
de modificacion de principiosyy criterios contables sugeridos por ladireccion;

3. Servir de cana de comunicacion entre el Consgjo de Administracion y € Auditor de Cuentas, evaluar
los resultados de cada auditoria y |as respuestas del equipo directivo a sus recomendacionesy mediar y
arbitrar en los casos de discrepancias entre aquél y éste en relacion con los principios y criterios
aplicables en la preparacion de |os estados financieros;

4. Comprobar la adecuacion e integridad de los sistemas internos de control seguidos en la confeccion de
las cuentas individuales y consolidadas.

5. Supervisar el cumplimiento del contrato de auditoria, procurando que la opinion sobre las cuentas
anualesy los contenidos principales del informe de auditoria sean redactados de formaclaray precisa.

6. Revisar los folletos y la informacion financiera periddica que deba suministrar la Compaiiia a los
mercados y a sus 0rganos de supervision; y

7. Velar por e cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores y, en
general, de las reglas de gobierno de la Compafiiay hacer las propuestas necesarias para su mejora. En
particular, corresponde a la Comisién de Auditoriay Control recibir informacion y, en su caso, emitir
informe sobre medidas disciplinarias amiembros del equipo directivo de la Compafiia.

LaComision de Auditoriay Control estaintegrada por |os siguientes miembros:

e D. Antonio Massanell Lavilla (Presidente)
« D. Maximino Carpio Garcia.

e D. Antonio Fernandez Rivero

« D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo

El Reglamento del Consgjo establece que la Comision de Auditoria'y Control se reunira periddicamente en
funcién de las necesidades y, al menos, cuatro veces a afio. Durante el afio 2002,esta Comision ha celebrado
ocho (8)sesionesy durante el primer semestre de 2003, ha celebrado tres (6) sesiones.

En gjercicio de las funciones que tiene encomendados esta Comision, ha procedido alarevisiéon del Presente
Folleto Informativo Continuado.

Comisidn de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno

Lafuncién primordial de la Comision de Nombramientos, Retribucionesy Buen Gobierno eslade velar por la
integridad de los procesos de seleccion de los Consejeros y altos g ecutivos de la Compafiia, y |a de asesorar
a Consgjo en la determinacion y supervision de su remuneracion. Ademas, ésta Comision ha asumido nuevas
responsabilidades en materia de gobierno corporativo, por lo que es la encargada de evaluar € sistema de
gobierno de la Compafiia, en linea con la recomendacion formulada por el Cédigo Olivencia. En concreto, las
funciones que tiene atribuidas esta Comision son:

1. Informar sobre las propuestas de nombramiento de Consgjerosy altos directivos de la Compafiia;

-219-



Yelefonica

Folleto Informativo Continuado.- CAPITULO VI

2. Aprobar las bandas de retribuciones para | os altos di rectivos de la Compafiia;

3. Aprobar los contratos tipo para la alta direccion de la Compafiia; contratos de trabajo de los auditores
internos siempre que |o considere conveniente.

4. Determinar €l régimen de retribuciones del Presidente Ejecutivo o, en su defecto, del Consgjero
Delegado;

5. Fijar €l régimen de retribuciones de |os Consgjeros y revisarlos de manera periddica para asegurar su
adecuacion alos cometidos desempefiados por aquellos;

6. Informar los planes de incentivos;
7. Elaborar unamemoria anual sobre la politicaretributiva de los Consgjerosy de los altos directivos;

8. Informar sobre las propuestas de nombramiento de |los miembros de la Comision Delegaday de las
demas Comisiones del Consegjo de Administracion; y

9. Elaborary llevar un registro de situaciones de Consgjerosy altos directivos de la Compafiia.
Lacomposicion actual de la Comision de Nombramientos, Retribucionesy Buen Gobierno es lasiguiente:

e D. Alfonso Ferrari Herrero (Presidente)
e D. Maximino Carpio Garcia

« D.PabloldaAlvarez de Tejera

» D. Gregorio VilldabeitiaGalarraga

La Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno no tiene establecido un ndmero fijo de
sesiones a afo. Se retine cada vez que €l Consgjo de Administracion o su Presidente solicitalaemision de un
informe o la aprobacion de propuestas en e dmbito de sus competencias y siempre que, a juicio del
Presidente de la Comisidn, resulte conveniente para €l buen desarrollo de sus funciones. Durante e afio
2002,esta Comision ha celebrado ocho (8)sesiones, y durante el primer semestre del afio 2003, ha celebrado
seis (6).

Comision de Recursos Humanos y Reputacién Corporativa

Las principales funciones de esta Comision son, por un lado, la de analizar, informar y proponer a éste la
adopcién de los acuerdos oportunos en materia de politica de personal de la Compafiia, y por otro lado, lade
impulsar tanto el desarrollo del proyecto de Reputacion Corporativa del Grupo Telefonica como la de
impulsar laimplantacion de los valores centrales del Grupo Telefonica.

La Comisién de Recursos Humanos y Reputacion Corporativa esta constituida actualmente por los siguientes
Consgjeros:

e D. PabloIdaAlvarez de Tgjera (Presidente)
» D. Alfonso Ferrari Herrero.

e D. Antonio Massanell Lavilla

» D. Enrique Used Aznar
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Desde el mes dejunio de 2002,la Comision de Recursos Humanos y Reputacion Corporativa ha celebrado tres
(3)sesiones. Durante el primer semestre del afio 2003, esta Comision ha celebrado 3 sesiones

Comisién de Regulacion

La Comisiéon de Regulacion tiene como objetivo primordial, a través de su estudio, andlisis y discusion, €l
seguimiento permanente de |os principal es temas de orden regulatorio que afectan en cada momento a Grupo
Telefonica

En laactualidad la composicién de estaComisién es lasiguiente;

e D. Enrique Used Aznar (Presidente)
* D. Jost Antonio Fernandez Rivero
» D. Antonio Alonso Ureba

e (Puesto vacante)

Durante €l afio 2002,esta Comisiéon se ha reunido en cuatro (4) ocasiones asistiendo a sus reuniones la
préctica totalidad de sus miembros y durante €l primer semestre del afio 2003, se ha reunido en tres (3)
ocasiones.

Comision de Calidad del Servicio y Atencion Comercial
La Comision de Calidad del Servicio y Atencion Comercial tiene como mision fundamental e examen,
andlisis y seguimiento periédico de los indices de calidad de los principales servicios prestados por las
empresas del Grupo Telefénica, asi como de los niveles de atencidn comercia a sus clientes.
En laactualidad la composicion de esta Comisién es lasiguiente:

e D. Gonzao Hinojosa Fernandez de Angulo (Presidente)

» D. Carlos Colomer Casellas

e D. Antonio Massandll Lavilla

e (Puesto vacante)
Desde junio de 2002,esta Comision se ha reunido en dos (2)ocasiones, en sesiones que han tenido una
duracion de aproximadamente seis horas de duracién, y durante €l primer semestre del afio 2003 se hareunido
en tres (3) ocasiones.

Comisién de Asuntos I nternacionales

Esta Comisién que ha sido creada recientemente por el Consgjo de Administracion, mediante acuerdo
adoptado por en su reunién de 26 de febrero de 2003.

-221 -



Yelefonica

Folleto Informativo Continuado.- CAPITULO VI

La Comisién de Asuntos Internacionales tiene como mision fundamental reforzar y llevar a la atencion del
Consgo de Administracion los asuntos internacionales relevantes para € buen desarrollo del Grupo
Telefonica. La proxima primerareunion de esta Comision tendralugar el proximo 18 de Julio.

La Composicion de esta Comision eslasiguiente:

e D. José Fernando de Almansa Moreno-Barreda (Presidente)
e D. Alfonso Ferrari Herrero

» D. Gregorio VilldabeitiaGalarraga

* D. Enrique Used Aznar

e D. LuisLadaDiaz

El Reglamento Interno de Conducta en materiasrelativasalos mercados de valor es

Por lo que se refiere ala adopcién de normas de conducta para salvaguardar la informacién reservada, y otras
cuestiones similares, el Consgjo de Administracion de la Compafiia aprobd, en su reunion de 30 de octubre de
2002, un nuevo Reglamento Interno de Conducta en materiasrelativas alos Mercados de Valores.

Se ha pretendido someter a esta normativa a todas agquéllas personas que tienen un mayor y mas frecuente
contacto con informacion privilegiada, entre las que se incluyen los altos directivos de la Compafiia y los
miembros de su Consgjo de Administracion, asi como alos empleados que por el desempefio de sus funciones
pudieran tener un acceso habitual a este tipo de informacion.

Este Reglamento no sblo recoge la prohibicion general de realizar operaciones con los valores de la
Compafiia y su Grupo cuando se esté en posesion de informacion privilegiada, sno que va més dla,
estableciendo amplias restricciones temporales en aquéllos momentos en los que objetivamente existe
informacién privilegiada dentro de la Compafiia, como es el mes previo alas presentaciones de resultados o €l
mes previo alaformulacion de las cuentas anules por €l Consejo de Administracion de la Compafiia. Ademas,
se impone la obligacién de mantenimiento de los valores adquiridos durante un plazo minimo de seis meses,
de forma que se impida la especulacion con valores de la Compafiia.

Por otra parte, el Reglamento regula de forma detallada | os principios a seguir en situaciones de conflictos de
interés, estableciendo la obligacién de comunicar dichas situaciones y las modificaciones que puedan
producirse en las mismas.

Por dltimo, y de acuerdo con las exigencias de la nueva Ley Financiera, el Reglamento Interno de Conducta
regula el tratamiento de la informacion confidencial, y determina una serie de obligaciones para las personas
involucradas en este tipo de operaciones.

Junto a todas estas medidas, la Compafiia ha puesto en marcha un programa de cumplimiento normativo
(“Compliance Program™”), a través del que se articulan los medios técnicos y humanos necesarios para
reforzar e cumplimiento de este nuevo Reglamento. Con esta finalidad se ha creado un Comité de
Cumplimiento Normativo compuesto por cinco Directores Generales de la Compariia encargado de velar por
e buen desarrollo del mismo, y junto a este, una Unidad de Cumplimiento Normativo encargada de la
€jecucion efectiva de | as obligaciones recogida en este Reglamento.
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VI.2 IDENTIFICACION Y FUNCION EN LA SOCIEDAD EMISORA DE LAS PERSONAS QUE SE
MENCIONAN

VI1.21 Miembros déd 6rgano de administracion

De acuerdo con lo establecido en los Estatutos sociales de Telefénica, la administracion de la Sociedad
corresponde a Consegjo de Administracion, a su Presidente, a la Comision Delegada y, en su caso, a uno o
varios Consgjeros Delegados.

El Consgjo de Administracion se compone de un minimo de cinco y un maximo de veinte Consejeros
designados por la Junta General de Accionistas. Los Consgjeros g ercen su cargo durante el plazo maximo de
cinco afos, y podran ser reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracién maxima. Actuamente, €l
Consgo de Administracion estaintegrado por veinte Consgjeros, mas un Vicesecretario no Consgjero.

Al cierre del gjercicio 2002, la composicién del Consgjo de Administracion de Telefonica estaba integrado
por veinte Consgjeros, de los cuales 15 eran Consgjeros externos, constituyendo una amplia mayoria sobre
los gecutivos. De estos 15 Consejeros no gecutivos, 9 eran Consejeros independientes frente a seis
dominicales.

Se entiende por Consegjeros €jecutivos agquéllos que gjercen funciones g ecutivas dentro de la Compariia. Los
Consgieros dominicales aquéllos que acceden al Consgjo por representar a los titulares de paquetes
accionariales de la Compafiia

Por dltimo, los denominados Consejeros independientes son aquéllos Consejeros que no estan vinculados con
e equipo de gestion ni con los nicleos accionariales de control que mas influyen sobre éste. Asi, €

Reglamento del Consegjo de Administracion establece que éste no podra proponer o designar para cubrir un
puesto de Consgero independiente a personas que tengan o hayan tenido durante los dos Gltimos afios alguna
relacion estable de cierta relevancia con la gestion de la Compafiia 0 se hallen vinculadas por razones
familiares, profesionales o comerciales con cualesquiera de los Consejeros g ecutivos u otros altos directivos
de la Sociedad, debiendo asimismo carecer de vinculacién estable con los Consgjeros dominicales y con las
entidades o grupos empresarial es por éstos representadas.

En particular, no podran ser propuestos o designados como Consejeros independientes:

a) Las personas que desempefien 0 hayan desempefiado en los dos Ultimos afios puestos € ecutivos de
maximo nivel en la Compafiia.

b) Los familiares -hasta € cuarto grado de parentesco- de quien sea o haya sido en los Ultimos dos afios
Consegjero gjecutivo o alto directivo de laSociedad.

¢) Laspersonas que, directa o indirectamente, hayan hecho o recibido pagos rel evantes de la Compafiia que
pudieran comprometer su independencia.

d) Laspersonas que tengan o hayan tenido otras relaciones con la Compafiia que, ajuicio de la Comision de
Nombramientos, Retribucionesy Buen Gobierno, puedan mermar su independencia.

A lafecha de edicion del presente Folleto, la composicion del Consgjo de Administracion de Telefonicaesla
siguiente;
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Nombre Puesto nomEre;rr]ne}ento Car acter
D. César Aliertalzuel Presidente Ejecutivo 26-07-2000(1) | Ejecutivo
D. Isidro Fainé Casas (2) Vicepresidente 26-01-1994 Dominical
D. José Antonio Fernandez Rivero (3) Vicepresidente 12-04-2002 Dominical
D. Fernando Abril-Martorell Hernandez Consgjero Delegado 10-08-2000 Ejecutivo
D. Fernando de Almansa Moreno-Barreda Consgjero 26-02-2003 Independiente
D. Jesis Maria Cadenato Matia (3) Consgjero 11-04-2003 Dominical
D. Maximino Carpio Garcia Consgjero 29-01-1997 Independiente
D. Carlos Colomer Casellas Consgjero 28-03-2001 Independiente
D. Alfonso Ferrari Herrero Consgjero 28-03-2001 Independiente
D. José Fonollosa Garcia (3) Consgjero 11-04-2003 Dominical
D. Gonzao Hinojosa Ferndndez de Angulo | Consejero 12-04-2002 Independiente
D. Miguel Horta e Costa Consejero 17-03-1998 Independiente
D. Pablo IdaAlvarez de Tejera Consgjero 12-04-2002 Independiente
D. LuisLadaDiaz Consgjero 10-08-2000 Ejecutivo
D. Antonio Massanell Lavilla (2) Consgjero 21-04-1995 Dominical
D. Enrique Used Aznar Consgjero 12-04-2002 Independiente
D. Mario E. Véazquez (4) Consgjero 20-12-2000 Ejecutivo
D. Antonio Viana-Baptista Consgjero 12-01-2000 Ejecutivo
D. Gregorio Villalabeitia Galarraga (3) Consgjero 27-02-2002 Dominical
D. Antonio J. Alonso Ureba (5) Consgjero Secretario 28-03-2001 Ejecutivo
D. Joaquin de Fuentes Bardgji 6) Vicesecretario 30-05-2001

@
@
©
@

@
©

Fue nombrado Consgiero € 29 de enero de 1997.

Nombrado a propuestade la “La Caixa’
Nombrado a propuesta del BBVA.

Tras haber sido nombrado Presidente de Telefonica de Argenting, e pasado 6 de junio de 2003, ha pasado a tener la

condicion de consgero gecutivo.

Fue nombrado Secretario ddl Consgjo € 28 de marzo de 2001.

No tiene la condicion de Consgero.

El Consgo de Administracion esta habilitado para delegar sus facultades y atribuciones en una Comision
Delegada compuesta de tres a diez Consgjeros, que se constituye y disuelve a voluntad del Consgo de
Administracion. Actualmente, la Comision Delegada esta constituida como 6rgano delegado del Consejo de
Administracion, y esta integrada por el Presidente del Consegjo de Administracion y por otros siete
Consegjeros, mas el Secretario, que lo es el del Consgjo de Administracion.
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A la fecha de presentacion de este Folleto Informativo, la composicion de la Comision Delegada es la

siguiente;
Nombre Puesto Caracter
D. César Aliertalzuel Presidente Ejecutivo
D. Isidro Fainé Casas Vicepresidente Dominica
D. Fernando Abril-Martorell Hernandez Voca Ejecutivo
D. Jesiis Maria Cadenato Matia Vocd Dominica
D. Maximino Carpio Garcia Vocd Independiente
D. Carlos Colomer Casellas Voca Independiente
D. Antonio Viana-Baptista Vocd Ejecutivo
D. Gregorio Villalabeitia Galarraga Vocd Dominica
D. Antonio J. Alonso Ureba Secretario

V1.2.2 Directoresy demas personas que asumen la gestion de la sociedad al nivel mas elevado

Junto con el Presidente y el Consegjero Delegado, €l equipo de gestién de la Compariia al mas alto nivel (en
adelante, la “Alta Direccion”) esta constituido por doce Directores Generales, cuyos nombres y dreas de

responsabilidad se detallan a continuacion:

DIRECTORES GENERALES

. LuisLadaDiaz Estrategia Corporativay Regulacion
. Antonio J. Alonso Ureba Secretaria General y del Consegjo de Administracién
. Calixto Rios Pérez Auditoria Internay Comunicacion
. Santiago Fernandez Vabuena Finanzas Corporétivas
. Luis Abril Pérez Medios, Marketing y Contenidos
. Antonio Palacios Esteban Recursos
Oscar Maraver Sanchez?V adepefias Recursos Humanos

. Francisco de Bergia Gonzélez

Adjunto al Presidente

. Guillermo Fernandez Vidal

Adjunto a Consegjero Delegado

. Angel VilaBoix

Desarrollo Corporativo

. Joaquin Faura Batlle

Marketing y Contenidos

|00 |l0|0(0D|0|0|0|0 |0

. Luis Furnells Abaunz

Organizacién y Sistemas de Informacién
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Por otra parte, y a titulo informativo, cabe sefialar que los primeros gjecutivos de las sociedades cabecera de
linea de actividad de Telefdnica, son los siguientes:

NOMBRE COMPANIA
D. Julio Linares L 6pez TELEFONICA DE ESPANA
D. José Maria Alvérez-Pallete L 6pez TELEFONICA FIJA LATINOAMERICA (LATAM)
D. Antonio Viana Baptista TELEFONICA MOVILES
D. Eduardo Caride TELEFONICA DATACORP
D. Joaquin Agut Bofills TERRA
D. Belén Amatriain Corbi TP
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D. Pedro Antonio Martin Marin

CORPORACION ADMIRA MEDIA

D. LuisAbril Pérez

TELEFONICA DE CONTENIDOS

D. Alberto Horcagjo Aguirre

ATENTO

D. Eduardo Caride

EMERGIA

En cualquier caso, |as personas mencionadas en la tabla anterior no forman parte, de forma estricta, del equipo
de directivo de Telefonica a los efectos de la informacién incluida en los apartados VI.1y V1.2 del presente
Folleto Informativo.

VI.3 CONJUNTO DE INTERESES EN LA SOCIEDAD EMISORA DE LAS PERSONAS ALUDIDAS

EN EL APARTADO VI.2.

VI1.3.1 Acciones con derecho de voto y otros valores que den derecho a su adquisicién de los

gue dichas personas sean titulares

Segun los datos que obran en poder de la Secretaria General Corporativa, € nimero total de acciones de
Telefonica de las que los actuales Consgjeros son propietarios, a titulo individual, directa o indirectamente,
asciende a 683.628 acciones (0,013 % del capital social).

Nombre Titu_laridad Titulgridad Ne. Ac?ion&s
Directa Indirecta Poseidas
D. César Aliertalzuel 481.397 481.397
D. Isidro Fainé Casas (1) 1.661 1.661
D. José Antonio Fernandez Rivero (2) 115 115
D. Fernando Abril?Martorell Herndndez 32.144 32.144
D. Fernando de Almansa Moreno-Barreda 1.080 1080
D. José Maria Cadenato Matia (2) 9.906 9.906
D. Maximino Carpio Garcia 5.836 5.836
D. Carlos Colomer Casellas 543 543
D. Alfonso Ferrari Herrero 1.811 10.000 11.811
D. José Fonollosa Garcia (2) --
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo 37.958 37.958
D. Miguel Hortae Costa 354 354
D. Pablo IslaAlvarez de Tejera 386 386
D. LuisLadaDiaz 29.756 29.756
D. Antonio Massanell Lavilla (1) 2.106 642 (3) 2.748
D. Enrique Used Aznar 19.450 17.988 (4) 37.438
D. Mario E. Vazquez 10 10
D. Antonio Viana?Baptista 21.994 21.994

- 225 -



Yelefonica

Folleto Informativo Continuado.- CAPITULO VI

D. Gregorio VillalabeitiaGalarraga (2) 53 53
D. Antonio Alonso Ureba 8.438 8.438
TOTAL 654.937 28.641 683.628

(1) Nombrado a propuesta de La Caixa.

(2 Nombrado a propuesta del BBVA.

(3) Participacion ostentada a través de familiares en primera linea de consanguinidad.
(4) Participacion ostentada a través de sociedad controlada (93,96%).

El porcentaje del capital social de la Compafiia que estuvo representado por los miembros del Consgjo de
Administracion en la dltima Junta General de Accionistas, celebrada €l dia 11 de abril de 2003, fue del
28,55%.

Las acciones propiedad de los accionistas significativos de la Compafiia (BBVA y La Caixa) no estuvieron
representados por ninguno de los miembros del Consgjo, sino que las Entidades aludidas enviaron a la Junta
SUS propios representantes apoderados.

Segun los datos que obran en poder de la Secretaria General Corporativa, €l cdmputo de las acciones de las
gue son propietarios los miembros del Equipo Directivo de la Compariia, mencionados en el anterior apartado
V1.2.2, alafecha de presentacién de este Folleto (excluidos |os que son consejeros de Telefdnica), asciende a
la cifrade 334.602 acciones (0,006% del capital social).

V1.3.2 Participacion en transacciones inhabitualesy relevantes de la sociedad

De acuerdo con la informacion facilitada a la Compaiia a los efectos del cumplimiento de su normativa
interna, ninglin miembro de su Consgjo de Administracion, ni ningin directivo de la Compafiia mencionados
en el apartado V1.2.2 anterior, ha participado en el transcurso del Ultimo gjercicio, ni participaen el corriente,
en transacciones inhabituales y relevantes de la sociedad, ni directamente ni a través de ningin miembro de su
familia ni a través de sociedades controladas por ellos. Asimismo, y en cuanto a los consgeros, €l
Reglamento del Consgjo establece que éstos deberan abstenerse de intervenir en las deliberaciones que
afecten a asuntos en los que se halle directa o indirectamente interesado, o cuando afecte a un miembro de su
familia 0 a una sociedad en la que desempefie un puesto directivo o tenga una participacion significativaen su
capital social. Asimismo, el Consgjero no podra directa o indirectamente realizar transacciones profesionales
0 comerciales con Telefénica, o alguna de las sociedades del Grupo, a no ser que el Consgjo de
Administracién, con la abstencion del Consejero afectado, apruebe la transaccion con el voto favorable de, a
menos, € 90% de los Consgeros asistentes y previo informe de la Comisién de Nombramientos,
Retribucionesy Buen Gobierno.

Por lo que se refiere a las operaciones con accionistas significativos, la Compafiia ha establecido unas
medidas de control recogidas en € Reglamento del Consegjo de Administracion, de forma que el Consgjo de
Administracién se reserva formalmente el conocimiento y autorizacion de cualquier transaccion entre la
Compafiia y cualesquiera de sus accionistas significativos, siempre previo informe de la Comision de
Nombramientos, Retribucionesy Buen Gobierno en € que se analice y valore la operacion desde € punto de
vista de la igualdad de trato de los accionistas y de las condiciones de mercado de la misma. Ademés, los
Consgjeros, como ya se ha sefialado, tienen la obligacion de abstenerse en las deliberaciones que afecten a
asuntos en los que se hallen directa o indirectamente interesados. En este sentido, se entendera que también
existe interés personal del Consgjero cuando €l asunto afecte a una Sociedad en la que desempefie un puesto
directivo o tenga una participaci6n significativa en su capital social.
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Durante el gjercicio 2002 y en los meses transcurridos del presente afio, las operaciones relevantes de la
Compaiiia con alguno de sus accionistas significativos o de referencia han sido las siguientes:

Ejercicio 2002
Operacion de crédito con el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA)

El Consgo de Administracion de Telefonica - previo informe favorable de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones y Buen Gobierno del mismo- acordd, en fecha 18 de diciembre de 2002, autorizar el
otorgamiento entre Telefonicay BBV A de un contrato de apertura de crédito afavor de aquélla, por importe
de 400 millones de euros, de acuerdo con |as condiciones de mercado.

Operacion de crédito con la Caja de Ahorrosy Pensiones de Barcelona (La Caixa)

El Consegjo de Administracion de Telefonica - previo informe favorable de la Comision de Nombramientos'y
Retribuciones y Buen Gobierno del mismo- acordd, en fecha 18 de diciembre de 2002, autorizar el
otorgamiento entre Telefonicay La Caixa de un contrato de apertura de crédito afavor de aquélla, por importe
de 400 millones de euros de acuerdo con | as condiciones de mercado.

Designacion de " Servihabitat" como entidad asesora del proceso de desinversion de inmuebles.

De acuerdo con € Sistema Avanzado de Compras del Grupo Telefénica (SAC), la Entidad Servihabitat resulto,
tras el oportuno proceso de adjudicacion, seleccionada como entidad asesora en €l proceso de desinversion de
los 384 inmuebles propiedad de Telefénica que componian la denominada "cartera de venta individua". Como
consecuencia de la pertenencia de dicha entidad a Grupo La Caixa, esta adjudicacion fue sometida a la
consideracion de la Comision de Nombramientos y Retribuciones y Buen Gobierno que emitié un informe
favorable sobre la misma, procediendo €l Consgjo de Administracién de Telefénica, con fecha 18 de
diciembre de 2002, adesignar Servihabitat como asesora del mencionado proceso de desinversion.

Paramés informacion ver Apartado V11.2.4 del presente Folleto.

Desarrollo y modificacion de los acuerdos de participacion del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria en el
Grupo Atento.

La Comisién Delegada de Telefénica acordo, en fecha 28 de noviembre de 2002, autorizar la firma de un
nuevo Acuerdo entre Telefénicay BBV A, modificando y desarrollando €l anterior Acuerdo entre las partes
relativo ala participacién de BBV A en e Grupo Atento.

Emisién de participaciones preferentes

Tanto e BBVA como La Caixa han actuado como entidades colocadoras y aseguradoras de una emision de
participaciones preferentes por importe de 2.000 millones de euros, realizada a finales del afio 2002 por la
compariia filial 100 por 100 de Telefénica denominada "Telefénica Finance USA, L.L.C.", segin Folleto
Informativo verificado por laCNMV, € dia5 de diciembre de 2002.

Ejercicio 2003

Reestructuracion de la deuda de Telefénica Data Colombia con BBVA Banco Ganadero
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El Consegjo de Administracion de Telefonica —previo informe favorable de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones y Buen Gobierno del mismo-, acordd, en fecha 29 de enero de 2003, aprobar la
reestructuracion de la deuda que Telefénica Data Colombia mantenia con la entidad de crédito colombiana
BBV A Banco Ganadero por importe de 26’ 051 millones de pesos col ombianos (aproximadamente, 9 millones
de euros), mediante novacién de parte de los préstamos concedidos por dicho Banco (por importe aproximado
de lamitad de dicha deuda) y capitalizacion de un importe aproximado equivalente a 4’5 millones de euros, lo
gue llevaba aparejada |a suscripcién por parte del citado Banco acreedor de acciones representativas del 35%
del capital social de Telefonica Data Colombia.

Préstamo de BBVA a Telefénica Data Colombia

Por acuerdo del Consgjo de Administracion de Telefénica de fecha 30 de abril de 2003 —adoptado
previo informe favorable de la Comisién de Nombramientos y Retribucionesy Buen Gobierno del mismo-, se
autorizd a Telefénica Data Colombia para solicitar y obtener un préstamo del Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. por importe de hasta 5 millones de ddlares estadounidenses.

VI1.3.3 Importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase devengadas por
estas personas

La Junta General Ordinaria de Accionistas, celebrada el dia 11de abril de 2003, aprobd la modificacién del

articulo 28 de los Estatutos sociaes de Telefdnica, relativo a la retribucion de los Administradores. El citado

articulo 28 de los Estatutos social es quedd redactado de la siguiente forma:

Articulo 28.- Retribucién

1. Laretribucion delos Consgjeros consistira en una asignacion mensual fija y determinada
y en dietas de asistencia a ks reuniones del Consejo de Administracion y de sus
Comisiones delegadas y consultivas. El importe de las retribuciones que puede satisfacer
la Compafiia al conjunto de sus Consegjeraos por ambos conceptos serd el que a tal efecto
determine la Junta General de Accionistas, €l cual permanecera vigente hasta tanto ésta
no acuerde su modificacion. La fijacién de la cantidad exacta a abonar dentro de ese
limite y su distribucién entre los distintos Consejeros corresponde al Consegjo de
Administracion.

2. Adicionalmente y con independencia de la retribucion contemplada en el apartado
anterior, se preve el establecimiento de sistemas de remuneracion referenciados al valor
de cotizacion de las acciones o que conlleven la entrega de acciones o de derechos de
opcion sobre acciones, destinados a los Consgjeros. La aplicacion de dichos sistemas de
retribucion debera ser acordada por la Junta General de Accionistas, que determinara €l
valor de las acciones que se tome como referencia, el nimero de acciones a entregar a
cada Consgjero, €l precio de gercicio de los derechos de opcidn, el plazo de duracion de
este sistema de retribucion y demas condiciones que estime oportunas.

3. Lasretribuciones previstas en los apartados precedentes, derivadas de |a pertenencia al
Consegjo de Administracion, seran compatibles con las demas percepciones profesionales
o laborales que correspondan a los Consgjeros por cualesquiera otras funciones
€jecutivas o de asesoramiento que, en su caso, desempefien para la Sociedad, distintas de
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las de supervisién y decision colegiada propias de su condicion de Consegjeros, las cuales
se someteran al régimen legal que les fuera aplicable.

4. Con € fin de dotar de la debida transparencia a la retribucién de los Consegjeraos como
tales, en la Memoria anual se consignara la que individualizadamente corresponda a
cada uno de los cargos o puestos del Consgjo y de sus Comisiones (Presidente,

Vicepresidente, Vocal). La

- 229 -



Yelefonica

Folleto Informativo Continuado.- CAPITULO VI

retribucion correspondiente a los Consejeros ejecutivos por titulos distintos de los
previstos en el apartado 1 de este articulo se consignara de manera agregada, pero con
desglose de las diferentes partidas o conceptos retributivos.

Por otra parte, €l importe total de la retribucion percibida por los Consegjeros de Telefonica durante el
gjercicio 2002 hasido de 11.907.088,40 euros, desglosada de |a siguiente forma:

Millones de euros
2002
Telefonica Resto Sociedades Total

Sueldos (1) 2.963.711,8 1.133.006,74 4.096.718,56
Remuneracion variable (1) 3.452.814,5 856.442,24 4.309.256,78
Retribucién Consgjo

Asignacion fija 2.608.942,4 703.099,91 3.312.042,31

Dietas Comisiones 76.416,29 | @ ----ee- 76.416,29
Retribuciones en especie 54.545,61 14.992,23 69.537,84
Planes de Pensiones 27.646,57 15.470,05 43.116,62
TOTAL 2'184'077’2 272294117 | 11.907.088,40

(1) Retribucion percibida por |os conceptos de retribucion fijay variable por los miembros del Consejo de Administracion de
Telefénica que desempefian funciones gjecutivas. Las cantidades antes indicadas las percibieron dichos Consejeros
no por su condicion de tales sino por las funciones gjecutivas y profesionales desempefiadas en la Compariia (Art. 28.3

Estatutos Sociales).

Por lo que respecta a primer semestre del afio 2003, el desglose es el siguiente:

Millones de euros
Primer Semestre 2003
- Resto
Telefénica Sociedades Total

Sueldos (1) 1.390.913,76 | 257.576,64 1.648.490,40
Remuneracion  variable| 2548.291,33 | 240.404,84 2.788.696,17
Retribucion Consegjo

Asignacion fija

(Consegjeros 230.388,12 69.624,45 300.012,57

ALAn ki ine)

Adgnacion fija 597.673,57 257.805,95 855.479,52

(Otros Consgjeros)

Dietas Comisiones 32.627,20 | = ------- 32.627,20
Retribuciones en especie 6.578,92 720,14 7.299,06
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Planes de Pensiones

27.175,10

6.724,32 33.899,42

TOTAL 4.833.648

832.856,34

5.666.504,34

(1) Retribucion percibida por los conceptos de retribucion fijay variable por los miembros del Consgjo
de Administracion de Telefénica que desempefian funciones gecutivas. Las cantidades antes
indicadas las percibieron dichos Consgeros ro por su condicion de tales sino por las funciones

gecutivas y profesionales desempefiadas en la Compafiia (Art. 28.3 Estatutos Sociaes).

Se detallan a continuacion en las siguientes tablas, las retribuciones y prestaciones percibidas por los

Consejeros de Telefonica en el mencionado gjercicio.

Consgjo de Administracién. Importe anual de la asignacion fija percibida por cada

Consegjero (en euros)®

CARGOS ANO 2002
Presidente 90.151,82 euros
Vicepresidentes 150.253,03 euros

3.
\é?:js 65 90.151,82 euros
D]omi nicales 90.151,82 euros

) 90.151,82 euros
Independientes
TOTAL 1.923.238,82 euros

(3) Dos Consgjeros independientes, uno de los cuales cesd en su cargo en € mes de
diciembre de 2002, tienen una asignacion adiciona anua de 60.101,21 euros
cada uno de dlos, por e especid interés que tiene para la Compafiia su

Comision Delegada.
euros):*

experienciay dedicacion en relacion con Latinoamérica

Importe anual de la asignacion fija percibida por cada Consgero (en

CARGOS

ANO 2002

Presidente

60.101,21 euros

Vicepresidente

60.101,21 euros

Vocales

60.101,21 euros

TOTAL

540.910,89 euros
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Los Consgjeros no perciben ninguna clase de dieta por asistencia a las reuniones del Consgjo de
Administracion y de la Comisiéon Delegada.

Otras Comisiones del Consegjo de Administracién. Importe total anual de las dietas por
asistencia a las reuniones de las Comisiones consultivas o de control, percibidas por los
Consejeros en su conjunto:®

COMISIONES ARNO 2002 TOTAL
o Dieta por sesion; 858,61 euros
Auditoriayy Control N° de sesiones: 8 24.041'08 euros
gztr:}?)ruiTéilOS,Buen Dieta por sesion: 858,61 euros
: y N° de sesiones: 8 26.616'91 euros
Gobierno
Recursos Humanos y Dieta por sesion: 858,61 euros
- . . 10.303,32
Reputacion Corporativa N° de sesiones: 3
euros
Regulacion Dieta por'seson: 858,61 euros 11.161,93
N° de sesiones: 4
euros
Calidad del Servicioy Dieta por sesion: 858,61 euros
Atencion Comercial N° de sesiones: 2 4.293,05 euros
TOTAL 76.416,29
euros

Los Consejeros ejecutivos, en su condicion de directivos del Grupo Telefonica, son beneficiarios del plan de
retribucion referenciado al valor de cotizacion de la accion de Telefénica destinado a los directivos de dicho
Grupo, denominado "Plan TOP"; habiendo ascendido el coste de dicho plan de retribucion por 1o que respectaa
los Consgjeros Ejecutivos participes del mismo a 1,2 millones de euros en €l afio 2002.

Adicionamente, cabe sefialar que los Consegjeros no gecutivos no perciben ni han percibido durante e afio
2002 retribucion alguna en concepto de pensiones ni de seguros de vida, ni tampoco como ya se ha indicado
participan en planes de retribuciéon referenciados al valor de cotizacion de la accion.

Por dltimo, los miembros de la alta direccién de Telefdnica -excluidos los que forman parte integrante del
Consgjo de Administracion de la Compafiia, mencionados en €l apartado VI.2.2. del presente Folleto
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Informativo, han recibido, en concepto de sueldos, dietas y remuneraciones, durante € afio 2002 los
siguientes importes

ANO 2002
CONCEPTOS
Telefonica Resto de sociedades
Sueldos 3.852.689,41euros | 0000 —mmmmmeeee-
Remuneracion variable 1.770.100,85euros | = =eeemmmeee-
Dietas | e 116.799,59 euros
Retribuciones en especie 108.829,53 euros | 0000 —meemeeeee-
TOTAL 5.731.619,79 euros 116.799,59 euros
Primer Semestre 2003
CONCEPTOS
Telefénica Resto de sociedades
Sueldos 1.832.979,78 euros | = —-mmmmmm--
Remuneracion variable 2.277.835,88euros | 0 o—mmmmmeee-
Dietas 48.188,64euros | 0 mmmmmmmeee-
Retribuciones en especie 34.530,52euros | 0 memmeeeee-
TOTAL 4.193.534,82euros | 0 —mmm-mmmme-

Los Consegjeros ejecutivos de la Compariia y los Directores Generales y asimilados de la misma a los que se
refiera la disposicion adicional cuarta de la Ley del Mercado de Valores, son beneficiarios de los planes de
incentivos'y de opciones que se relacionan en el apartado V1.9 de este capitulo del Folleto.

Los ex-consgjeros y ex-directivos de la Compafiia, desde el momento en que degjan de serlo, no gozan de
ninguna retribucion en metédlico ni en materia de pensiones, y tampoco disfrutan de anticipo o crédito alguno.
VI1.3.4 Obligaciones en materia de pensionesy seguros de vida

En materia de pensiones y seguros de vida, las obligaciones responsabilidad de Telefénica en relacion con los
miembros del Consgjo con funciones egjecutivas, que se originan exclusivamente por su condicion de
empleados, han ascendido a 0,04 millones de euros en el afio 2002.

En materia de pensiones y seguros de vida, las obligaciones responsabilidad de Telefénica en relacion con la

alta direccion de Telefonica - excluidos los que forman parte integrante del Consejo de Administracion de la
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Compafiia-, mencionados en el apartado V1.2.2. del presente Folleto, han ascendido a 85.005,13 mil euros en
el afo 2002 y a33.368,07 mil euros durante €l primer trimestre del 2003.
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V1.3.5 Anticipos, créditosy garantias

No se ha concedido por parte de Telefénica, durante € afio 2002, anticipo, préstamo o crédito alguno a favor
de ningn miembro del Consgjo de Administracion, ni tampoco se ha concedido ninguno a favor de los
miembros de la Alta Direccién de la Compafiia aludidos en el apartado V1.1.2, incluyendo el derecho a percibir
un anticipo de némina por un importe maximo de tres mensualidades.

V1.3.6 Actividades significativas g ercidas fuera de la sociedad emisora

A continuacion se detallan los principales cargos desempefiados por los Consgjeros fuera de la sociedad
emisora en otras entidades o compafiias, seguin resulta de lainformacion facilitada por aquellos:

NOM BRE

CARGOSRELEVANTES EJERCIDOS

D. César Aliertalzuel

Fuera de la compahia:

Consgjero de Altadis

D. Isidro Fainé Casas

Fuera de la compahia:

Director General de"LaCaixa'

Presidente de Abertis Infraestructuras, S.A.
Consgjero Holding, S.A.

BRISA,SA.

BPI-SGPS Banco Portugués de Investimento
Caixabank France

D. José Antonio Fernandez Rivero

Fuera de la compafiia:
Director General del Grupo—Medios- BBVA
Consgjero de Iberdrola

D. Fernando Abril-Martorell
Hernandez

Dentro de la companiia:
Consgjero de Telesp

Fuera dela compafiia
Consgjero de Portugal Telecom.

D. Fernando de Almansa Moreno-
Barreda

Dentro de |la compafiia:

Conssgjero de Telefonicade Pert
Consgjero de Telesp

Consgjero de TelefénicaMoviles
Consgjero de Telefonicade Argentina.

Fuera de lacompaiia
Consgero de BBVA Bancomer México, SA.
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NOM BRE

CARGOSRELEVANTES EJERCIDOS

D. José Maria Cadenato Matia

Fuera de la compahia:

Director de Grandes Corporaciones | ndustriales

Consgjero de Afina ( Asistenciaen Gestion Tributaria, S.A.)
Consegjero de Gobernalia Global Net, SA

Consgjero de Iberia Cards

Consegjero de Uno-e

Presidente de Servitecsa

D. Maximino Carpio Garcia

Dentro de la companiia:

Consgjero de TelefonicaMoviles
Fuera de la compariia

Catedrético de Economia Aplicada de la Universidad Auténoma de
Madrid
Consgjero del Consejo Econdmico y Social de Espafia.

D. Carlos Colomer Casellas

Fuerade la compahia:

Presidente de "The Colomer Group"

Consgjero Delegado de INDO.

Consgjero de ALTADIS y miembro de la Comision gjecutiva.
Consgiero del Consgjo de Catalufiadel BSCH.

Consgjero del Hospital General de Catalufia.

Miembro del Consejo Asesor de CVC.

D. Alfonso Ferrari Herrero

Dentro de la compahia:
Consgiero de CTC Chile
Consgjero de Telefénicadel Peru

D. José Fonollosa Garcia

Fuera dela compafiia

Director General Banca Por Menor Américadel BBVA
Consgjero de BBVA BHIF (Chile)

Consegjero de Provida (Chile)

Consgero de BBVA Banco Provincial (Venezuela).

D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de
Angulo

Fuera de la compafiia:
Presidente y Consegjero Delegado del Grupo Cortefiel
Consgjero de Altadis, SA.
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NOM BRE

CARGOSRELEVANTES EJERCIDOS

D. Miguel Hortae Costa

Dentro de lacompafiia
Vicepresidente no gjecutivo del Consgo de Administracién de
Telesp Celular.

Fuera de la compafiia:

Presidente gecutivoy del Consgjo de Administracion de Portugal
Telecom Internacional, SA.

Presidente no gecutivo de Companhia Portuguesa Radio Marconi,
SA.

D. Pablo IdaAlvarez de Tejera

Fuera de la compafiia:

Presidente de Altadis, S.A.

Presidente de Compafiia de Distribucion Integral Logista, SA.
Consgjero de lberiaL.A.E, SA.

Consgjero de Mutua Madrilefia Automovilista

D. LuisLadaDiaz

Dentro de lacompafiia

Consgjero de TelefénicaMoviles.
Fuera de la compariia

Consegjero de Amper

D. Antonio Massandll Lavilla

Dentro de lacompafiia
Consgjero de TelefonicaMoviles

Fuera de la compafiia

Director General Adjunto Ejecutivo de la Cgja de Ahorros y
Pensiones de Barcelona, “La Caixa”

Consgero de Autema S.A. (autopistas),

Consgjero de Port Aventura, SA. (parque temético)

Consgjero de Bagueira Beret (estacion de ski).

Presidente de ServiHabitat, S.A. (inmobiliaria)

Presidente de e-la Caixa (e-business).

D. Enrique Used Aznar

Dentro de la compafiia:

Consgero de TerraNetworks, SA.

Consgjero de Telefonica de Sao Paulo (Telesp)
Consgjero de Telefénicadel Perd

Fuera de la compafiia:

Presidente de Amper, SA.

-235-




Yelefonica

Folleto Informativo Continuado.- CAPITULO VI

NOM BRE

CARGOSRELEVANTES EJERCIDOS

D. Mario Eduardo Vazquez

Dentro de la compaiiia:

Presidente de Telefonicade Argentina
Consgjero de Cointel

Fuera de la compafia:

Consgiero del Banco Rio de la Plata S.A. (Grupo Santander),
Santander Riobank International (Cayman Islands) Rio Seguros SA.,
Centra Puerto S.A. (TotaFinalEIf Alemania), Corporacion
Metropolitana de Finanzas S.A. —Banco, Heller Financia Bank S.A.
(GE Capitd), IndraSl SA.y UniversaS.A.

Miembro del Consejo Asesor de Latin Rim (Espaiia).

Sindico de YPF SA. (Repsol-YPF) y subsidiarias, y Daimler
Chryder ArgentinaS.A.

D. Antonio Viana-Baptista

Dentro de la compafiia:

Presidente gjecutivo de TelefonicaMAviles

Presidente de Telefonica Moviles Espafia, SA.

Consegjero de Terrarepresentando a Telefonica DataCorp
Consgjero de Brasilcel

Consegjero de Tele Sudeste Celular

Consgjero de Telesp Celular

Fuera de la compafiia:
Consgero de Portugal Telecom SGPS, SA.

D. Gregorio Villalabeitia Galarraga

Fuera delacompafiia:

Director General del BBVA
Consgjero de Repsol YPF
Consgiero de Gas Natural
Consgjero de lberia

Consgjero de Corporacién IBV

D. Antonio Jeslis Alonso Ureba

No ejerce actividades a estos efectos fuera de la Compafiia

VI.4 CONTROL DE LA SOCIEDAD EMISORA

A la fecha del presente Folleto y alos efectos de lo establecido en el articulo 4 de la Ley 24/1988 del
Mercado de Vaoresy del articulo 42 del Cadigo de Comercio, no existe ninguna personafisica o juridica que
directa o indirectamente, tenga control sobre Telefénica.

VI.5 RESTRICCIONES ESTATUTARIAS A LA ADQUISICION POR TERCERAS PERSONAS DE
PARTICIPACIONESEN LA SOCIEDAD EMISORA
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No existe precepto estatutario alguno que suponga una restriccion o limitacion a la libre transmisibilidad de
las acciones de Telefonica.

Independientemente de ello y en virtud de lo establecido en la Ley 5/1995, de 23 de marzo, de Régimen
Juridico de Enajenacion de Participaciones Plblicas en Determinadas Empresas, el Consglo de Ministros
aprobod el Real Decreto 8/1997, de 10 de enero, publicado en el BOE el diall de enero.

Dicho RD establece los siguientes principios:

£&5 Quedan sometidas al régimen de autorizacién administrativa previa la engjenacion por Telefénica de
participaciones accionariales de su filial TelefénicaMdviles.

2& Quedan sometidas al régimen de autorizacion administrativa previa los siguientes actos juridicos y
operaciones societarias de Telefonica o de Telefonica Mdviles: disolucion, escision o fusién,
sustitucion de objeto social, engjenacion o gravamen de los siguientes activos: (a) conjunto ordenado
de equipos y portadores de comunicacion y la infraestructura asociada, siempre que estén en
territorio espafiol y formen parte de cualquiera de las siguientes categorias: cable coaxial, cable fibra
Optica, cable interurbano, redes de abonado, conexiones entre nudos secundarios de Madrid y
Barcelona; (b) centrales de transito y edificios que las abergan; (c) centrales internacionales y
edificios que las albergan; (d) cables submarinos; (€) participaciones en sociedades o consorcios
dedicados a la explotacion de satélites o cables submarinos; (f) estaciones terrenas de satélites; (Q)
estaciones costeras de amarre de cables submarinos.

#& Queda sometida a régimen de autorizacién administrativa previa la adquisicion directa o indirecta,
incluso a través ce terceros fiduciarios o interpuestos, de acciones de Telefénica o de Telefénica
Maviles o de valores que puedan dar derecho directa o indirectamente a la suscripcion de acciones de
dichas entidades, cuando se refieran al menos a 10% del capital de la sociedad correspondiente.

La solicitud de autorizacion se dirigird ante la Secretaria General de Comunicaciones que serd e érgano
competente para resolver sobre la misma, previo informe del Ministerio de Economia y Hacienda. El
procedimiento podra finalizar mediante la suscripcion de un convenio entre el interesado y la Administracion.

Dicho régimen de autorizacién administrativa previa tendra una vigencia de diez afios, findizando €l dia 18 de
febrero del afio 2007.

En el mes de noviembre de 1998, y en aplicacion del aludido régimen de autorizacion administrativaprevia, la
Secretaria General de Comunicaciones autorizO a Telefénica a transferir a su sociedad filial actualmente
denominada “Teefonica de Espafia, SA.” determinados activos de los mencionados anteriormente,
estableciéndose en la resolucion administrativa que otorgd dicha autorizacion que € mismo régimen de
autorizacion administrativa previa sera aplicable a“ Telefénica de Espafia, SA.”, s ésta pretendiese transferir a
un tercero todo o parte de los activos asi adquiridos, antes de que concluya la vigencia de dicho régimen.

Este régimen de autorizacion administrativa (conocido como “Golden Share”) fue denunciado por la Comisién
Europea ante el Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas. Este Tribunal dictamin que €l sistemade
autorizacion administrativa previa a determinadas actuaciones tales como la liquidaciéon, fusién, escision y
disposicion de determinados activos crea obstaculos al libre movimiento de capitales. El Tribunal establecid
gue s bien estos obstaculos pueden estar justificados ante circunstancias de seguridad publica las medidas
impuestas por el Gobierno espafiol no eran proporcionales a este interés pablico. Se esta alaesperade que el
Gobierno espafiol modifigue los términos de este régimen de autorizacion administrativa.
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En otro orden de cosas, la Junta General de Accionistas de Telefénica acordd, en fecha 17 de marzo de 1998,
gue precisara la previa aprobacion de la Junta General de Accionistas de dicha Compafiia la realizacién por
parte de la misma de cualesquiera actos de engjenacion o gravamen de las acciones que integran € capital
social de la compafiiafilia “ Telefonica de Espaia, S.A.”, que, conjunta o aisladamente, sobrepasen €l 10% de
éste.

Por dltimo, y de acuerdo con lo establecido en los Estatutos de |a Sociedad, ningin accionista podra gjercitar
un nimero de votos superior a 10% del capital social con derecho a voto existente en cada momento. Esta
limitacién serd también de aplicacion a ndmero de votos que, como maximo, podran emitir, sea
conjuntamente o por separado, dos 0 mas sociedades accionistas pertenecientes a un mismo grupo de
entidades, asi como a ndmero de votos que, como maximo, pueda emitir una persona fisica o juridica
accionista 'y la entidad o entidades, también accionistas, que aquélla controle directa o indirectamente. Los
Estatutos de la Compafiia no contemplan ninguna especialidad para los casos en que una persona represente a
varios accionistas en relacion con la limitacion del 10% establecida en el parrafo anterior. No obstante,
ningun accionista, aunque haya otorgado su representacion a un tercero podra gjercitar un nimero de votos
superior a 10% en los términos anteriormente establecidos.

V1.6 PARTICIPACIONESSIGNIFICATIVASEN EL CAPITAL DE LA SOCIEDAD EMISORA

En la medida en la que las acciones de Telefénica estén representadas mediante anotaciones en cuenta, no
existiendo, por tanto, un registro de accionistas mantenido por |a propia Compariia, no se puede conocer con
exactitud la estructura de propiedad de la misma, salvo por algunos datos basicos que son obtenidos
fundamentalmente a través del formulario X-25 que la Sociedad esta legitimada a solicitar con ocasién de la
celebracion de cualquier Junta General de Accionistas.

En cualquier caso, y de acuerdo con la informacion publica disponible, los principales accionistas de
Telefonicason los siguientes:

Total
Porcentaje (*) Acciones
BBVA(**) 5,52 % 263.022.186
“LaCaixa” (***) 3,6% 171.536.208

(*) Porcentges caculados sobre la cifra de capital social de TELEFONICA
exigtente alafechaalaque serefieren las notas (**) y (***) siguientes.

(**) De acuerdo con la comunicacion remitida a la CNMV, con fecha 5 de junio de
2002. Por ofra parte, y segin informacién facilitada por esta entidad en sus
Cuentas Anuales cerradas a 31 de diciembre de 2002, la participacion en
TELEFONICA era a esa fecha de un 6,53%, aunque se sefiala que la
participacion mantenida con criterios de permanencia en € capita de
TELEFONICA es de un 5,28%.

(***) Segin los datos facilitados por la Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona,
(“LaCaixd’) en su Pagina Web, actualizada a 16 de enero de 2003.
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El porcentgje de votos de las Entidades mencionadas en el cuadro anterior que acudié a la Junta Generd de
Accionistas que tuvo lugar el pasado 11 de Abril de 2003, fue € siguiente:

=& El BBVA, como parte de |la participacion estable que posee, acudio un total del 5,576%.
=z El BBVA, como parte de la cartera de negociacion que posee, acudio el 1,337%.
& Por Ultimo en relacién con la Caixa acudi6 un total del 3,491%.

Por otra parte, segin comunicacion remitida ala CNMV, con fecha 8 de enero de 2003, la entidad financiera,
Chase Manhattan Nominees Ltd., tenia una participacion en e capital de Telefonica de un 6,80%, como
entidad depositaria, por |0 que esta participacion es poseida en nombrey por cuenta de sus clientes.

Por ultimo, la entidad financiera, Citibank, NA era, a fecha de 25 de abril de 2003, titular de 234.898.920
acciones que representaban e 4,74% del capital social de Telefonica en ese momento, de acuerdo con
informes internos elaborados por la propia Compariia. Dicha participacion es ostentada a los efectos de lo
establecido en el contrato de deposito ("Depositary Agreement™) otorgado entre la Compafiiay Citibank NA en
nombrey por cuentade lostitulares de ADRs alos efectos de la emision y negociacién de dichos titulos en la
Bolsa de Nueva York. Conforme a lo previsto en dicho contrato, Citibank NA esta obligado a gjercer los
derechos politicos y econdmicos que como titular de dichas acciones le corresponden conforme a las
instrucciones que le sean remitidas por los titulares de ADRs en los términos y condiciones establecidos en €l
contrato de depésito.

VI.7 NUMERO DE ACCIONISTASDE LA SOCIEDAD EMISORA

De acuerdo con la informacion obtenida de Iberclear, a cierre del dia 1 de abril de 2003, el nimero de
accionistas de Telefonica, segun registros individualizados a favor tanto de personas fisicas como de personas
juridicas, ascendiaa 1.693.049 accionistas.

V1.8 PRESTAMISTAS EN MAS DEL 20% DE LA DEUDA A LARGO Y CORTO PLAZO DEL
GRUPO TELEFONICA

A 31 de diciembre de 2002, ningun prestamista tenia concedidos a Grupo Telefonica préstamaos por importe
superior a 20% de ladeuda alargo plazo del mismo.

Telefonica tiene diversos contratos de financiacion firmados con distintas entidades financieras nacionales e
internacionales. Los términos y condiciones de este tipo de contratos son los habituales en el mercado para
este tipo de operaciones.

A continuacion exponemos de forma resumida y general unarelacion de las clausulas més significativas y
comunes a todos |os contratos de financiacion firmados por Telefénica. Sin perjuicio de lo anterior, hemos de
sefidar que las clausulas aqui mencionadas no engloban todas las obligaciones y supuestos de vencimiento
anticipado por las que se rigen los contratos firmados por Telefonica, ni todos los contratos firmados por ésta
tienen por qué contener todas las clausulas que a continuacién se enumeran:

a) Obligaciones de informacion: se debe suministrar informacién sobre |os estados financieros contables,
semianualesy anuales.

b) Otro tipo de Obligaciones: entre otras, podemos mencionar €l compromiso de mantener el rango
crediticio del contrato, con excepcion de aquellos endeudamientos cuya constancia en documento
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publico fuera necesaria por imperativo legal (Pari Passu) y el compromiso de no constituir, ampliar, ni
permitir que se imponga ningun derecho real de garantia sobre un porcentaje de los bienes muebles o
inmuebles integrantes de su activo patrimonia inmovilizado, que suele estar entorno al 20%, sin previo
consentimiento expreso de la entidad financiera en cuestion (Negative Pledge); venta de activos sin

contraprestaci 6n a precios de mercado; ... etc

Entre las causas de vencimiento anticipado més habituales, las entidades financieras en cuestion,
podrian declarar €l contrato con Telefdnica vencido en alguno de | os siguientes supuestos:

Incumplimiento del contrato en cuestion, tanto en relacion con los pagos como con otras
obligaciones, si no hubiera subsanado, en €l plazo establecido, lacircunstancia que lo causo;

Incumplimiento de las obligaciones de pago contraidas 0 que pueda contraer frente a la entidad
financiera o frente a terceros por una cuantia sustancial, siendo €l estdndar un importe igual o
superior al 5% del activo consolidado, y no procediera a subsanar dicho incumplimiento en el plazo
pactado;

Fal seamiento u ocultacion de datos contables y otra documentaci 6n aportada; y,

En el caso de que se produjera embargo o subasta de sus bienes como consecuencia de un
procedimiento judicial, administrativo o notarial, o s se promoviera contra Telefénica, algin
procedimiento judicial o administrativo o notarial en que pudiera producirse embargo o subasta de
bienes, siendo el estandar fijado en un importe igual o superior a 5% del activo consolidado, asi
como la declaracion de quiebra o concurso de acreedores o la solicitud de suspension de pago o

quitay espera.

VIO CLIENTESY SUMINISTRADORESSIGNIFICATIVOSPARA LA EMISORA

A 31 de diciembre de 2002, no existia ningin suministrador ni cliente cuyas operaciones de negocio con €

Grupo Telefénica superen e 25 por 100 de las compras total es ef ectuadas por €l mismo.

VI1.10 GARANTIAS

A continuacion se adjunta un cuadro con el desglose definitivo de las garantias que Telefénica tiene

concedidas:
Garantiasde Telefonica a Filiales
31/12/2002
MillonesEUR
TEBV EMTN() 3.262,11
TEBV Global Bond 5.767,81
TEBV Commercial Paper 501,48
TEBV/TSA Préstamo Sindicado 354,96
TELFISA - Préstamos BEI(2) 1.106,34
TEM - Préstamo BEI 396,49
TEL. DATA USA - Préstamo Citibank (3) 15,73
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NEWCOM - Préstamo Puente 58,17
ATLANET - Lineas Crédito Bca.di Roma (4) 186,39
ATLANET - LICENCIA IPSE 587,18
ATLANET - Ferrovie dello Stato 49,18
ATLANET - AvadesBca. Di Roma 5,13
HISPASAT- FIANZA BEI 1,97
TFUSA - Participaciones Preferentes (5) 2.000
TOTAL GENERAL 14.292,94
TOTAL POR DEUDA EXTERNA 11.649,48

(1) Telefonica tiene garantizados 9.886 millones de euros a Telefénica Europe, de los cuales 3.262
corresponden a emisiones de notas a medio plazo (EMTN), 5.768 millones de euros por la emision de un
bono global (Globa Bond), 501 millones de euros por emisiones de papel comercial (Commercial
paper) y 355 millones de euros en relacion con el préstamo sindicado.

(2) Tdfisatiene concedidas garantias tanto por parte de Telefonica como de Telefénica de Espafia por valor
de 1.106 millones de euros correspondientes a préstamos del BEI, y 396 millones de garantias tanto por
Telefénica como por Telefénica M dviles asociadas igual mente a préstamos del BEI.

(3) Teefonicatiene concedida una garantia de aproximadamente 15 millones de euros a Grupo Telefénica
Datacorp por un préstamo de Citibank concedido a Telefonica Data Usay otra de 58 millones de euros a
Grupo Telefénica Internacional por un préstamo puente concedido por ABN AMRO asociado a la
compariia puertorriquefia Newcomm. Date cuenta que este Gltimo de Newcomm estd comentado ya en €
punto V.7 Obligaciones contractuales y compromisos comerciales, en el epigrafe de Telefonica
Internacional (Puerto Rico).

(4) Lassiguientes cuatro garantias de Atlanet estén desarrollados y explicados también en el apartado V.7 del
presente Folleto, en |os apartados de Ipse 2000 y de Telefonica Data Corp. Garantia afavor de Atlanet.

() Por ultimo, Telefénica garantiza a Telefénica Finance USA la emisién de participaciones preferentes por
importe de 2.000 millones de euros, como por otra parte se dice en €l grafico de garantias, donde se
especifica que una emision de preferentes no es deuda financiera.

VI.11 ESQUEMAS DE PARTICIPACION DEL PERSONAL. SISTEMAS DE RETRIBUCION
REFERENCIADOS AL VALOR DE COTIZACION DE LA ACCION DE LA SOCIEDAD
EMISORA

Telefonicatiene establecidos actualmente dos sistemas de retribucion referenciados al valor de cotizacion de
las acciones de la Compafiia, € primero de ellos dirigido exclusivamente al personal directivo de Telefénicay
de varias de sus filidles espafiolas y extranjeras, incluidos los Consgjeros ejecutivos de Telefénica ("Plan
TOP"), y & segundo destinado a todo € persona de Telefénica y de sus filiales espafiolas o extranjeras
("Programa TIES"). Ambos sistemas fueron objeto de aprobacién por acuerdos de la Junta General Ordinaria
de Accionistas de Telefonica, adoptados en fecha 7 de abril de 2000.
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Por su parte, las compafiiasfiliales TelefénicaMéviles, TPl y Terra tienen también establecidos sus propios
sistemas de retribucion referenciados al valor de cotizacion de sus respectivas acciones.

Finalmente, existe un programa de opciones sobre acciones de Telefonica destinado a los empleados de
Endemoal ("Programa EN-SOP").

A continuacion se exponen de forma detallada e individualizada las principales caracteristicas de cada uno de
los aludidos sistemas retributivos;

a) Plan de opciones sobre acciones de Telefonica destinado a directivos de sociedades del Grupo
Telefénica (" Plan TOP").

El Consgjo de Administracion de Telefénica, en su reunién de 26 de mayo de 1999, aprobd el establecimiento
de un sistema retributivo referenciado a valor de cotizacidn de la accion de la propia Compafiia, con entrega
de opciones sobre acciones de ésta, denominado “Plan TOP”, con una vigencia de cuatro afios y tres meses a
contar desde el momento de su lanzamiento, que tuvo lugar el dia 28 de junio de 1999.

La gjecucion de dicho Plan, asi como €l gercicio y la engjenacion de los correspondientes derechos de
opcién sobre acciones derivados del mismo, fueron aprobadas por la Junta General Ordinaria de Accionistas
de Telefénicaen su citada reunion de fecha 7 de abril de 2000.

La aprobacion e implantacion del aludido sistema retributivo fueron comunicadas a la Comision Nacional del
Mercado de Vdores (CNMV) y hechas publicas a través del Folleto informativo completo verificado e
inscrito en e Registro Oficial de dicho Organismo en fecha 29 de junio de 1999; a través del Folleto
informativo continuado, verificado e inscrito en e mismo Registro en fecha 23 de junio de 2000; y através de
un Folleto especifico sobre los sistemas de retribucion referenciados al valor de cotizacién de la accidn de
Telefonica que estaban vigentes con anterioridad a dia 1 de enero de 2000, cuyo Folleto especifico fue
verificado e inscrito en fecha 18 de abril de 2000 en € Registro oficial de la CNMV, figurando claramente
expuestas |as principales caracteristicas del programa, asi como los procedimientos de asignacion, gjecucién
y liquidacion de las opciones.

Igualmente, han sido comunicadas en tiempo y forma ala CNMYV las asignaciones de opciones, derivadas de
dicho sistema retributivo, a favor de personas que tienen la condicién de Consejeros gjecutivos o de
Directores Generalesy asimilados de Telefénica.

El “Plan TOP", que va dirigido a aproximadamente 500 directivos beneficiarios pertenecientes a diversas
empresas del Grupo Telefdnica, consiste en la concesion a cada beneficiario adherido al mismo de diez
opciones tipo A y de diez opciones tipo B sobre acciones de Telefénica por cada accion de ésta que cada
beneficiario afecta a propio Plan y que debe mantener en su propiedad durante toda la vigencia del mismo.
L os beneficiarios podran gjercitar los derechos de opcion de que cada uno seatitular a partir del segundo afio
devigenciadel Plan y arazdn de un tercio del nimero total de opciones A y de otro tercio de opciones B por
afo vencido, es decir, en tres partes iguales en el segundo, en € tercero y en € cuarto afio de vigencia del
Plan; reservandose la Compafiia la facultad de liquidar € Plan en cada uno de sus vencimientos abonando alos
beneficiarios €l resultado de la liquidacion mediante la entrega de acciones o de dinero efectivo. La
equivalencia es de una accion por cada opcion.

En el momento de su lanzamiento, €l precio de g ercicio de las opciones concedidas era el siguiente; respecto
de las opciones tipo A, €l precio de gjercicio se establecio en funcion del valor de cotizacion de la accion a
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tiempo de la implantacion del sistema retributivo (46,18 euros por accion); mientras que €l precio de
gjercicio de las opciones tipo B se cifr6 en la misma cantidad incrementada en un 50% (69,27 euros por
accion). Estas cifras respondian, asimismo, al valor nominal de las acciones de Telefénica en e momento del
lanzamiento del Plan y, por tanto, con anterioridad a la operacién de desdoblamiento de las mismas ("split"), a
razon de 3 acciones nuevas por cada accion antigua, llevada a cabo en el mes de julio de 1999; por lo que, una
vez redlizada dicha operacién de "split" y teniendo en cuenta la aplicacion d las clausulas antidilucién
previstas en €l propio Plan, los respectivos precios de gjercicio de las opciones tipo A y tipo B se cifraban €
dia 31 de diciembre de 2000 en 15,09 euros y en 22,63 euros, respectivamente, €l dia 31 de diciembre de
2001 en 14,50 euros y en 21,75 euros, también respectivamente, y el dia 31 de diciembre de 2002 en 13,94
eurosy en 20,91 euros, también respectivamente.

Originariamente fueron incorporados como beneficiarios del "Plan TOP' un total de 411 directivos
pertenecientes a las empresas del Grupo Telefdnica (entre ellos, 4 Consegjeros gecutivos y 9 Directores
Generdles y asimilados). En consecuencia, en su implantacion inicial € "Plan TOP' fue adjudicado sblo
parcialmente, si bien quedo6 establecido que si todos los directivos a quienes iba dirigido se acogieran a
mismo (aproximadamente 500 directivos), el nimero total de acciones afectas al Plan seria de 270.237
acciones y, por consiguiente, € nimero total de opciones a conceder seria de 5.404.740 opciones (cifras
éstas que también estan referidas a un momento anterior ala operacién de desdoblamiento de las acciones de
la Compafiia -"split"-, arazon de tres acciones nuevas por cada accion antigua, llevada a cabo en el mesdejulio
de 1999, alaque anteriormente se ha hecho referencia).

Obviamente, € "Plan TOP" preveia en su configuracion la posibilidad de asignacién de nuevas opciones en
momentos posteriores a su implantacion inicial, especialmente para satisfacer |as necesidades que se pusieran
de manifiesto a consecuencia de las politicas de compensacion a directivos y de nuevas contrataciones de
éstos. Tal posibilidad ha sido expresamente admitida por la Junta General Ordinaria de Accionistas de
Telefonica, mediante acuerdo adoptado en fecha 15 de junio de 2001.

En los meses de octubre de 2000 y de febrero y de abril de 2001 se han realizado nuevas asignaciones de
opciones del "Plan TOP" afavor de otros 3 Consejeros gjecutivos y afavor de directivos cuyaincorporacion al
Grupo ha tenido lugar con posterioridad a lanzamiento del Plan o que, como consecuencia de ascensos
laborales, ostentan en la actualidad cargos de responsabilidad que llevan implicito un nivel de asignacion de
opciones superior aaguél con el que seincorporaron en su diaal Plan.

Las nuevas asignaciones de opciones realizadas en los meses de octubre de 2000 y febrero y abril de 2001
(que fueron expresamente ratificadas por acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefonica
adoptado en fecha 15 de junio de 2001) no han supuesto ampliacion aguna ddl "Plan TOP', habiéndose
utilizado pararedlizar dichas asignaciones el remanente de opciones que, en todo momento durante lavigencia
del Plan, han estado en poder de la Compafiia. En consecuencia, las condiciones de las opciones asignadas en
las fechas mencionadas son las propias del "Plan TOP", sin més diferencia que la relativa a su precio de
gercicio, el cual, por lo que respectaalas opcionestipo A, se ha hecho coincidir con el valor de cotizacion de
la accién de Telefonica en el momento de aprobarse las nuevas asignaciones por el érgano social competente.

Asimismo, la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefonica, por acuerdo adoptado en fecha 15 de
junio de 2001, faculté al Consgjo de Administracién para realizar, dentro del volumen total de opciones del
"Plan TOP", asignaciones de opciones adicionales afavor de Consejeros gjecutivos y de Directores Generales
y asimilados, siempre que € nimero maximo de opciones a asignar a cada Consgjero o ato directivo no
exceda de 175.000 opciones tipo A ni de 175.000 opciones tipo B, debiéndose fijar en todo caso el precio de
gercicio de las opciones tipo A en una cantidad que no sea inferior a valor de cotizacion de la accion de la
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Compaiiia en €l dia del otorgamiento de las opciones, y €l precio de gjercicio de las opciones tipo B en esa
misma cantidad incrementada en un porcentaje no superior a 50% ni inferior al 25%.

El 31 de diciembre de 2001 (y teniendo en cuenta que el Consegjo de Administracion no hizo uso antes de ese
dia de la delegacion de facultades conferida, tal como se acaba de indicar, por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de fecha 15 de junio de 2001), €l nimero total de beneficiarios del "Plan TOP' ascendia a 453
personas (de las cuales cinco eran Consgeros gecutivos de Telefonica y diez Directores Generales o
asimilados), que eran titulares en conjunto de un total de 14.966.640 opciones de compra sobre acciones de
Telefénica

Posteriormente y como consecuencia de que, con efectos al dia 2 de enero de 2002, varios beneficiarios del
"Plan TOP" que prestan servicio en sociedades dependientes de Telefonica Moviles se adhirieron al Plan de
opciones sobre acciones de ésta denominado " Programa MOS', creado con posterioridad a "Plan TOP", o que
autométi camente determind su baja en este Plan dada |a absoluta incompatibilidad entre ambos, € ndmero de
beneficiarios dd "Plan TOP' y e nuimero de opciones asignadas en virtud del mismo se redujeron
apreciablemente; quedando establecido en lafecha citada (2 de enero de 2002) el nimero de beneficiarios del
"Plan TOP" en 335 personas, de las que cuatro de €ellas eran Consgjeros gecutivos de Telefonica y diez
Directores Generales y asimilados? siendo titulares en conjunto de un total de 12.158.820 opciones de
comprasobre acciones de Telefonica.

En € mes de enero de 2002, el Consgjo de Administracion, haciendo uso de la delegacion de facultades
concedida por la Junta General de Accionistas en fecha 15 de junio de 2001 a que anteriormente se ha hecho
referencia, acordd efectuar una asignacion de opciones del “Plan TOP” a favor de varios Directivos de
Empresas del Grupo Telefonica, utilizando para ello opciones pendientes de asignacion incluidas dentro del
volumen total de opciones aprobado en su dia para dicho Plan. Entre los Directivos beneficiarios de dicha
asignacién de opciones figuraban tres Directores Generales o asimilados.

En la fecha de cierre del gercicio 2002, el niUmero de beneficiarios (participes) del “Plan TOP” es de 324
personas, que son titulares en conjunto de un total de 13.066.516 opciones de compra sobre acciones de
Telefonica De dichas personas, son beneficiarios (participes) del “Plan TOP” 4 Consejeros € ecutivos de
Telefonicay 13 Directores Generalesy asimilados, segin detalle siguiente:

Consgjeros Ejecutivos

D. César Alierta lzudl, quien tiene asignadas 175.000 opciones tipo A, a un precio de gjercicio de 20,96

euros, y 175.000 opcionestipo B, aun precio de gjercicio de 28,29 euros.

- D. Fernando Abril?Martorell Hernandez, quien tiene asignadas 125.000 opciones tipo A, a un precio de
gjercicio de 20,96 euros, y 125.000 opcionestipo B, aun precio de gjercicio de 28,29 euros.

- D. LuisLada Diaz quien tiene asignadas 77.970 opciones tipo A, a un precio de gercicio de 13,94 euros,
y 77.970 opciones tipo B, aun precio de gjercicio de 20,91 euros.

- D. Antonio J. Alonso Ureba, quien tiene asignadas 77.970 opciones tipo A, a un precio de gjercicio de

17,49 euros, y 77.970 opciones tipo B, aun precio de g ercicio de 23,61 euros.

El Consgero Ejecutivo D. Antonio Viana?Baptista ha dgado de ser participe del "Plan TOP", mediante
renuncia a las opciones de que era titular, a haber adquirido, con efectos a dia 4 de marzo de 2002, la
condicion de beneficiario del Programa de Opciones sobre Acciones de Telefonica Moviles. ("Programa
MOS").
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Directores Generalesy asimilados

- D. José Maria Alvarez?Pallete LOpez quien tiene asignadas 77.970 opciones tipo A, a un precio de
gjercicio de 13,94 euros, y 77.970 opcionestipo B, aun precio de g ercicio de 20,91 euros.

- D. Guillermo Fernandez Vida quien tiene asignadas 77.970 opciones tipo A, a un precio de gercicio de
13,94 euros, y 77.970 opciones tipo B, aun precio de g ercicio de 20,91 euros.

- D. Julio Linares L6pez quien tiene asignadas 77.970 opciones tipo A, a un precio de gjercicio de 13,94
euros, y 77.970 opcionestipo B, aun precio de g ercicio de 20,91 euros.

- D.Angd VilaBoix quien tiene asignadas 77.970 opcionestipo A, aun precio de gjercicio de 13,94 euros,
y 77.970 opcionestipo B, aun precio de ejercicio de 20,91 euros.

- D. Antonio Palacios Esteban quien tiene asignadas 77.970 opciones tipo A, a un precio de gercicio de
13,94 euros, y 77.970 opciones tipo B, aun precio de g ercicio de 20,91 euros.

- D. Francisco de Bergia Gonzélez quien tiene asignadas, de una parte, 45.270 opcionestipo A, aun precio
de gjercicio de 13,94 euros, y 45.270 opciones tipo B, a un precio de gjercicio de 20,91euros, y, de otra
parte, 32.700 opciones tipo A, a un precio de gjercicio de 17,38 euros, y 32.700 opciones tipo B, aun
precio de gjercicio de 23,47 euros.

- D. Oscar Maraver Sanchez?V aldepefias quien tiene asignadas, de una parte, 45.270 opcionestipo A, aun
precio de gjercicio de 13,94 euros, y 45.270 opciones tipo B, a un precio de gjercicio de 20,91euros, v,
deotra parte, 32.700 opcionestipo A, aun precio de gercicio de 17,38euros, y 32.700 opcionestipo B, a
un precio de gjercicio de 23,47 euros.

- D. Cdlixto Rios Pérez quien tiene asignadas 77.970 opciones tipo A, a un precio de gercicio de 17,38
euros, y 77.970 opciones tipo B, aun precio de g ercicio de 23,47 euros.

- D. Luis Abril Pérez tiene 77.970 opciones tipo A, a un precio de gjercicio de 13,23 euros 'y 77.970
opcionestipo B, aun precio de gjercicio de 17,86 euros.

- D. Eduardo Caride tiene, por un lado, 45.270 opciones tipo A, a un precio de gjercicio de 13,94 euros y
45.270 opciones tipo B, a un precio de gjercicio de 20,91 euros; y, por otro lado, 32.700 opciones tipo
A, aun precio de gercicio de 13,23 euros y 32.700 opciones tipo B, a un precio de gjercicio de 17,86
€euros.

- D. Alberto M. Horcagjo Aguirre tiene 77.970 opciones tipo A, a un precio de gjercicio de 13,23 euros y
77.970 opcionestipo B, aun precio de gjercicio de 17,86 euros.

- D. Joaquin Faura Batlle tiene 45.270 opciones tipo A, a un precio de gjercicio de 17,38 euros y 45.270
opcionestipo B, aun precio de gercicio de 23,47 euros.

- D. Santiago Fernandez Vabuena tiene 27.870 opciones tipo A, a un precio de gjercicio de 13,94 euros y
27.870 opcionestipo B, aun precio de gercicio de 20,91 euros.

Con objeto de cubrir los riesgos y |as obligaciones econdémicas derivadas del “Plan TOP”, se formalizaron en
su momento |os correspondientes contratos de cobertura con las entidades BBV, Argentariay Merryll Lynch,
con un coste total méximo para el Grupo Telefonica de 72,12 millones de euros. En este momento, el coste
pendiente de imputar aresultados asciende a 13,70 millones de euros.

a) Plan de opciones sobre acciones de Telefénica destinado a todos los empleados de deter minadas
sociedades del Grupo Telefonica (" Programa TIES").

El Consejo de Administracion de Telefénica, en su reunion de fecha 23 de febrero de 2000, aprobd el
establecimiento de un nuevo sistema retributivo referenciado a valor de cotizacidn de la accién de la propia
Compafiia, con entrega de opciones sobre acciones de ésta, denominado "Programa TIES', destinado a todos
los empleados de Telefonicay de sus filiales espafiolas 0 extranjeras que rednan las condiciones y requisitos
establecidos en las normas reguladoras del Programa y que no participen en otro programa de acciones u

- 245 -



Yelefonica

Folleto Informativo Continuado.- CAPITULO VI

opciones para empleados de caracteristicas similares al “Programa TIES”.

El “Programa TIES" persigue idénticos objetivos a los alcanzados por otros programas similares implantados
en el pasado por Telefonica o sus filiales, y se plantea, en términos generales, de manera similar a otros
programas utilizados en diversos paises europeos y en los Estados Unidos de América. Su objetivo principal
es el de instaurar un sistema de incentivos global y de reconocimiento de la labor desarrollada y que se
desarrollara por €l colectivo de empleados de Telefonica y de sus filiales en los préximos afios. Por otra
parte, €l “Programa TIES’ fomentard |a motivacion de todos sus beneficiarios mediante el acceso de éstos, en
condiciones muy favorables, ala propiedad de acciones representativas del capital social de Telefonica

La Junta General de Accionistas de Telefonica, en su reunién de 7 de abril de 2000, aprobd dos aumentos del
capital social con exclusiéon del derecho de suscripcién preferente, para atender a las finalidades de dicho
Programa, por un importe nomina de 1.197.880 euros y 31.504.244 euros, respectivamente, mediante la
emisién y puesta en circulacion de 1.197.880 y 31.504.244, respectivamente, nuevas accionesordinarias de 1
euro de valor nominal cadauna, con una primade emision del 400% de su valor nominal.

Telefonica registré en su momento sendos Folletos con motivo de las citadas ampliaciones de capital, los
cuales fueron verificados por la CNMV en fechas 16 de noviembre de 2000 y 16 de febrero de 2001,
respectivamente, explicandose claramente en los mismos la determinacidn de las opciones gjercitables en
cadatramo, asi como los procedimientos de gjercicio y liquidacion de éstas.

Las principales caracteristicas del “Programa TIES’ son |las siguientes:

(1) NUumero de acciones ofrecidas para su adquisicion inicial por los beneficiarios: 1.197.880
acciones.

(2) Preciodeemision: 5 euros.

(3) Maximo nuimero de acciones bajo opcion asignadas a beneficiarios: 31.504.244 acciones. Esta
cifra, que se corresponde con la cantidad méxima necesaria para cubrir € derecho total de las
acciones inicialmente asignadas, incorpora ademas una reserva para nuevos beneficiarios del
Programaequivaente a 4'5% de los beneficiariosinicides.

(4) Método de asignacion de acciones bajo opcion: en funcion de la apreciacion de la accion de
Telefonica respecto de un valor inicial de referencia que fijara el Consgjo de Administracion y
del nimero de acciones de Telefdnica adquiridas inicialmente. El valor inicial de referencia se
encuentra fijado en 20,5 euros por accion.

(5) Preciodegjercicio: 5 euros.

El Consgjo de Administraciéon de Telefonica, en su reunion de 28 de junio de 2000, acordd la puesta en
marcha del "Programa TIES' (cuyas caracteristicas y condiciones generales habian sido fijadas en € acuerdo
del Consgjo de Administracion de 23 de febrero de 2000 que aprobé la creacion del Programa), y establecio,
ademés, los requisitos que los empleados de las empresas filiales de Telefénica debian reunir para ser
incluidos como beneficiariosddl "Programa TIES'.

Posteriormente, € Consgjo de Administracion de Telefdnica, por acuerdo de fecha 29 de noviembre de 2000,
adapto a la fecha en que finalmente tuvo lugar el lanzamiento del Programa las condiciones y requisitos que
habrian de cumplir los empleados de las sociedades que participan en €l Programa para ser beneficiarios del
mismo, asi como el valor inicial dereferenciainicialmente fijado.

El dia 14 de febrero de 2001 se otorgd la escritura notarial de formalizacién y g ecucion del primer aumento
de capital de Telefdnica a que anteriormente se ha aludido, por un importe nominal de 1.123.072 euros,
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mediante la emisién de igual nimero de acciones ordinarias, con una prima de emision de 4 euros por accion,
las cuales fueron suscritas y desembolsadas integramente, mediante aportacion dineraria, por los empleados
beneficiarios del "Programa TIES'.

El dia 20 de febrero de 2001 se otorgd la escritura notarial de formalizacion y €ecucion del segundo de los
aumentos de capital de Telefonica previstos para atender las finalidades del "Programa TIES", por un importe
nominal de 31.504.244 euros, mediante la emision de igual ndmero de acciones ordinarias con una primade 4
euros por accion, las cuales fueron suscritas y desembolsadas integramente, mediante aportacion dineraria,
por parte de las entidades BBV A y La Caixa, cada unade ellas por mitad.

Al 31 de diciembre de 2002, el nimero total de participes en € “Programa TIES’ asciende a 75.842 personas,
las cuales son titulares en conjunto de un total de 29.956.042 opciones de compra sobre acciones de
Telefonica

a) Programa de opciones sobre acciones de Telefonica destinado a los empleados de Endemol
(" Programa EN-SOP").

Con € fin de cumplir los compromisos asumidos por Telefonica en la operacién de adquisicion de la
compafiia holandesa Endemol (llevada a cabo a mediados del afio 2000), asi como con objeto de establecer
una formula de retribucién competitiva similar a la existente en otras empresas del sector a que pertenece
Endemol, la Comisién Delegada del Consejo de Administracion de Telefonica, en su reunion de fecha 25 de
abril de 2001, aprobd el establecimiento de un programa de opciones sobre acciones de Telefénica destinado
a los empleados de "Endemoal Entertainment N.V." (Endemol) y de sus sociedades filiales (Grupo Endemoal),
denominado "Programa EN-SOP".

Dicho programa consiste en la entrega a los beneficiarios (que lo son todos los empleados del Grupo
Endemol que tengan la condicién de empleado fijo € dia 1 de enero de 2001 y que no participen en otro
programa de acciones u opciones de caracter similar), con efectos a dia 1 de enero de cada uno de los afios
2001, 2002, 2003 y 2004, de un nimero variable -en funcion de sus distintas categorias salaridesy
funcionales- de opciones de compra sobre acciones de Telefénica, que tendran una duracion de cuatro afios
desde su respectiva fecha de entrega, pudiendo ser gjercitadas por mitades al tercer y cuarto aniversario de la
fecha de entrega correspondiente.

El nimero total de opciones a entregar anual mente se determinaré dividiendo la cantidad de 27.500.000 euros
entre el valor anua de referencia de la accion de Telefénica, e cua sera determinado como la media
aritmética de los precios de cierre de la accion de Telefénica en el mercado continuo espafiol durante los
cinco dias bursdtiles anteriores a la sesion del Consgjo de Administracién de dicha Compaiiia en la que se
convoque la Junta Genera Ordinaria de Accionistas de lamisma.

El precio de gercicio de las opciones sera el correspondiente a valor anual de referencia correspondiente, y
las condiciones de su gjercicio serén las usuales en este tipo de programas, exigiéndose el mantenimiento
ininterrumpido de la condicion de empleado fijo de Endemol hasta el gjercicio de las opciones, sin perjuicio
de que se regulen supuestos de liquidacion anticipada de las opciones para determinados supuestos de
interrupcion de larelacién laboral antes del gercicio de éstas.

La liquidacion de las opciones podra realizarse mediante adquisicion por €l beneficiario de las acciones

subyacentes 0, alternativamente, a través de un procedimiento de liquidacion por diferencias en acciones o en
metdlico.
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Pararealizar |a cobertura de cada entrega anual de opciones, se dispuso que Telefénica: (i) ampliaria su capital
por e importe que fuera necesario para atender la entrega de acciones derivadas del gercicio de dichas
opciones por parte de los beneficiarios, o, alternativamente, (ii) adquiririaen el mercado |as correspondientes
opciones de compra de acciones de Telefénica.

En consonancia con €llo y con objeto de atender la cobertura de la entrega anual de opciones correspondiente
al afio 2001, la Junta Genera Ordinaria de Accionistas de Telefonica, en su reunion de fecha 15 de junio de
2001, aprobd un aumento del capital social de Telefdnica por importe de 1.425.624 euros, con emision y
puesta en circulacion de igual nimero de acciones ordinarias, con una primade emision de 18,2898 euros por
accion, delegando a favor del Consgjo de Administracion las facultades necesarias para su gecucion, con
expresa autorizacion para desistir, en su caso, de dicha gjecucién.

Como consecuencia de la sensible variacién de las condiciones de |os mercados de val ores durante el segundo
semestre del afio 2001, el Consegjo de Administracion acordd en fecha 26 de septiembre de 2001 desistir dela
gecucion del aumento de capital aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas a que se ha hecho
referencia en el parrafo anterior, determinando en su lugar que la cobertura del "Programa EN-SOP', por lo
gue se refiere a la entrega anual de opciones correspondiente al afio 2001, se lleve a cabo mediante la
adquisicion en el mercado de opciones de compra sobre acciones de Telefénica.

La aplicacion cd "Programa EN-SOP" durante el afio 2001 ha dado lugar a la entrega a los empleados del
Grupo Endemol (de acuerdo con la distribucién acordada por la Comision de Nombramientos y Retribuciones
del Consegjo de Administracién de Telefénica, que es el drgano competente para ello segiin se establecio en el
momento de adoptarse el acuerdo de creacion de dicho Programa) de un total de 1.281.040 opciones de
compra de acciones de Telefénica, a un precio de gjercicio de 19,2898 euros cada una de ellas (valor anual de
referencia), siendo 976 personas el nimero total de participes en el Programa.

Por lo que respecta ala aplicacion del “Programa EN-SOP” durante €l afio 2002, la Junta General Ordinariade
Accionistas de Telefénica, con objeto de atender la cobertura de la entrega anual de opciones correspondiente
adicho afio 2002, acordd en su reunion celebrada €l dia 12 de abril de 2002, aumentar €l capital social de la
Compaiiia en 2.180.809 euros, con emision y puesta en circulacion de igual nimero de nuevas acciones
ordinarias, con una prima de emision de 11,61 euros por accion, delegando a favor del Consgo de
Administracion las facultades necesarias para su € ecucién, con expresa autorizacion para desistir, en su caso,
de dicha gjecucion.

Al igua que habia sucedido en el afio 2001, el Consegjo de Administracion de Telefénica acordd, en fecha 18
de diciembre de 2002, desistir de la gjecucion del aumento de capital aprobado por la Junta General Ordinaria
de Accionistas a que se ha hecho referencia en el parrafo anterior, determinando en su lugar que la cobertura
del “Programa EN-SOP”, por lo que se refiere ala entrega anual de opciones correspondientes al afio 2002, se
Ileve a cabo utilizando, en su caso, acciones de Telefénica previamente adquiridas en € mercado bursétil.

La aplicacion del “Programa EN-SOP” durante el afio 2002 dio lugar a la entrega a los empleados del Grupo
Endemol de un total de 1.933.504 opciones de compra de acciones de Telefénica, a un precio de gjercicio de
12,61 euros cada una de €llas (valor anual de referencia), siendo 977 personas €l nUmero total de participes en
€ programa.
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VI.12 RETRIBUCION DE LOS AUDITORESDE LA SOCIEDAD

La remuneracion a las distintas sociedades integradas en la organizacion mundial Deloitte & Touche, alaque
pertenece Deloitte & Touche Espafia, S.L., firma auditora del Grupo consolidado Telefénica, durante €
gjercicio 2002 ascendio a 15,92 millones de euros.

Este importe presenta el siguiente detalle;

Millones de euros
Auditoriade Cuentas 6,94
Otros servicios de auditoria 2,90
Trabajos adicionales o distintos de |os servicios de auditoria 6,08
TOTAL 15,92

La remuneracion a otros auditores durante el gjercicio 2002 se elevd a 12,51 millones de euros con el
siguiente detale:

Millones de eur os
Auditoriade Cuentas 1,95
Otros servicios de auditoria 0,42
Trabajos adicionales o distintos de |os servicios de auditoria 10,14
TOTAL 12,51

En estos honorarios se encuentran incluidas las retribuciones de las empresas espafioles y extranjeras del
Grupo Telefdnica que consolidan por integracion global.
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VII.1 EVOLUCION RECIENTE DE LOSNEGOCIOS

VII.1.1 Comportamiento de los negocios en el afio 2003

Se describen en este apartado |os hechos més significativos relaivos a negocio de la Compariia acontecidos
en los primeros meses del gercicio en curso. Esta informacion se complementa con lainformacién relativa
alasvariaciones en €l capital socia que se describen en el apartado I11.3 de este Folleto Informativo.

Endemol

En el mes de enero, Telefdénica adquiriod 50.000 acciones de la sociedad Endemol, por un importe de dos (2)
millones de euros. Con esta operacion, €l Grupo Telefdnica ha alcanzado una participacion en € capital de
Endemol del 99,47%. La sociedad continua incorporandose en los estados financieros consolidados del
Grupo Telefdnica por el método de integracion global.

Reestructuracion de la deuda de Telefénica Comunicaciones Per sonales (Argentina)

Telefonica Comunicaciones Personales, filial de Telefonica Mdviles en la Republica Argentina, suscribid, en
€l mes de enero de 2003, con diferentes entidades, contratos para la refinanciacion en cuanto a vencimiento
de la deuda que aguélla mantenia con éste, por importe de 130 millones de délares USA.

Asimismo, Telefdnica Comunicaciones Personales ha procedido a la refinanciacion de la deuda intragrupo
gue mantenia con Telefonica Moviles, a 31 de diciembre de 2002, por un importe de 664 millones de
délares USA.

Reestructuracion de deuda en Telefonica de Argentina

Debido a la actual incertidumbre en relacién con los tipos de cambio, la renegociacion de las tarifas, y la
propia economia argentina, y con el fin gestionar adecuadamente el riesgo de liquidez, el dia 17 de Junio de
2003, Telefénica de Argentina lanzé una oferta para canjear nuevas notas con vencimiento en € afio 2007 y
nuevas notas con vencimiento en el afio 2010 por notas ya existentes con vencimiento en el afio 2004 y
2008, respectivamente, méas un pago en efectivo. Igualmente ofrecié un cambio de dos nuevas series de notas
con vencimiento en 2011 por dos series de notas con vencimiento en 2004 de la Compahia Internacional de
Telecomunicaciones, accionista de control de Telefénica de Argentinay filial al 100% de Telefénica més un
pago en efectivo.

Emisién de bonos de Telefénica Europe

El pasado 6 de febrero Telefonica Europe, con la garantia de Telefénica, realizé dos emisiones de bonos a
largo plazo. La primera de ellas con vencimiento el 14 de febrero de 2013 y un importe nomina de 1.500
millones de euros, que pagara un cupdn anual del 5,125%. La segunda de ellas, con un importe nomina de
500 millones de euros, vencera el 14 de febrero de 2033 y pagara un cupon anual del 5,875%.

Obtencion de préstamo del Banco europeo de I nversiones

El 31 de marzo de 2003, Telefonica formalizd una financiacion de 500 millones de euros con e Banco
Europeo de Inversiones para un proyecto de inversiones (Proyecto Telefénica High-Speed Local Access),
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centrado en € despliegue de equipos ADSL, junto con otras tecnologias asociadas, para la prestacion de
servicios de tel ecomuni caciones de banda ancha tanto por empresas de Telefénica como de terceros.

Distribucion extraordinaria a los accionistas de prima de emision en dinero efectivo.

En gecucion del acuerdo adoptado por la Junta General Ordinariade Accionistas de“ Telefénica.” en reunion
celebrada el dia 11 de abril de 2003, la Compafiia procedié areadlizar € primero de los dos pagos aprobados
por la Junta General de Accionistas como distribucion extraordinaria de prima de emision en dinero efectivo.

En consecuencia, “ Telefénica.” pagd el pasado dia 3 de julio de 2003, atodas y cada una de las acciones en
circulacion de la Compafiia con derecho a ello, la cantidad de trece céntimos de euro (0’13 euros) por
accion.

Este pago se hizo efectivo €l citado dia por la Entidad BBVA a través de las correspondientes Entidades
Depositarias Participantes en la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacion de Vaores.

Plan de Regulacién de Empleo

Ladireccion de Telefonica de Espaiia, filial del Grupo Telefonica que desarrolla el negocio de telefoniafija
en Espafia, ha presentado a los representantes sindicales una propuesta para la negociacion de un Plan de
Regulacién de Empleo que garantice la necesaria competitividad de esta Compariia.

El objetivo de dicho Plan, que parte de los principios de voluntariedad, universalidad y no discriminacién del
empleado en las bagas, es asegurar la competitividad de Telefonica de Espafia en € nuevo entorno del

mercado de |as telecomunicaciones, 10 que se traducira en unagarantiapara el desarrollo de la Sociedad dela
Informacion en Espaiia.

La propuesta planteada se desarrollaria durante los préximos cinco afios (2003/2007), y podria producir
alrededor de 15.000 desvinculaciones voluntarias, sin coste alguno parala Seguridad Social.

El Plan contempla procedimientos de readaptacion funcional y geografica de la plantilla que permanezca
vinculada a la empresa, asi como los programas de formacion para la cobertura de los nuevos perfiles
profesionales que el entorno exige.

El coste aproximado por empleado estimado por la Compafiia sera de aproximadamente 250.000 Euros por
empleado, en términos de valor actual.

Desde € punto de vista contable, €l impacto neto después de impuestos del Plan en |a cuenta de resultados
del Grupo vendra determinado por €l importe de |as provisiones anuales a dotar en cada gjercicio del periodo
2003-2007 en funcion de los empleados que se adhieran cada gjercicio, el gasto financiero correspondiente
a la actualizacion financiera anual de dichas provisiones, y e importe de los ahorros generados por la
aplicacion del Plan, neto de sus correspondientes impactos fiscal es.

La Compariia considera que €l mayor impacto negativo en sus cuentas se producird en el gercicio 2003, y
estimaimplicard un menor beneficio de entre 670 y 690 Millones de Euros.
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VI1.1.2 Nuevos acuerdosy adquisiciones del Grupo en e afio 2003

Se describen en este apartado los acuerdos y adquisiciones mas relevantes que han tenido lugar desde €
cierre del ultimo gercicio anual hastalafecha de registro del presente Folleto Informativo.

Acuerdo entre Terra Networksy BBVA: Uno-e Bank

El dia 15 de mayo de 2002, Terra 'y BBVA firmaron un protocolo de intenciones para llevar a cabo la
integracion de larama de actividad de financiacion a consumo de particulares de Finanzia Banco de Credito,
SA. (entidad filia de BBVA) y Uno-e Bank. Dicha integracion quedaba supeditada a una revision legal,
financiera y de negocio, asi como a la obtencion de las autorizaciones internas y administrativas
correspondientes. Una vez producida la integracion, la participacién de Terra en Uno-e Bank, seria del 33%,
y ladel Grupo BBVA del 67%.

El dia 10 de Enero de 2003, Terray BBV A firmaron un Acuerdo para redlizar la integracion del negocio de
consumo de Finanzia Banco de Crédito y Uno-e Bank, en términos mas adecuados a sus respectivos intereses
y alos de Uno-e Bank que |os establecidos en € protocolo de intenciones de 15 de mayo de 2002, dejando
éste sin efecto, y quedando €l acuerdo definitivo sujeto a la obtencidn de las autorizaciones internas y
administrativas correspondientes, que fueron otorgadas con anterioridad al dia 30 de junio de 2003 como
condicién para formalizar y gecutar la operacion de integracion. Una vez producida la integracion, la
participacion accionarial de Terraen Uno-e Bank seriadel 33%, y ladel Grupo BBV A seriadel 67%.

Paralelamente al contrato firmado € 15 de mayo de 2002, BBVA y Terra firmaron un contrato en el que
establecieron determinados mecanismos de liquidez (opciones de compra y venta) sobre las acciones de
Terra en Uno-e Bank, iguamente, el 10 de enero de 2003, las partes han firmado un nuevo contrato de
liquidez que sustituira a de 15 de mayo una vez se produzca la integracion antes mencionada. Estos
mecanismos de liquidez se describen en detalle en el apartado V.7 del presente Folleto Informativo.

Adquisicién de acciones de Antena 3 Television

En los afios 1997 y 2000, Telefénica garantizo a actual Banco Santander Central Hispano, SA. laliquidez y
€l mantenimiento del valor de las inversiones realizadas por esta entidad bancariaen Antena 3 Televisién. En
el afio 1999, como gjecucidn de lo asi acordado, Telefénica Media (actualmente, Telefénica de Contenidos),
filial de Telefénica, adquirid acciones de Antena 3 Television, representativas del 7,1395% del capital social
de ésta, quedando pendiente de formalizacion la realizacion de compras adicionales y la gecucién de
determinadas garantias sobre algunas de |as acciones.

El dia 7 de enero de 2003, y merced al cambio registrado en las condiciones legal es aplicables ala propiedad
de acciones de sociedades concesionarias de television, Telefonica, y su filial Telefénica de Contenidos
procedieron a gjercer frente a Banco Santander Central Hispano derechos de opcién de compra sobre
17.365.125 y 2.167.500 acciones de Antena 3 de Television, que en conjunto representan el 11,719% del
capital de Antena 3 de Television, habiendo sefialado como entidad compradora de las acciones a la sociedad
filial de Telefénica denominada Corporacion AdmiraMedia.

Una vez readlizados los tramites previos correspondientes, € dia 5 de febrero de 2003, tuvo lugar la
formalizacion de la transmision de las citadas acciones, quedando, por tanto, en tal fecha, plenamente
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gecutadas y cumplidas las garantias prestadas en su dia a favor de Banco Santander Central Hispano,
ascendiendo |a participacion alcanzada a un 59,24%.

En marzo del 2003, Telefénica adquirié de Corporacion Admira Mediay de Telefénica de Contenidos sus
respectivas participaciones en Antena 3 Television (11,72% y el 47,52%).

Finalmente, dentro del proceso de desinversion en Antena 3 Television al que Telefonica viene obligada por
la legislacion de Television Privada espafiola en €l marco de |os acuerdos al canzados para la integracion de
las plataformas digitales, Canal Satélite Digital y ViaDigital, la Compafia ha aprobado larealizacion de dos
transacciones, que se describen con mas detalle en este mismo apartado: por un lado, la distribucién, a modo
de dividendo en especie, de un maximo del 30% de las acciones de Antena 3 entre los accionistas de
Telefonica; y por otro lado, la aceptacion de la oferta presentada por el Grupo Planeta parala adquisicion de
un 25,1% del capital social de esta sociedad.

I ntegracién de Via Digital en Sogecable, S.A.

El dia 8 de mayo de 2002, Sogecable S.A. y Telefénica através de su filial Telefonica de Contenidos, (antes
denominada “Grupo Admira Media, SA.U.") lograron un acuerdo tendente a la integracion de Via Digital y
Sogecable, SA.

Laoperacion fue ratificada por |os Consejos de Administracion de Telefdnica de Contenidos y de Sogecable,
S.A., en reuniones celebradas en € mes de mayo de 2002, quedando sometida a la autorizacion de las
Administraciones Publicas competentes, lo que se produjo en fecha 29 de noviembre de 2002 mediante la
adopcion por e Consgjo de Ministros Espafiol de sendos acuerdos en los que, imponiendo ciertas
condiciones, se autorizo aquéla.

El dia 29 de enero de 2003, Sogecable, S.A., Telefonicay Telefdnica de Contenidos suscribieron un acuerdo
complementario en virtud del cua dieron por cumplidas totalmente las condiciones contractuales
establecidas para la integracion de Sogecéble, SA. y Via Digital. Asimismo, Telefénica de Contenidos y
Sogecable, S.A. pactaron sendos planes detallados de actuaciones y plazos para la instrumentacion de las
condiciones impuestas por el Gobierno espafiol en los acuerdos del Consejo de Ministros antes citados. A
través de tales planes, Telefonica de Contenidos y Sogecable, S.A. aceptaron las condiciones sefial adas por €
Gobierno, interponiendo no obstante de forma conjunta recursos contencioso?administrativos contra algunas
de ellas (obligacién de distribucion de canales, comercializacion conjunta de paquetes comerciales,
limitacion de precios y prohibicion de alianzas estratégicas). Con fecha 3 de abril de 2003 se obtuvo € visto
bueno del Servicio de Defensa de la Competencia a los planes de actuaciones presentados por las partes
implicadas, Ultimo requisito administrativo antes de proceder al inicio de la instrumentacion de las
operaciones juridico-financieras necesarias para llevar a cabo la mencionada integracion, cuyo detalle se
expone a continuacion.

Asi, y de acuerdo con |o establecido en el contrato de 8 de mayo de 2002 y en el acuerdo complementario de
29 de enero de 2003, |a operacién de integracion, en sus aspectos juridicos-financieros, se estructura en los

siguientes términos:

- Laoperacion se llevara a cabo mediante una ampliacién de capital de Sogecable, S A. destinada a
los accionistas de ViaDigital, que podran aportar las acciones que posean de ésta.
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- En caso de que todos los accionistas de Via Digital acudan a la ampliacion, los porcentajes de
participacion en Sogecable, S.A. tras la ampliacion serén de un 77% para | os actual es accionistas
de Sogecable, SA. y de un 23% paralos actuales accionistas de Via Digital.

- Tras la gecucién de canje, €l Grupo Telefonica podra tener una participacion en el capital de
Sogecable, S.A. superior a la que tengan sus dos accionistas actuales de referencia (Prisa y
Groupe Canal +) tras la dilucién derivada del canje, lo que, de acudir al canje €l 100% del capital
de Via Digital, representaria un 16,38% ded capital de Sogecable, SA. En esta situacion
accionarial, Telefonica no gjercera los derechos poaliticos de las acciones recibidas en el canje
gue puedan superar € citado porcentaje.

- Telefénica ha manifestado que sus planes estratégicos actuales contemplan la no engjenacion de
dicha participacion durante un plazo de, a menos, tres afios a contar desde lafechadel canje.

- Larepresentacion de Telefdnica, Prisay Groupe Canal + en el Consgjo de Administracion de
Sogecable, S.A. sera coherente con su respectiva participacion accionarial, proponiendo cada una
de las tres entidades citadas |la designacion de cinco consegjeros. De entre los cinco consejeros
designados por Telefénica se elegiraa Presidente del Consejo de Administracion.

- Prisa y Groupe Canal + mantendran su actual acuerdo de accionistas, no integrandose en él
Telefonica

- Cada uno de los tres accionistas de referencia suscribira 50 millones de euros en concepto de
préstamo participativo, con vencimiento a 10 afiosy aun tipo deinterésdel 11%.

- Sogecable, S.A. ofrecerd a sus accionistas la posibilidad de participar en un empréstito
subordinado de 175 millones de euros cuya suscripcion completara Telefénica. El préstamo
tendra vencimiento a 9 afios, un tipo de interés del 10,28% e incluird como remuneracion a sus
suscriptores la emision de "warrants" equivalentes en conjunto a un 1% del capital de Sogecable,
S.A. con un precio de gercicio de 26 euros por titulo en €l noveno afio desde su emision.

- La deuda de Via Digital y de Sogecable, SAA. a 30 de abril de 2003 no podra superar
respectivamente los 425 y 705 millones de euros. A fin de alcanzar los citados niveles, Via
Digital serarecapitalizadaen el importe correspondiente.

En gecucion de lo anterior, las Juntas Generales de Accionistas de Sogecable, S.A. y ViaDigital, adoptaron
los correspondientes acuerdos sociales de aumento de capital, siendo Via Digital recapitalizada el pasado 27
de junio de 2003 en la cantidad de 949,8 millones de euros. Previala verificacion y registro por CNMV del
Folleto Informativo de la ampliacién de capital de Sogecable S.A., Telefdnica de Contenidos procedi6, €l dia
2 de Julio de 2003, a suscribir la ampliacion de capital de Sogecable S.A. Tal suscripcion fue verificada
mediante la aportacion de la totalidad de su participacion en Via Digital. . Los restantes accionistas de esta
Ultima sociedad suscribieron asimismo la citada ampliacion. Con €llo, y previos los tramites registrales y
bursatiles pertinentes, Telefonica de Contenidos ya ha recibido las acciones representativas de un 22,227%
del capital socia de Sogecable SA. La Compafiia ha manifestado su compromiso de mantener esta
participacion, eincluso incrementar dicho porcentaje sin superar €l 25% del capital.

Asimismo, €l préstamo participativo de los accionistas de referencia antes indicado, ha quedado finalizado
por el importe resefiado.
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Por otra parte, y con respecto a acuerdo de accionistas suscrito entre Prisa y Groupe Canal +, antes
resefiado, segin hecho relevante comunicado por Prisa, Groupe Cana + ha notificado a Prisa, con la
antelacion contractual mente prevista, su voluntad de dar por terminado €l Pacto de Accionistas de Sogecable,
S.A.. Por tanto, dicho pacto dejara de estar en vigor apartir del 31 de diciembre de 2003.

Por dltimo e igualmente como parte de la gjecucion de |os anteriormente mencionados acuerdos relativos a
laintegracion de Via Digita y Sogecable, S.A., Gestora de Medios Audiovisuaes de Futbol (sociedad filial
de Teefonica de Contenidos,), procedido a vender a Gestsport, empresa del Grupo Sogecable, su
participacion del 40% en Audiovisual Sport, asumiendo Gestsport todos los derechos y obligaciones
inherentes a su condicién de socio.

Acuerdo estratégico con Terra

Con fecha 12 de febrero de 2003, Telefénicay Terrasuscribieron un Contrato Marco de Alianza Estratégica
en sustitucion del Acuerdo Estratégico de 16 de mayo de 2000 del que era parte, asimismo, la sociedad
Bertelsmann.

Este contrato entre Telefénicay Terra se ha completado con otro firmado entre Telefonica, Terra, Lycosy
Bertelsmann, igualmente con fecha 12 de febrero de 2003, que conforma un acuerdo de interés preferencial
para seguir explorando oportunidades de prestacion mutua de servicios de comunicacion, desarrollos y
contenidos en el mercado “on ling”.

El Contrato Marco de Alianza Estratégica tendré una duracién de seis afios, finalizando el 31 de diciembre de
2008, siendo autométicamente renovado por periodos anuales de no mediar denuncia expresa por las partes.

Las principales caracteristicas de este Contrato Marco de Alianza Estratégica son, resumidamente, las
siguientes:;

1. Reforzamiento del Grupo Terra Lycos como:
- Proveedor exclusivo de los elementos esenciales del portal, uso de marca y agregador de los
contenidos y servicios de Internet en banda ancha y estrecha dirigidos a segmento residencial,
SOHO 'y, cuando asi se acuerde a PYMES, en las of ertas de conectividad y acceso a Internet de las

sociedades del Grupo Telefonica

- Proveedor preferente de los servicios de auditoria, consultoria, gestion y mantenimiento de los
portal es-pais de las sociedades del Grupo Telefonica.

- Proveedor exclusivo de los servicios de formacion “on-line” de los empleados del Grupo
Telefonica

- Proveedor preferente de los servicios de marketing integra “on-ling€” con las compafiias del Grupo
Telefonica

2. Garantiade un volumen minimo de contratacion de espacios publicitarios “ortling” de las sociedades del
Grupo TerraLycos por las sociedades del Grupo Telefdnica.
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3. Contratacion exclusiva de los servicios de conectividad y acceso mayorista a Internet por parte de las
sociedades del Grupo Terra Lycos alas sociedades del Grupo Telefonica en condiciones de cliente més
favorecido, regulatoriamente admisibles.

4. Externalizacion de la operacion por parte de las sociedades del Grupo Terra Lycos a las sociedades del
Grupo Telefénica de todo o parte de los servicios y/o explotacion de los elementos de acceso alared
para la provision de acceso a Internet de sus clientes residenciales, SOHO y, cuando asi se acuerde,
PYMES, en condiciones de cliente més favorecido, regul atoriamente admisibles.

5. Contratacion exclusiva de los servicios avanzados de red y plataformas necesarias para la construccion
delaofertaaclientes residenciales, SOHO y, cuando asi se acuerde, PYMES por parte de las sociedades
del Grupo Terra Lycos a las sociedades del Grupo Telefonica, tanto en banda ancha como estrecha en
condiciones de cliente mas favorecido, regulatoriamente admisibles.

El Contrato Marco de Alianza Estratégica asegura la generacion de un valor minimo para €l Grupo Terra
Lycos a lo largo de toda su vigencia, por un importe anual de 78,5 millones de euros, que resulta de la
diferencia entre los ingresos resultantes de los servicios prestados en virtud de dicho Contrato Marco de
Alianza Estratégicay los costes e inversiones directamente asociados alos mismos.

Reparto de las Acciones de Antena 3 como dividendo en especie

La Junta Genera Ordinaria de Accionistas de Telefonica que tuvo lugar € 11 de Abril de 2003. aprobd, a
propuesta de su Consejo de Administracion, larealizacion de un reparto de la Reserva de Prima por Emision
de Acciones, mediante |la entrega a los accionistas de Telefdnica de acciones representativas del 30% del
capital social de Antena 3 Television, representado a la fecha del acuerdo por 50.000.400 acciones. El
reparto se hard con cargo ala Reserva de Prima por Emision de Acciones, por importe total de 420.003.360
euros, equivalente al valor en que dichas acciones tienen en los libros de Telefénica.

Larelacion de canje se hallara dividiendo €l nimero de acciones de Antena 3 a distribuir entre el nimero de
acciones de Telefonica con derecho a participar en dicho reparto. No obstante, €l nimero de acciones de
Antena 3 que finalmente se distribuyan por cada accion de Telefénica podra variar en funcion de los “ splits’
gue de las acciones de Antena 3 se hagan desde la fecha de este acuerdo hasta su entrega a | os accionistas de
Telefonicacon e fin defacilitar larelacion de canje.  Si el nimero resultante no fuera entero, el Consegjo de
Administracion de Telefénica contratara los servicios de un Banco para que actie como Agente de picos y
liquide en dinero las fracciones.

La efectividad de este acuerdo queda sometida a la condicion suspensiva de que se produzca la verificacion
por parte de la Comision Nacional del Mercado de Valores de la admision a negociacion de las acciones de
Antena 3 antes del dia 29 de noviembre de 2003. Transcurrida dicha fecha sin que se hubieran admitido a
catizacion dichas acciones, este acuerdo quedara sin efecto.

El derecho a percibir la devoluciéon en especie de la prima de emision, tal y como quedd acordada, se
devengara afavor de todas aquellas personas fisicas o juridicas que aparezcan como titulares de las acciones
de Telefénica en los registros contables de las entidades adheridas a Servicio de Liquidacion y
Compensacion de Vaores € dia siguiente a aquel en que Teefonica publique que se ha producido la
verificacion por parte delaCNMV de laadmision anegociacion de | as acciones de Antena 3.
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Teniendo en cuenta que € proyecto bursatil necesario para la admision a cotizacion de las acciones de
Antena 3 podria requerir la realizacién por parte de Telefénica de una Oferta Piblica de Venta, a la que
eventualmente podrian sumarse otros accionistas de Antena 3, la Junta General instruy6 expresamente al
Consglo de Administracion de Telefonica para que reduzca €l paguete de acciones de Antena 3 destinado a su
distribucién entre los accionistas de Telefonica hasta en un maximo del 5% del capital total de Antena 3, si
fuera necesario para facilitar la realizacion de dicha Oferta Publica de Venta en las mejores condiciones
posibles. Dichareduccién, que implicariala correlativa reduccion del importe total del reparto de laprimade
emision objeto de este acuerdo, se llevaria a cabo en funcién del dictamen o informe emitido por un asesor
financiero externo contratado a tal efecto, en el cual se expresarian las razones que hacen precisa o
conveniente aguélla.

Por dltimo, a la fecha de esta Folleto Informativo, quedan pendientes de determinacion € importe definitivo
de dicho reparto en especie de la prima de emision y € porcentaje final de las acciones de Antena 3 a
distribuir entre los accionistas de Telefénica, asi como e numero de acciones de Antena 3 que
corresponderd por cada accién de Telefonica

Adgquisicién de TCO (Brasil)

El 25 de abril de 2003, Telesp Celular sociedad participada en un 65,12% por Brasilcel,. —adquirié de la
compafiia brasilefia Fixcel, S.A. (controlada por el Grupo Splice) el 61,10% de las acciones ordinarias con
derecho a voto de la compafiia TCO, que representan el 20,37% de su capital socia tota.. El precio de
adquisicion finalmente fijado fue de 1.505,5 millones de reales brasilefios de |os cuales, lacantidad de 284,7
millones de reales fueron pagado en efectivo € dia de la adquisicion y los restantes 1.220,8 millones de
reales brasilefios serén sati sfechos en pagos aplazados, de conformidad con lo descrito en el apartado V.

El pasado dia 23 de mayo de 2003 TCP en aplicacion de la legislacion brasilefia, present6 una solicitud de
oferta publica de adquisicion de las restantes acciones ordinarias de TCO, que est4 siendo actualmente
analizada por la CVM brasilefia, por un precio por accion de 15,5 de reales brasilefios (equivalente al 80%
del precio satisfecho a los accionistas mayoritarios). La contraprestacion correspondiente a los titulares de
las acciones ordinarias que acepten la of erta sera satisfecha en los mismos plazos y condiciones que €l pago
realizado a los accionistas mayoritarios. En el supuesto de que todos los accionistas de TCO acepten la
oferta, la cantidad total que se pagara a estos accionistas minoritarios ascendera a 677,5 millones de reales
brasilefios. TCP tiene la intencién de, con posterioridad, realizar una oferta publica de intercambio de
acciones dirigida a todos los accionistas de TCO (incluidos los accionistas titulares de acciones sin derecho
de voto) lo que derivaria en la exclusion de cotizacion de TCO a ser en ese momento Telesp Celular su
anico accionista.

Venta de participacion de Antena 3 al Grupo Planeta

El Consgjo de Administracion de Telefonica, en su sesion de 30 de abril de 2003, acordd, dentro del proceso
de desinversion en Antena 3 de Television a que viene obligado por la legidacion de Television Privada
espariolay en € marco de los acuerdos adoptados por la Junta General de la Compafiia celebrada €l 11 de
abril de 2003, aceptar |a oferta presentada por Grupo Planeta sobre un 25,1% del capital social de Antena 3
Television. El precio de venta del porcentaje citado serd de 384 millones de euros, |o que implica valorar
Antena 3 alos efectos de la compraventa en 1.450 millones de euros.

La operacién de compraventa quedd sometida a la condicidn suspensiva de que se obtengan la autorizacion
administrativa previstaen laLey 10/88 de Television Privaday la de las Autoridades Espafiolas de Defensa de
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la Competencia, y por otra parte, a condicion resolutoria expresa para el supuesto de que las acciones de
Antena 3, ro se admitan a cotizacion en el mercado de valores espafiol. La citada condicién suspensiva fue
cumplida el pasado 13 de junio de 2003, y, conforme alo previsto en el contrato, la compraventa se gjecutara
dentro de los veinte dias siguientes. El precio de venta del porcentaje citado podra ser objeto de un gjuste
limitado que funciona en relacion con el balance de Antena 3 a31.12.02.

Lanzamiento de una Oferta Publica de adquisicion de accionesde Terra

El 28 de mayo de 2003, Telefénica anuncid la reaizacion de una Oferta PUblica de adquisicion sobre la
totalidad de las acciones de Terra admitidas a cotizacién y negociadas en el Sistema de Interconexion
Bursétil espariol (Mercado Continuo) y en el Nasdag (National Market, Estados Unidos de América).

La citada Oferta se formul6 como compraventa en metalico, siendo la contraprestacion de 5,25 euros por
cada accién de Terra. La Oferta se extendi al 100% de las acciones de Terra, esto es, 601.467.915 acciones
de dos euros de valor nominal cada una de ellas. No obstante, las acciones de Terrade las que Telefénicaera
ya titular directamente, es decir 230.792.328 acciones (el 38,37% del capital social) no acudieron a la
Ofertay fueron inmovilizadas hastala fecha de publicacion del resultado de la misma.

Esta Oferta quedd condicionada a la adquisicion por Telefonica de un nimero de acciones de Terra que,
supusiera alcanzar como minimo €l 75% del capital social de Terra en e momento de publicacién del
resultado de la oferta. Telefonica se reservé expresamente el derecho a renunciar a esta condicion. El
Folleto informativo fue aprobado por la CNMV € pasado 19 de Junio, y € periodo de aceptacion de la
Ofertaseinicio € dia23 dejunio, finalizando el 23 dejulio de 2003.

Tras lafinalizacién del periodo de aceptacion, y de acuerdo con lacomunicacion delaCNMYV de 25 dejulio
de 2003, € numero total de valores comprendidos en las aceptaciones presentadas a la Oferta fue de
202.092.043 acciones (33,60%), siendo la participacion directa de Telefonica resultante de la Oferta de un
71,97% del capital social de Terra. De acuerdo con esto, Telefonica comunicd su decision de renunciar ala
condicion del volumen minimo a que esta Oferta habia quedado condicionada, adquiriendo latotalidad de los
valores ofrecidos, 10 que ha supuesto un desembol so de 1.060,98 millones de euros.

Teniendo en cuenta el resultado final de la Oferta, y tomando como referencia los estados financieros a 30
de junio de 2003, se generara un fondo de comercio adicional en Telefénica de groximadamente 57
millones de euros. Este fondo de comercio se amortizard en un periodo de diez afios, arazon de 5,7 millones
de euros anuales, de acuerdo a la politica contable actual de Telefénica. Considerando las cifras de
aceptacion de la Oferta (202.092.043 acciones), el impacto estimado de la misma en los resultados
consolidados de la Sociedad Oferente en el gercicio 2003, consolidando esta participacién por un periodo
de 6 meses, ascenderia a (42,7) millones de euros, importe que engloba la amortizacion proporcional del
fondo de comercio, los resultados financieros netos de impuestos y la imputacion de resultados de la
participacion adquirida.
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Considerando igualmente las cifras de aceptacion de la Oferta, e ratio de endeudamiento® consolidado del
Grupo Telefonica, tomando como base |os estados financieros a 30 de junio de 2003, seria del 47,0% frente
al 44,7% previo ala operacion.

Como consecuencia de la integracion de los negocios, aunando los esfuerzo en los mercados donde
Telefénica es incumbente y eliminando duplicidades funcionales y competencia en e posicionamiento,
Telefonica espera ser capaz de generar sinergias con esta operacion. En el capitulo de ingresos, mediante €l
reposicionamiento del negocio paraimpulsar el crecimiento del mercado de banda ancha, mejorando la cuota
de mercado del grupo en Internet, incrementando el ingreso y €l margen por cliente. En los capitulos de
recursos de gastos e inversiones dedicados a negocio, mediante la reestructuracion del mismo y la
eliminacion de duplicidades, racionalizando los centros corporativos y ahorrando en los gastos de gestion y
administracion, integrando |las unidades de desarrollo de productos y servicios, haciendo mas €ficiente la
compra y produccion de contenidos y generando ahorros en marketing y campafias comerciales. Como
resultante de todo ello, Telefénica se ha propuesto como objetivo generar un margen operativo adicional de
14,2 millones de euros el computo del cuarto trimestre de 2003, aumentando dicho objetivo a 268,9
millones de euros para el computo periodo 2003-2006, incluyendo el citado trimestre.

VI1.1.3 Informacion econdmico — financiera del primer semestre de 2003

A continuacion se detallan los estados financieros de Telefonica, correspondientes al primer semestre del
gjercicio 2003.

TELEFONICA, SA. (millones de eur 0s)

Balance

Datos no auditados Junio % Variacion

ACTIVO 2003 2002 2003/2002

INMOVILIZADO 43.706,07 36.228,81 20,64
Gastos de establecimiento 44,35 81,99 (45,91)
Inmovilizaciones inmateriales, netas 30,27 31,07 (2,57)
Inmovilizaciones materiales, netas 26,78 22,36 19,77
Inmovilizaciones financieras, netas 43.604,67 36.093,39 20,81

GASTOSA DISTRIBUIR EN VARIOS

EJERCICIOS 313,36 137,97 127,12
ACTIVO CIRCULANTE 8.679,76 10.852,12 (20,02)
Deudores 189,75 326,30 (41,85)
Inversiones financieras temporales 6.253,35 9.510,77 (34,25)
Acciones propias a corto plazo 179,24 964,18 (81,41)
Tesoreria 2.027,62 26,11 7.665,68
Ajustes por periodificacion activo 29,80 24,76 20,36
TOTAL GENERAL 52.699,19 47.218,90 11,61

Ratio de endeudamiento: Deuda neta/ (Recursos propios + Socios externos + Ingresos a distribuir + Deudas con administraciones
publicasL.P. + Deuda neta).

Deuda Neta: AcreedoresL.P. (sinincluir deuda con socios minoritarios) + Emisionesy deudas con entidades de crédito—
Inversionesfinancierasa C.P.y L.P. - Tesoreria.
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PASIVO
FONDOS PROPIOS 17.286,38 17.962,44 (3,76)
Capital suscrito 4.955,89 4.860,66 1,96
Prima de emisiony reservas 10.742,08 17.273,18 (37,81)
Resultados de Ejercicios anteriores - - -
P. y Ganancias 1.588,41 (4.171,40) (138,08)
INGRESOSA DISTRIBUIR
EN VARIOS EJERCICIOS - 0,22 (100)
PROVISIONES PARA
RIESGOSY GASTOS 56,14 104,14 (46,09)
ACREEDORESA LARGO PLAZO 25.023,97 18.521,00 35,11
Emisiones 2.515,90 2.477,76 1,54
Deudas con entidades de crédito al/p 2.773,94 5.103,84 (46,65)
Deudas con empresas del grupoy asociadasLP | 19.536,24 10.875,38 79,64
Otros acreedores al/p 197,89 64,02 209,11
ACREEDORESA CORTO PLAZO 10.332,70 10.631,10 (2,81)
Emisiones 710,22 707,85 0,33
Deudas con entidades de crédito ac/p 1.343,23 2.706,05 (50,36)
Deudas con empresas del grupoy asociadas C/P| 6.973,99 6.774,78 2,94
Acreedores comerciales 24,13 89,12 (72,92)
Otras deudas a corto plazo 1.269,69 336,38 277,46
Ajustes por periodificacion 11,44 16,92 (32,39)
TOTAL GENERAL 52.699,19 47.218,90 11,61
na Noaplicable.
TELEFONICA, SA. (Millones de euros)
Resultados
Datos no auditados % Variacion
2003 2002 2003-2002
Perdidas de explotacion (135,35) (111,55) 21,34
Resultados financieros 454,11 (329,05) (238,01)
Beneficios (Perdidas) de las actividades ordinarias 318,76 (440,60) (172,35)
Resultados extraordinarios 1.093,29 (4.297,95) (125,44)
Beneficios (Pérdidas ) antes de impuestos 1.412,05 (4.738,55) (129,80)
Resultado del gercicio 1.588,41 (4.171,40) (138,08)

INFORMACIONES CONTABLES CONSOLIDADAS

Por lo que se refiere a la informacion consolidada, se detallan a continuacion € balance y la cuenta de
resultados correspondientes a primer semestre del afio 2003:
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Junio % 15
Variacion
Unidad: millones de euros - Datos auditados 2003 2002 2003-2002
ACTIVO
Accionistas por desembolsos no exi gidos 228,7 335,1 (3L7)
Inmovilizado 47.634,7 56.537,4 (15,7)
Gastos de establecimiento 597,2 695,9 (14,2)
Inmovilizado inmaterial neto 7.516,2 16.938,7 (55,6)
Inmovilizado material neto 26.050,1 29.599,3 (12,0)
Inmovilizado financiero 13.471,3 9.303,5 44,8
Fondo de comer cio de consolidacion 6.345,6 7.708,6 17,7)
Gastosadistribuir en varios gjercicios 615,5 648,8 (5.1)
Activo circulante 11.656,5 13.561,1 (14,0
Existencias 422,6 714,2 (40,8)
Deudores 6.167,9 9.223,5 (33,1)
Inversiones financieras temporales 2.061,3 2.457,2 (16,1)
Tesoreria 2.652,9 616,7 330,2
Otros 351,9 549,5 (36,0)
TOTAL ACTIVO 66.481,0 78.790,9 (15,6)
PASIVO
Fondos propios 16.878,9 18.061,6 (6,5
Socios exter nos 5.642,7 9.643,0 (41,5)
Diferencia negativa de consolidacién 10,5 12,6 (16,5)
Ingresosadistribuir en varios g er cicios 873,0 1.296,5 (32,7)
Provisiones parariesgosy gastos 6.867,0 10.278,4 (33,2
Acreedoresa largo plazo 20.382,0 21.537,1 (5,4)
Deudas con Administraciones publicas largo 1.371,9 1.373,3 0,1)
plazo
Emisionesy Deudas con entidades de crédito 4.755,9 7.325,6 (351)
I nter eses devengados obligacionesy préstamos 405,7 453,2 (10,5)
Otros acreedor es 9.293,6 8.809,6 55
TOTAL PASIVO 66.481,0 78.790,9 (15,62)
Telefénica, SA. (millones de euros)
Resultados Consolidados Junio % Var.
Datos no auditados 2003 2002 03/02
Ingresos por operaciones 13.563,3 14.635,5 (7,3)
Trabgjos parainmovilizado (1) 225,9 233,6 (3,3
Gastos por operaciones (7.700,6) (8543,0) (9,9)
Aprovisionamientos (2.973,7) (3.480,1) (14,6)
Gastos de personal (2.344,8) (2.518,5) (6,9)
Servicios exteriores (2.155,1) (2.319,1) (7,1
Tributos (227,0) (225,2) 038
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Otros ingresos (gastos) netos (132,6) (250,3) (47,0)
EBITDA 5.956,0 6.075,8 (2,0)
Amortizaciones (3.138,0) (3.560,8) (11,9
Resultado de explotacién 2.818,0 2.515,0 12,0
Resultados empresas asociadas (132,5) (252,9) (47,6)
Resultados financieros (296,5) (1.609,0) (81,6)
Amortizacién fondo comercio (212,2) (345,1) (38,5)
Resultados extraordinarios 39,8 (6.157,3) Cc.S.
Resultados antes de impuestos 2.216,6 2.216,6 Cc.S.
Provision impuesto (715,7) (5.849,3) C.S.
Resultados antes minoritarios 1.500,9 (5.746,5) Cc.S.
Resultados atribuidos a minoritarios (75,3) 172,3 Cc.S.
Beneficio neto 1.425,6 (5.574,2) C.S.

(2) Incluye obraen curso.

#& Durante los seis primeros meses de 2003, el Grupo Telefénica ha obtenido un Beneficio Neto de
1.425,6 millones de euros gracias a la positiva evolucion de los resultados operativos y financieros del
semestre, que se compara con la pérdida neta de 5.574,2 millones de euros en €l mismo periodo del
ano anterior, principal mente debida a las provisiones extraordinarias contabilizadas. Asimismo, durante
el segundo trimestre se ha producido una significativa mejora en € resultado operativo respecto a
trimestre anterior, que junto con e buen comportamiento de las partidas no operativas, donde destacan
los resultados financieros y extraordinarios, han llevado a Beneficio Neto del segundo trimestre
(882,2 millones de euros) a crecer un 62,4% respecto al primero.

&5 Por otro lado, es necesario mencionar €l decrecimiento que registra por primeravez desde el gjercicio
2001 el impacto negativo de los tipos de cambio tanto en | ngresos como en EBITDA.

Asi, los Ingresos por Operaciones del primer semestre de 2003 han alcanzado 13.563,3 millones de
euros, un 7,3% inferiores a los registrados en e mismo periodo del afio anterior, si bien se ha
ralentizado €l ritmo de caida sobre €l primer trimestre (-12,9%) por €l menor efecto del tipo de cambio
(amarzo restaba 17,2 p.p. frente a 13,5 p.p. en junio). De estaforma, los Ingresos del segundo trimestre
€en euros corrientes crecen respecto al primer trimestre en un 10,0%. Es importante destacar que,
asumiendo tipos de cambio y perimetro constante, |os Ingresos experimentan una aceleracion en su tasa
de crecimiento respecto a marzo (+5,2% vs +4,9%), debido alas mayores aportaciones del negocio de
telefonia celular (+2,8 p.p. vs +1,8 p.p.) y de Teefdnica Latinoamérica (+2,4 p.p. vs +2,2 p.p.). Entre
las principales operadoras, los Ingresos por Operaciones totales de Telefonica Méviles Espafia
(+7,8%), Telesp (+16,2% en moneda local) y Telefénica Data Espafia (+7,8%) han destacado por su
s6lido comportamiento.
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e# Laevolucion de los Gastos de Explotacion de laprimeramitad del afio reflgjala eficiencia del Grupo
Telefonica en costes, a registrar una caida del 10,9% respecto a enero-junio 2002 hasta 7.969,7
millones de euros. Al igual que losingresos, |os gastos también estan influidos por |as fluctuaciones de
los tipos de cambio y las variaciones en el perimetro, por lo que en una comparacion homogénea, han
crecido un 1,3% a nivel interanual debido principal mente a Telefdnica Latinoamérica por €l desarrollo
del negocio de larga distancia en Brasil. Se produce, por tanto, una desaceleracion en la tasa de
crecimiento de |os gastos respecto a trimestre anterior (+2,3%) y a ejercicio 2002 (+4,1%).

e# El control de la morosidad llevado a cabo durante €l Ultimo afio en € Grupo se ha puesto de
manifiesto con lamejora de 0,7 p.p. del ratio de provision de incobrables sobre ingresos hasta el 1,7%
acumulado a junio. Este comportamiento se explica basicamente por Telefénica Latinoamérica (ratio
sobre ingresos 3,4%, 0,6 p.p. menor que en junio 2002), que ha recogido las estrictas politicas
implementadas en Telefonica de Argentina, permitiéndole mejorar su ratio en mas de 6 p.p. en este
periodo. El Grupo Telefénica de Espafia (ratio sobre ingresos del 1,1%) y € negocio de telefonia
celular (ratio sobre ingresos del 1,3%) también presentan una importante mejorainteranual, de 0,4 p.p.
y 0,3 p.p. respectivamente. Se ha producido un aumento de la provision por incobrables en Telesp hasta
el 4,0% (+0,2 p.p respecto ajunio 02) y CTC Chile hasta el 3,6% (+1,4 p.p. vsjunio 02).

e#5 Por ambitos geograficos, Espafia sigue incrementando su contribucién tanto en los Ingresos como en €l
EBITDA consolidado del Grupo, a aportar respectivamente un 62,4% y un 71,2% a junio de 2003
frente a 55,2% y 65,2% hace un afio. Este mayor peso se produce en detrimento de Latinoamérica,
especia mente Brasil, por la fuerte depreciacidn de las monedas en su comparacion interanual . De esta
manera, la region latinoamericana ha reducido su contribucion en ingresos en un afio en 6,2 p.p. hasta el
32,2%. En el EBITDA, la tendencia es muy similar, representando Latinoamérica € 29,7% ddl tota
(36,9% hace un afio). Por otro lado, la devaluacion del peso hizo que Argentina disminuyera en 2002
fuertemente su participacion en los Ingresos y EBITDA totales, si bien durante el primer semestre de
2003 se ha mantenido practicamente sin cambios respecto a enero-junio del gjercicio anterior
(ingresos: 4,0% -0,2 p.p.; EBITDA: 4,5% +0,5 p.p).

Con esta evolucion de Ingresos y Gastos Operativos, € EBITDA del Grupo Telefénica alcanzé a fina
del primer semestre 5.956,0 millones de euros, disminuyendo un 2,0% respecto a mismo periodo del
afo anterior, gracias a crecimiento interanual obtenido en el segundo trimestre (+3,5%), permitiendo
cambiar la tendencia de caida interanual mostrada en los Ultimos cinco trimestres. Si eliminamos las
variaciones experimentadas en € tipo de cambio y en e perimetro, el EBITDA crece un 10,7%
(restando €l tipo de cambio 13,7 p.p. y aportando €l perimetro de consolidacion 1,1 p.p.). En términos
de margen sobre Ingresos, € EBITDA consolidado del Grupo ha acanzado el 43,9% frente a 41,5%y
43,6% obtenidos hace doce y tres meses, respectivamente. Este avance anua viene explicado por la
mejora en las diferentes lineas de negocio (Grupo Telefénica Data +13,7 p.p, Terra Lycos +12,0 p.p.,
negocio de directorios +6,4 p.p., Grupo Atento +5,4 p.p. y negocio de mdviles +4,6 p.p.), a excepcion
de Telefonica Latinoamérica (-0,8 p.p.) y € Grupo Telefénicade Espaia (-0,2 p.p.).

Por compafiias y en términos relativos, el negocio de telefonia celular sigue siendo €l que més puntos
aporta al crecimiento consolidado del EBITDA (4,3 p.p), totalizando 2.175,0 millones de euros, un
13,7% superior a de los seis primeros meses de 2002, impulsado por Telefénica Méviles Espafia
(+13,2%), laincorporacion de TCO desde el mes de mayo y la paralizacidn de operaciones en Europa.

Telefonica Latinoamérica, también en términos relativos, aporta 8,5 p.p. negativos a crecimiento del
EBITDA de los seis primeros meses del afio, alcanzando una cifrade 1.411,6 millones de euros, que en
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euros corrientes significa una reduccion del 26,8%, pero en euros constantes se traduce en un
incremento del 7,0% favorecido por los crecimientos interanuales en moneda local del EBITDA de
Telesp (+7,3%) y Telefénica de Argentina (+33,0%). En términos absolutos, €l EBITDA del Grupo
Telefénica de Espafia sigue siendo € de mayor peso (37,6% del total) en el EBITDA consolidado,
registrando una caidadel 1,9% respecto a primer semestre de 2002.

#& El Resultado de Explotacion de los seis primeros meses del afio ha totalizado 2.818,0 millones de
euros, |o que supone un crecimiento del 12,0% (+4,1% en el primer trimestre). Este comportamiento
viene explicado principalmente por la mejora en la evolucion del EBITDA (-2,0% ajunio vs—7,4% a
marzo) y el descenso de las amortizaciones (-11,9% a junio vs —15,0% a marzo) por €l efecto tipo de
cambio (+3,7% eliminando €l mismo a junio vs +5,2% a marzo), los cambios en el perimetro de
consolidacion y las menores inversiones acometidas en e Grupo. Es importante destacar que en una
comparacion homogénea, en euros constantes y sin variaciones en € perimetro, € resultado de
explotacion crece un 22,8% (21,7% a marzo).

=& Los resultados de empresas asociadas del semestre (-132,5 millones de euros) mejoran un 47,6%
respecto a primer semestre del afio pasado, explicados por las salidas del perimetro en 2002 de ETI
Austriay Azul TV y de Antena 3TV en 2003, las menores pérdidas de |PSE-2000, Medi Telecom, Via
Digital, Grupo TerraLycosy el mejor resultado de Pearson.

e# Los Gastos Financieros Netos totales a junio 2003 han alcanzado 296,5 millones de euros,
incluyendo un ingreso por la apreciacion del peso argentino de 238,4 millones de euros. Aislando dicho
efecto, los Resultados Financieros ascienden a 534,9 millones de euros, 10 que supone una bajada
respecto a los Resultados Financieros comparables del 2002 (929,5 millones de euros) del 42,5%. De
este porcentaje, 28.8 p.p. se explican por un Beneficio de 267,5 millones de euros generado por la
cancelacién de deuda denominada en dolares, importe que permanecera en las cuentas del afio 2003 por
estar yarealizado.

e# La Deuda Neta del Grupo Telefonica se ha situado a cierre de junio 2003 en 19.990,6 millones de
euros, estando localizados 4.572 millones de euros de ellos en las compafiias |atinoamericanas. La
reduccién de 2.542,5 millones de euros respecto a la deuda consolidada de finales del gjercicio 2002
(22.533,1 millones de euros) viene en gran medida motivada por |a generacién de caja operativa del
Grupo de 3.006,4 millones de euros, de los cuales 663,1 millones ¢t euros han sido dedicados a
inversiones financieras y 134,2 millones de euros a pago de dividendos. Asimismo, del total de
reduccién de Deuda Neta del periodo, un importe de 531,4 millones de euros se debe a efectos de tipo
de cambio sobre la deuda no denominada en euros, debido en su mayor parte ala apreciacion del euro
frente al ddlar, compensado en parte por un incremento de deuda de 198 millones de euros por
variaciones del perimetro de consolidacion y otros ef ectos sobre cuentas financieras.

e# El Gasto por Amortizacion del fondo de comercio de consolidacion del periodo enero-junio 2003 se
ha reducido un 38,5% respecto a mismo periodo de 2002 hasta 212,2 millones de euros, mejorando
significativamente las dotaciones a la amortizaciéon de Terra Lycos y Telefonica Data Global tras los
saneamientos realizados €l afio pasado. El negocio de telefonia celular esla Unicalinea de actividad que
ha experimentado un crecimiento en su dotacion (+9,0% interanual) como consecuencia de sus
inversiones en Brasil (constitucion de Brasilcel en diciembre 2002) y México, reflgjadas con las
adquisiciones de TCO (mayo 2003) y Pegaso (septiembre 2002).
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e# Los Resultados Extraordinarios ajunio se han situado en 39,8 millones de euros, compensando los
resultados positivos registrados en el segundo trimestre (71,3 millones de euros) los negativos del
primer trimestre (-31,5 millones de euros). Las partidas mas significativas han sido: 1) la plusvalia neta
por enajenacion de inmuebles por importe de 120,3 millones de eurosy 2) lareversion delaprovision
dotada para adaptar a precios de mercado 101.140.640 acciones propias-amortizadas en este trimestre y
representativas del 2% del capital social - y las acciones en autocartera a 30 de junio (0,4% del capital
social), que asciende a 152,4 millones de euros. En sentido contrario, se han devengado Resultados
Extraordinarios Negativos, entre los que caben destacar, los costes asociados a Telefdnica
Latinoamérica (47,2 millones de euros) principalmente por contingencias laborales y fiscal es de las
operadoras y laactualizacion de laprovision por jubilacionesy prejubilaciones en Telefénica de Espafia
(67,7 millones de euros).

e# LaProvision por Impuestos de los seis primeros meses del afio recogida en la cuenta de pérdidas y
ganancias (715,7 millones de euros) supondrd una salida de caja parael Grupo muy reducidadebido ala
compensacion de bases imponibles negativas obtenidas en gjercicios anteriores.

e# El Resultado atribuido a Socios Externos del primer semestre es negativo por importe de 75,3
millones de euros frente al positivo de 172,3 millones de euros del mismo periodo de 2002, debido
principalmente & i) la paralizacion de actividades de telefonia celular en Alemania, ii) el cambio en el
criterio de consolidacion de Atlanet (puesta en equivalencia desde julio 2002), iii) la participacion de
los minoritarios en € resultado neto de Telefonica de Argentina, que ha vuelto a ser positivo, y iv) la
emisién de las acciones preferentes realizada en diciembre del gjercicio anterior.

e# Por otro lado y en lo que respecta a Capex del Grupo Telefonica, en los seis primeros meses del
gjercicio ha ascendido a 1.532,9 millones de euros, |o que representa una caida del 15,6% respecto a
mismo periodo del afio anterior (-10,3% en euros constantes). Todas |as filiales contindan reduciendo
su nivel de inversion sobre el afio anterior, si bien el ritmo se desacel era respecto al trimestre previo, a
excepcion del negocio de moviles, que experimenta un incremento interanual del 15,2%. Esta variacion
se debe principalmente ala aceleracion en € despliegue de lared GSM en México. No obstante, debe
tenerse en cuenta el fuerte componente ciclico de lainversion, por lo que este comportamiento no se
puede extrapolar a conjunto del afio.

e# Laplantilla promedio del Grupo Telefénicaa 30 de junio de 2003 se ha situado en 151.930 personas,
un 4,8% menos que hace un afio, debido fundamentalmente a la disminucion de persond |levada a cabo
en TerraLycosy Telefénica Latinoamérica.

e# Enrelacion a impacto de la actualizacién de la deuda en moneda extranjera de las sociedades del Grupo

en Argentina, mencionado con anterioridad, las cuentas consolidadas presentan unos impactos
positivos en las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas y en €l epigrafe “Diferencias de
conversion de consolidacion” del capitulo de Fondos Propios de 149,9 millones de euros y de 346,9
millones de euros en los seis primeros meses del gercicio 2003, respectivamente, resultado de la
apreciacion del peso argentino en este periodo desde 1USS$ por 3,37 pesos (1 euro por 3,53 pesos)
hasta 1US$ por 2,80 pesos (1 euro por 3,20 pesos). En el mismo periodo del afio anterior este impacto
habia sido negativo por importe de 445,7 millones de euros en la cuenta de pérdidas y ganancias.
A 30 dejunio, laexposicion del Grupo Telefonica en las distintas sociedades argentinas es de 1.337,0
millones de euros, incluyéndose en este importe los fondos de comercio, la financiacion prestaday el
valor patrimonial asignable en estas inversiones (una vez incorporadas las pérdidas de estas sociedades
antes de cualquier efecto fiscal).
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Entre los aspectos pendientes de concluir que puedan afectar a las inversiones del Grupo en Argentina,
se encuentra la necesaria renegociacion con € gobierno de sus tarifas futuras por efecto del dictado de
la Ley 25.561. En consecuencia, s bien se ha mantenido € valor registrado de los activos
inmovilizados sobre la base de las estimaciones realizadas a partir de la informacion actualmente
disponible, no puede predecirse €l resultado de la negociacién sobre el nivel de tarifas, ni por lo tanto,
el importe de ingresos por ventas y flujos de fondos netos futuros.

En la medida en que ni éstas ni otras eventuales circunstancias se han producido a la fecha de
formulacién de estos resultados consolidados, siendo la evolucion de su ocurrenciaincierta, no hasido
posible cuantificar, en su caso, su posible impacto en los estados financieros consolidados a 30 de
junio de 2003.

VII.2 PERSPECTIVASDEL EMISORY DE SU GRUPO DE EMPRESAS

En los siguientes apartados se describen las perspectivas de negocio fundamentales de cada una de las
principales éreas de negocio del Grupo, asi como las lineas bésicas de la politica financiera y del
endeudamiento de cada una de estas lineas.

VI1.2.1 Perspectivas comercialesy operativas

A continuacién, se presenta de forma resumida las perspectivas actuales de negocio de las principales lineas
de actividad.

Telefonia fija en Espafia

L os competidores estan centrando su esfuerzo en la captacion integral del cliente con politicas comerciales
mas agresivas que les permitan gestionar |a totalidad de su tréafico, por lo que en 2003 |a preasignacién global
del trafico se ha convertido en uno de los pilares bésicos de su oferta. Por otra parte, continGa también la
presién de la competencia sobre el negocio de acceso con el objetivo de conseguir, ademas de una relacion
comercial directa con el cliente, los ingresos derivados de la provisiéon del acceso a la red, destacando en
este ambito el desarrollo de los operadores de cable.

Por otra parte, €l negocio de Telef 6nica de Espafia se vera afectado por una serie de factores, entre los que se
destaca, la previsible existencia en un corto periodo de tiempo de una mayor competencia por parte de la
tecnologia LM DS (Local Microwave Distribution System), tecnologia para la que Telefonica de Espafia no
cuenta con licencia de explotacion, la mayor presion regulatoria en las condiciones de apertura del bucle de
Telefénica de Espafia, que se traduce en la propuesta de factura Unica o bucle virtual, tras un desarrollo muy
lento del aquiler de bucle, la implantacion del nuevo modelo de interconexién por capacidad, que esta
impulsando las ofertas de tarifas planas o semiplanas de voz de los competidores, y € desarrollo de la banda
ancha mediante la utilizacion masiva de servicio ADSL que comercializa Telefonica de Espafia desde agosto
de 2001.

El principal motor de crecimiento estard a partir de ahora en todos |os servicios a comercializar mediante la
plataformadel ADSL. Dicho crecimiento contribuiraadisminuir el impacto en los ingresos producido por la
pérdida de cuota de mercado y por la disminucién de los precios de las |lamadas como consecuencia del

mecanismo de regulacion de precios (price-cap), basado en un esquema de precios maximos para el servicio
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telefénico fijo y de lineas susceptibl es de arrendamiento. Hasta junio 2003, se vienen manteniendo ritmos de
demanda de ADSL que permiten confiar en que €l gercicio se cierre en el entorno de 1.650.000 unidades.
Telefénica de Espafia estd apoyando y complementando crecientemente su oferta de ADSL con la de
servicios adicionales a la conectividad. Al lanzamiento en 2003 de Mundo ADSL para € mercado
residencial, y a buen comportamiento de las Soluciones ADSL, ya consolidadas y en franco crecimiento en
el mercado de empresas, se sumara en los proximos afios la expansion de las configuraciones inalambricas
Wi-Fi, de los servicios de seguridad, de la conectividad ADSL de las video-consolas de juegos, y en general
de aplicaciones y servicios que por un lado mantengan el crecimiento del ADSL y por otro se consoliden en
si mismas como nuevas fuentes de ingresos.

Telefénica de Esparia tiene que potenciar, en gran medida, su respuesta comercial sobre un esguema de
calidad del servicio, apoyado en descuentos a sus clientes con abjeto de incentivar €l consumo, asi como en
€l lanzamiento de nuevos servicios orientados a la satisfaccion de clientes, aumento del consumo, apertura
de nuevas lineas de negocio y aprovechamiento de sinergias con otras areas del Grupo.

En todo caso, y dentro del marco general regulatorio, Telefénica considera que los aspectos referidos
deberian ser objeto de una regulacion neutral que le permitiera obtener una remuneracion adecuada por las
inversiones ya realizadas de acuerdo con lo establecido en € Contrato con €l Estado, y que incentivara la
realizacion de inversiones futuras en e nuevo entorno competitivo. En este contexto, la estrategia de
Telefonica se centrara principamente en € desarrollo de planes de actuacion en sus dos ambitos
fundamentales, €l negocio tradiciona y el negocio de Internet y banda ancha.

Por lo que serefiere a ambito interno, se potenciaran las politicas iniciadas en este Gltimo afio, como son;

(@ la obtencion de una mayor €ficiencia operativa, mejorando los procesos de negocio, mediante la
incorporacién de las tecnologias de Internet a los sistemas de informacion y a la cultura de la empresa
para cubrir la relacion con empleados, proveedores y clientes. Asimismo, se potenciard una
organizacion, dinamicay flexible mediante una gestion estratégicaintegral que enfoquey alinee atodala
organizacion arededor de los objetivos estratégicos comunes, desarrollando y reteniendo € talento,
fomentando la comunicacién y motivando alas personas. Todo €ello, encaminado a unamayor eficiencia,
alareduccién de costesy ala satisfaccion del cliente.

(b) la optimizacién de las inversiones, cuyo objetivo es mejorar los costes unitarios de red y obtener un
mayor nivel de rotacion de los activos, a tiempo que se acorta selectivamente la vida Util de
determinados activos

(c) la evolucién decidida por la banda ancha, hacia una red multiservicio, a través de la ampliacion de
capacidad en € acceso al cliente con despliegue de la tecnologia ADSL y abriendo nuevas vias de
crecimiento mediante el desarrollo de los negocios de Internet y multimedia.

Por dltimo, Telefonicatal y como se ha comunicado recientemente a los sindicatos pondrd en marcha desde
este afio un plan de adecuacion de su plantilla con el fin de adaptarse a la nueva realidad del mercado que le
permita mantener su competitividad. Dicho proceso se llevard a cabo por medio de Desvinculaciones
Voluntarias para lo cua se estd negociando la puesta en marcha de un Expediente de Regulacion de Empleo
gue afectara a Telefonica de Espafia, presentandose el mismo, tanto ala representacion de los trabajadores
como a la Administracién, en la semana del 23 de junio de 2003, iniciandose a partir de ese momento los
tramites pertinentes.
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Telefonia fija en Latinoamérica
L os principal es objetivos globales de Telef nica L atinoamérica pueden resumirse en |os siguientes puntos:

&5 Rentabilizacion del negocio y maximizacién del Flujo de Caja. Mgjora de la eficiencia. Racionalizacion
deinversionesy control de costes. Conversién decostes fijos en variables.

z# Defensa del negocio tradicional ante € aumento de competenciay sustitucion por moviles.

&5 Crecimiento organico rentable.

#& Enfoque de la gestion en €l cliente. Aumento de penetracion de servicios por cliente. Extension de
servicios de valor afiadido (Identificacion de llamada, transferenciadellamada...)

£ Priorizacion de la banda ancha y servicios de valor afiadido como principales fuentes de generacion de
ingresos.

&5 Aprovechamiento del negocio de Internet: explotacién de la banda estrecha y desarrollo de la banda
ancha

%5 Desarrollo del mercado de larga distanciaen Brasil.

=& Negociacion del entorno regulatorio hacia un marco viable para la industria. Negociacion con los
respectivos organismos locales de cara a favorecer el desarrollo del sctor. Reducir a minimo el
impacto negativo de los diferentes riesgos regul atorios.

e#5 Gestion del impacto delacrisis Argentinaen Telefonica de Argentina.

#& Evolucion hacia una empresa regiona: Desarrollo de una estructura homogénea entre las distintas
operadoras, gestion integrada de sistemas y promocion del desarrollo e implantacion de iniciativas
regionales.

De entre todos | os objetivos sefidados, cabe analizar més detalladamente los siguientes:

% El desarrollo del negocio de larga distancia nacional e internacional desde fuera de Sao Paulo por parte
de Telesp, tras la autorizacién recibida por Anatel para prestar estos servicios.

=& La estrategia de expansion de Telefénica Latinoamérica en la banda ancha y los servicios de valor
anadido sobre e ADSL. Al cierre del afio se han superado los 450.000 clientes ADSL, incrementandose
un 85% respecto a la base de clientes del gercicio anterior, y, se pretende continuar con la misma
estrategia de expansién en el préximo gercicio.

#& Tras € importante grado de desarrollo acanzado por las inversiones de telefonia bésica en las
operadoras |atinoamericanas, |a situacion de contraccion econdmica e inestabilidad politicay socia que
atraviesan algunos paises, ha afectado negativamente a la evolucion de su negocio, haciendo necesario
mantener el objetivo de racionalizacion de lainversion iniciado durante el gjercicio 2002.

Telefonia M évil

Se hace constar expresamente que determinados aspectos de este apartado se refieren a hechos o
circunstancias futuras, a estimaciones o perspectivas, que estan sujetas aincertidumbresy variaciones, por 1o
gue no se puede asegurar que el desarrollo futuro coincida con lo declarado o esperado.

En €l dltimo afio, el sector de las comunicaciones moviles se ha caracterizado por importantes aumentos en
los niveles de penetracion, Ilegando, incluso, a situaciones por encima del 80% de penetracién en algunos
mercados en Europa. En tal entorno, en €l que la capacidad para alcanzar tasas de crecimiento de clientes
como las disfrutadas en afios anteriores resultainferior, se haimpulsado la consolidacién en los mercados.
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Asimismo, el sector de las telecomunicaciones se ha visto afectado por el agravamiento de la situacion
econdémica mundial, con un entorno marcado por menores niveles de crecimiento econémico, caidas
continuadas de los valores bursdtiles, asi como quiebras y suspensiones de pagos de grandes operadores de
telecomunicaciones. En este entorno los operadores han desarrollado politicas de racionalizacion de las
inversiones y costes, asi como la reestructuracion de actividades no rentables, como se ha podido ver con €
retraso del lanzamiento comercial del UMTS en Europay |os consiguientes saneamientos de activos.

En este contexto, y partiendo de una sdlida posicion financiera, Telefénica Méviles tiene como principal
objetivo maximizar larentabilidad y la generacién de flujos de cgja del Grupo amedio plazo.

Para alcanzar dicho objetivo, Telefénica Moviles desarrolla su estrategia mediante las siguientes iniciativas:

?? Mantener su fuerte posicion en Espafia: En un entorno de creciente madurez del mercado espafiol,
con una tasa de penetracion ata, Telefonica Moviles Espafia ha pasado a centrarse en una captacion
selectiva y en incrementar la fidelizacion de sus clientes, reforzando su relacion con la base de
clientes de valor, sentando las bases del crecimiento futuro del tréfico y del despliegue de nuevos
servicios, que es donde se generan las economias de escala. A €ello se afiaden la continua mejora de
los servicios, la innovacién tecnoldgica, la modernizacion de los terminales a través de programas
de fidelizacion, y €l desarrollo e introducciéon de nuevos servicios de valor afladido -MMS, e
mocion, i-mode, GPRS y una amplia gama de servicios corporativos— como palancas adicionales
parael mantenimiento y refuerzo de esta posicion de liderazgo.

?? Consolidar su posicion en Latinoamérica: Telefonica Mdéviles pretende consolidar su posicion de
liderazgo en el creciente mercado |latinoamericano aprovechando: i) su extensa presencia en la
region; ii) el fuerte posicionamiento de sus marcas y el reciente lanzamiento de marcas, como
VIVO en Brasil; iii) su probada experiencia de gestion. La constitucion de Brasilcel, lajoint venture
con Portugal Telecom en Brasil, y la adquisicién de TCO por parte de Brasilcel, que se sitla como
operador nimero uno en €l pais 'y con un significativo diferencial de clientes frente a segundo
operador, asi como la integracion de las operadoras del Norte de México y Pegaso en Telefonica
Mdviles México, operador con licencia naciona y verdadera alternativa al operador incumbente,
Son operaciones que claramente permitiran reforzar este posicionamiento en laregion.

?? Introducir nuevos servicios para fomentar € consumo de los clientes: mediante € impulso de la
convergencia entre las comunicaciones de voz y de datos, y € desarrollo de nuevos servicios de
datos sobre € mdvil. Igualmente Telefonica MAviles pretende consolidar su posicion en € nuevo
mercado de servicios de datos mediante el continuo lanzamiento de nuevos serviciosy aplicaciones,
como laMensgjeria Multimedia (MMS), servicios de localizacion, servicios corporativos, asi como
el desarrollo de e-mocién (através de su implantacion en los mercados donde el Grupo opera).

?? Optimizacion de las inversiones e incremento de la eficiencia operativa: €l aprovechamiento de las
significativas economias de escala del Grupo, asi como la adecuacion del ritmo de inversion a la
capacidad de generacion de ingresos permite una optimizacién de los volimenes de inversion. Por
otro lado, el fomento de las mejores practicas entre las operadoras permitira mejorar la eficiencia
operativade la compafiia asi como optimizar el time to market de los nuevos servicios.

?? Andizar nuevos proyectos. Telefénica Mdéviles evallia la posibilidad ck realizar adquisiciones y

llegar a acuerdos estratégicos selectivamente, con el fin de reforzar su posicionamiento
competitivo. En este sentido, debe destacarse el acuerdo a canzado recientemente entre Telefonica
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Moviles, T-Mobile Internationa y TIM (Telecom ItaliaMobile) paraexplorar la consecucion de una
alianza estratégica, yalaque Orange ha manifestado recientemente su intencion de adherirse,

El mercado actual de latelefonia mévil se sitda en torno alos de 1.000 millones de usuarios en € mundoy
las previsiones indican que para €l 2005 se duplicara esta cifra. Todos los indicadores apuntan a un futuro de
enorme alcance e indudabl e solidez.

En marzo de 2003 € Grupo contaba con mas de 41,7 millones de clientes activos gestionados en un
mercado cercano alos 300 millones de habitantes

Prestacion de servicios de datos para empresas

En el gercicio 2003 Telefonica Data se plantea como desafio afianzar un modelo de excelencia en la
atencion del segmento empresas, haciendo especial foco en la eficiencia comercial y la elaboracion de una
propuesta de mayor valor afiadido para nuestros clientes.

1.

Las principalesiniciativas entorno alamejora de la eficiencia comercial son:

Extender en los paises donde operamos €l modelo de atencion directa de Corporacionesy Grandes
Empresas, con € fin de proporcionar |a atencién especializada que demandan.

Mejorar la gestion de los clientes multinacionales. Este grupo de clientes que representa el 30% de la
facturacion de Data, se caracteriza por su importancia estratégicay por tener una presencia I nternacional
significativa. Algunas de las actividades orientadas a megjorar la eficiencia comercial en la gestion de
este segmento son:

- Definicién e implementacion de herramientas, procesos y procedimientos estandar para €l
tratamiento

- deestosclientes

- Creacion de un grupo especiaizado en la atencion de los clientes multinacionales

- Evolucién hacia unavisién multinacional

- Innovacidn y ampliacion de nuestra of erta tecnol gica

Alinear las politicas de incentivos de la fuerza comercial con estas prioridades

Mejorar los procesos comerciaes, automatizando y sistematizando tareas administrativas de la red
comercial

Reforzar €l rol de las estructuras de venta especializada para |l os nuevos servicios

Algunas de |as actividades orientadas a la €l aboracion de una propuesta de mayor valor afiadido son:

Mejorar el conocimiento de los clientes de la propuesta de valor y catdlogo de servicios

Desarrollar una oferta integrada de servicios gestionados de comunicaciones de Banda Anchay de Vaor
Afiadido (eBA)

Potenciar las capacidades necesarias para liderar la estrategia de externalizacion de servicios de
telecomunicaciones en Corporaciones (outsourcing), logrando asi atender a la demanda de nuestros
clientes con lafigurade un Gestor Integral de Servicios.
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M edios de comunicacién y contenidos audiovisuales

Dentro de este negocio, las perspectivas més relevantes se centran en €l negocio desarrollado por Endemoal,
siendo uno de los productores y distribuidores de contenidos de televisién mas importantes de Europa.

Grecias a la evolucion positiva registrada por esta compafiia en otros paises, se ha producido una menor
dependencia de los mercados tradicionales (Holanda y Alemania). Asimismo, se pretende potenciar la
presencia en otras areas geogréficas y la creacién de nuevos formatos para diversificar la dependencia de su
negocio, asi como la obtencidn de otras fuentes de ingresos accesorias ala actividad de produccion.

Por otra parte, Via Digital, tras el mediante el acuerdo entre Telefénicay Sogecable, S.A., se integrara con
Canal Satélite Digital. Telefonica tendra el 23% de la sociedad resultante pero con los mismos derechos
politicos que Prisay Groupe Canal + (16,38).

Telefonica esta obligada por la legislacion de Television Privada espafiolay tras €l acuerdo de integracion de
las plataformas digitales, comentado anteriormente, a desinvertir en Antena 3 Television. Para €lo,
Telefénica ha aprobado la distribucion de un maximo del 30% de las acciones de Antena 3 entre sus
accionistas a modo de dividendo en especie, y ha aceptado la oferta presentada por € Grupo Planeta parala
adquisicién de un 25,1% del capital social de esta cadena de television.

Finalmente, Telefé aprovechando las meoras macroecondémicas que afectan positivamente al mercado
publicitario pretende mantener una posicion solida en el mercado con cuotas de audiencia que le permitan
consolidar el liderazgo.

La informacién referida a las operaciones de Telefonica en relacion con Antena 3 y Sogecable, S.A. vienen
detalladas en €l apartado V11.1.2 de este mismo capitulo.

Prestacion de servicios de | nter net

El gercicio 2002 ha supuesto hasta la fecha el mayor reto para el Grupo Terra Lycos en términos de
mantenimiento de su posicién como compafiia de Internet anivel global. Y ello, fundamentalmente, debido a
la negativa situacion macro-econémica de los paises en los que la compafiia ha venido operando durante €l
gercicio. Ademas de las consecuencias negativas en |os ingresos que dicha situacion ha implicado parala
compafiia, se debe afladir €l impacto negativo que ha tenido también la evolucion de |os tipos de cambio de
determinadas monedas respecto al euro (fundamentalmente, €l dolar y €l real brasilefio).

A todo €llo se ha sumado durante € afio 2002 el aumento de lacrisisdelapublicidad online, en particular, y
del mercado de Internet, en general. Por Ultimo, no podemos dejar de mencionar |a situacion de inestabilidad
politica'y social que han vivido algunos de los principales paises donde Terra Lycos esta presente, como
Brasil y Argentina.

La evolucion de esta linea de negocio durante el ejercicio 2003 dependera en gran medida de que se
produzca una recuperacion de la situacion macro-econdmicageneral y de si, por tanto, larecesién por laque
todo el mercado atraviesa ha tocado fondo para poder confiar en un entorno econémico mas positivo que €l
vivido durante el gercicio 2002.

Ante este panorama, y con la rentabilidad como principal objetivo de la compaiiia, Terra Lycos va a continuar
con la politicade ampliar de forma progresivael modelo OBP (Open, Basic, Premium) alo largo de todas las
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lineas de negocio y areas geogréficas en que opera. Asimismo, se seguira poniendo énfasis en la estrategia de
comunicacion “CSP”" que tiene como objetivo ofrecer servicios mas potentes que faciliten alos usuarios la
comunicacion, independientemente de donde se encuentren y del dispositivo que utilicen. Dentro del
negocio de media, Terra Lycos seguird apostando por enfocarse en la prestacion de servicios integrales de
marketing que junto con la venta de publicidad online permite establecer una relacion mas sdlida con los
clientes y aprovechar todo € potencial de la fuerza de ventas de la compafiia, a la vez que permite a los
anunciantes acceder a un publico altamente ssgmentado y obtener la maxima eficacia de Internet como
soporte publicitario.

Adicionalmente, la compafiia continuara apostando de forma decidida por la paquetizacion del acceso junto
con servicios y contenidos del portal, asi como por el lanzamiento al mercado de canales verticales, através
de alianzas estratégicas con compafiias relevantes en sus respectivos sectores. Terra Lycos potenciara la
integracion vertical de los contenidos, incrementara el alcance de su audiencia y aumentard el nivel de
fidelizacion delos usuarios con servicios y contenidos de valor afiadido.

En definitiva, Terra Lycos continuara invirtiendo en posicionamiento y lanzamiento de nuevos productos y
servicios, a tiempo que continuara incidiendo en su politica de control de costes, enfocandose en lograr su
principal objetivo, esto es, en obtener un crecimiento rentable.

El objetivo de Telefonica en relacion con Terra, tal y como se detalla, en el Folleto explicativo de la Oferta
Publica de Acciones lanzada sobre Terra Networks, S.A, es el de aumentar su participacion en Terra, afin de
conseguir un control total y una mayor integracion de las dos compafiias. Para mayor informacién consultar
este Folleto registrado en laCNMYV el pasado 19 de Junio de 2003.

Edicién y comercializacion de directorios

L os esfuerzos de TPI se centran en las necesidades del cliente'y en lograr una maximizacion del valor para el
accionista mediante un crecimiento rentable de nuestra actividad. Para ello, la estrategia de TPl se concreta
en tres grandes | ineas de actuacion:

?? Consolidacién como grupo global de Publicidad e Informacién. En € gercicio 2002, TPl ha
reforzado su posicion en el mercado de directorios de habla hispanay portuguesa, incrementando su
cuota de mercado en Espafia en un entorno maduro y de contraccion de lainversion publicitariay
consolidando su presenciaen el mercado brasilefio.

?? Diversificacion de las fuentes de ingresos. Sin perder € foco sobre el negocio principa de la
compariia, TPl dedicaimportantes recursos materiales y humanos a desarrollo de nuevas fuentes de
ingresos. Ejemplos de esta actividad son el lanzamiento nacional de las guias de bolsillo en Espafia,
la comercializacion de publicidad en soporte MMS o las utilidades de busqueda por proximidad en
los soportes multimedia.

?? Mejorade larentabilidad. El esfuerzo continuo por racionalizar €l gasto y maximizar la rentabilidad
constituye uno de los ges fundamentales de gestion. Esto se ha traducido en la obtencion de
sinergias, como las existentes en la compra conjunta de servicios y suministros, implantacion de
nuevos desarrollos y transmision de las mejores précticas entre | as distintas empresas del grupo.

Servicios de atencion telefonica (CRM)
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Durante el gjercicio 2002, se estima que €l sector global de contact centers ha superado los 39.000
millones de euros anuales, de los cuales aproximadamente el 24% se concentra en grandes compariias
especializadas en la externalizacion (outsourcing) de servicios de atencién al cliente. El resto del sector se
encuentra altamente fragmentado en empresas pequefias, lo cua presenta una interesante oportunidad de
consolidacién del negocio en |os proximos afios.

Estados Unidos y Europa concentran lamayor parte del negocio. Sin embargo, |os crecimientos del sector en
estas regiones se han visto ralentizados (7%) frente a la regién de Asia Pacifico que crece un 14%
principalmente por proyectos de deslocalizacion de las principales empresas a paises como la India y
Filipinas, con abundante mano de obra calificada, con crecimientos anuales por encimadel sector del 7,6% a
nivel mundial.

Actualmente Atento, cabecera del Grupo de este negocio, dispone de una importante infraestructura con una
red internacional de més de 50 centros de atencién, que totaliza méas de 27.000 puestos de atencion a
clientes.

Los objetivos de Atento estén centrados en aumentar su eficiencia y avanzar en € objetivo de lograr una
mayor rentabilidad de sus operaciones. Atento contempla una diversificacion de las fuentes de generacion de
ingresos, con un mayor desarrollo de los servicios de valor afiadido (consultoria, y administracion y gestion
de bases de datos de clientes), actualmente poco desarrollados, utilizacion de nuevos canales como via mas
eficiente de relaciéon con clientes y reduccion de la dependencia del sector telecomunicaciones, con
objetivos comerciales hacia segmentos con mayor potencial de crecimiento. El modelo de negocio
evoluciona hacia oportunidades concretas como la automatizacién y la deslocalizacion.

Este planteamiento comercial, se ve reforzado con una continuacion de |os procesos de eficiencia en costes
y megoraen la gestion de la capacidad, que conduzcan a una mejora de los méargenes. En este sentido, Atento
ha iniciado un proceso de reorganizacion de su actividad para adaptarse a la nueva realidad de mercado, lo
gue ha llevado a gjustar su capacidad en varios paises con €l cierre de algunos centros y a redimensionar su
plantilla para lograr aumentar su nivel de competitividad. De acuerdo con las estimaciones de la compafiia,
este gjuste afectara aproximadamente a un 19% de la plantilla de Atento existente en Espafia a 31 de
diciembre de 2002, y tendra unos costes asociados estimados de aproximadamente 2 millones de euros.

VI11.2.2 Informacion sobre calificaciones crediticias

Las calificaciones crediticias de la deuda a largo plazo de Telefdnica por las principal es agencias de rating
son las siguientes:

£# Deuda a largo plazo. A3 con perspectiva estable de Moody’s, calificacion que se encuentra, en vigor
desde €l 2 de diciembre de 2002; A con perspectiva estable, desde el 5 de febrero de 2002, de Standard
& Poor’s; y, por ultimo, A con perspectiva estable, desde el 9 de agosto de 2002, de Fitch Ibca.

& Deuda a corto plazo. Moody”s otorg6 ala Compaiiia, € dia 2 de diciembre de 2002, una calificacion de
P-2; Standard & Poor’s le concedié A-1, desde €l 18 de noviembre de 1998; y, finalmente, Fitch Ibcaha
valorado ala Compafiiacon F-1, desde el 4 de septiembre de 2000.

Adicionalmente, con motivo del anuncio de la decisién del Consegjo de Administracion de Telefonica de 24
de julio de 2003 en relacion con la politica de retribucion al accionista, cabe sefialar que las agencias de
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calificacion crediticia Moody's, Standard & Poor'sy Fitch Ibca han ratificado €l 23, 24 dejulio y 1 de agosto
de 2003, respectivamente, los ratings de la deuda alargo y corto plazo detallados anteriormente.

En las dos péaginas siguientes se incluyen dos gréficos donde se muestra la evolucién comparada de los

ratings de Telefonica 'y de otras cuatro compafiias europeas de telecomunicaciones relevantes concedidos
por las agenciasMoody’s y Standard & Poor’s.
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Evolucion de la calificacion crediticia (S& P)

12/00 03701 05701 06/01 09701 12701 03702 05702 06/02 07/02 12/02

03/00  06/00 09/00

12799

09799

Vod
DT

Vod
DT

o o ——

Vod
DT

| I —

DT

Vod

Vod
DT

DT

[
!
1
|
|
1
!
1
|
|
{
l
l
S e nert RS AR
(
!
| l
|
-

>

Vod

1
)
]
—
)
1
]
1
]
1
1
1
)
]
)
]
1
)
]
]

g R

!

Vod: Vodafone
Tef: Telefénica

1
L}
{
]
]
\
o |
\
\
]
]
1
{
1
]
+
] ) t
1 ) 1
_ .
! _nu Mw 1
_ >
i ‘AT-L".H.-.-.m .................... £
S o g s
©
_/_ S " s ©
] ) 1 & -
e —_————— ittt g
| ! " 23
5o | " 3 &
| 8 _ e
| S =
qsTETEssEss s Fe====" B I _
_ o ok
o ! "
_ 8 “
] > ) \
| I \ s
o @ @
< + _ @
< < < < % m %

British Telecom

BT:

- 275 -



Jelefonica

Folleto Informativo Continuado.- CAPITULO VII

Evolucion de la calificacion crediticia (Moody”s)
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Moody's I nvestors Services| Standard & Poor’s Fitch Ibca
Categoriade A AAA AAA
Inversion aa AA AA
Aa A A
A BBB BBB
Baa
Categoria Ba BB BB
Especulativa B B B
Caa ccc ccc
Ca CC CC
C C C

Moody’s aplica modificadores numéricos 1, 2 y 3 y cada categoria genéricade calificacion desde Aa hasta B.
El modificador 1 indica titulos en la banda superior de cada categoria genérica de calificacion; €
modificador 3 indicaemisiones en labandainferior de cada categoria genérica.

Por lo que respecta a Standard & Poor’s y a Fitch Ibca, las categorias desde AA hasta CCC pueden
modificarse con un signo positivo (+) o negativo (-), que indicalaposicion relativa dentro de cada categoria.

L as agencias de ratings anteriormente mencionadas estan reconocidas por laCNMYV.

L os ratings son una opcion de las agencias de calificacion y no constituyen una recomendaci 6n para comprar
o vender valores en €l mercado, ni intentan reflejar las condiciones de éste. Los ratings estan sujetos a
variacion, suspension o eliminacion en cualquier momento, de forma unilateral, si asi lo creyeran necesario
las agencias de calificacion.

Por detallar alguna caracteristica de los ratings asociados a Telefdnica, la calificacion A de la deuda en
Moody’s implica diferentes connotaciones favorables y sitla las obligaciones en la banda media-ata de las
mismas, considerando adecuados |os factores que garantizan €l pago de principal e intereses, si bien podrian
encontrarse €l ementos que sugieran susceptibilidad de falta de pago en el futuro.

Esta misma calificacion en Standard & Poor’s implica una fuerte capacidad de cumplimiento del obligado
para hacer frente a sus desembolsos financieros, aungque sea méas susceptible a los efectos adversos de
cambios en las circunstancias y condiciones econdémicas que |os obligados con calificaciones superiores.

Calificaciones crediticias de los principales paises Latinoamericanos en los que Telefénica esta
presente.

L os resultados generados por las companiias |atinoamericanas pueden verse afectados por €l riesgo pais, la

evolucion del ciclo econdémico con su impacto en lademanday el consumo y las oscilaciones de los tipos de
cambio cruzados.
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El principal riesgo actual lo constituye la crisis en € mercado argentino en e que a través de la ley de
emergencia publica y de modificacion del régimen cambiario, sancionada €l 6 de enero de 2002, se ha
establecido la pesificacion de las tarifas de los servicios telefonicos y se ha eliminado la actualizacion
tarifaria, estando pendiente larenegociacion del contrato actual de servicios.

El Grupo mantiene una politica de cobertura de determinados riesgos de tipo de cambio que aungque ha
permitido proteger el valor de las inversiones y los flujos recibidos de las mismas en determinadas
circunstancias, no puede asegurar la supresién del riesgo citado ni su efectiva proteccion en todas las
circunstancias, tomando en consideracién que aproximadamente € 43% de los activos del Grupo se
encuentran localizados en dicha érea 'y que arededor del 43% del EBITDA del Grupo procede de la zona
latinoamericana.

L as condiciones de economia emergentes de |os paises | atinoamericanos tienen su reflejo en el “rating” que
les otorgan las agencias calificadoras; Chile Baal (Moody’s) en vigor desde € 25 de mayo de 1999, y A-
(S&P) desde €l 11 dejulio de 1995; Argentina Ca (Moody’s) efectivo desde el 20 de diciembre de 2001, y
Sd (Selective Default) (S& P) desde el 6 de noviembre de 2001; Perti Ba3 (Moody’s) en vigor desde el 20 de
julio de 1999, y BB- (S&P) desde el 1 de noviembre de 2000; Brasil B2 (Moody’s) efectivo desde el 12 de
agosto de 2002, y B+ (S& P) desde € 2 dejulio de 2002; El Salvador Baa3 (Moody’s) en vigor desde €l 7 de
julio de 1997. y BB+ (S&P) desde el 29 de abril de 1999; Guatemala Ba2 (Moody’s) desde € 1 de agosto
1997 y BB- (S&P). desde €l 9 de mayo de 2003; Honduras B2 (Moody”s) desde el 29 de septiembre de 1998
y n.d. (S&P); finamente, Méjico Baa2 (Moody’s) desde el 6 de febrero de 2002 y Bbb — (S&P) desde €l 7
de febrero de 2002. (Ver en este mismo apartado, al final de la introduccién, en la pagina 23, las escalas de
valoracion aplicadas por las mencionadas compafiias de calificacion crediticia.)

No obstante, la condicién de inversor alargo plazo de Telefénica en el area abre la posibilidad de recuperar
las pérdidas coyuntural es provocadas por el comportamiento de | os factores antes mencionados.

VI11.2.3 Palitica dedistribucion de resultados, ampliaciones de capital, emision de obligaciones
y endeudamiento general a medio y largo plazo

Politica de distribucién de resultados

En virtud de lo anterior, la Junta General Ordinaria de Accionistas, celebrada el 11 de abril de 2003, aprobd
el reparto de un dividendo en dinero atodas | as acciones en circulacién de la Compafiia de 0,25 euros brutos,
pagadero en dos plazos, € primero de 0,13 euros por accion el 3 de julio de 2003, y € segundo de 0,12
euros el 15 de octubre de 2003, con cargo ala Reserva de Prima por Emision de Acciones.

Adicionamente, la Junta General de Accionistas en esa misma reunion aprobd €l reparto de un dividendo en
especie consistente en la entrega a los accionistas de Telefénica de las acciones representativas de hasta el
30% de capital social de Antena 3 Televisién, mediante reparto de la Reserva de Prima por Emision de
Acciones.

El Consgjo de Administracion de Telefdnica, en €l mes de julio de 2003, decidio afianzar su compromiso

con la politica de retribucion al accionista iniciada en su sesién de 24 de julio de 2002, acordando para los
anos 2004, 2005 y 2006 lo siguiente:
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a Proponer alaJunta General Ordinaria de Accionistas correspondiente al gjercicio 2003 el pago de
un dividendo de 0,4 € por accién, siendo la intencion del Consgjo mantener este mismo dividendo
para los gjercicios 2004 y 2005, todo €ello con respeto a las limitaciones legales, estatutarias y
regulatorias que fueren de aplicacion en cada momento.

b) No renunciar a la politica de retribucion al accionista mediante las operaciones de reduccion de
capital social por amortizacién de acciones propias que pudieran resultar oportunas.

En caso de que razones de interés social de la Compafiia pudieran aconsegjar una alteracion en esta politicade
retribucion a accionista antes de que finalice e periodo previsto para su aplicacion, e Consgo de
Administracion, previo andlisis de estas circunstancias, comunicard su evaluacion y, en su caso, las posibles
modificaciones adicha politica.

Ampliaciones de capital

A la fecha de presentacion de este Folleto Informativo, no se tiene prevista la reaizacién de ninguna
ampliacion de capital en el afio 2003.

Emision de obligaciones y endeudamiento general a medio y largo plazo

La Compaiiia cuenta con la suficiente capacidad y flexibilidad financiera parallevar adelante sus proyectos de
inversion y atender sus compromisos, pudiendo acudir, en la medida en que éstos no sean cubiertos por
recursos generados internamente o por una ampliacion de capital, a uso de sus lineas de crédito, a nuevas
emisiones bajo el programa de papel comercial u otro instrumento similar de corto plazo, a una emision de
bonos o alainstrumentacion de una operacién de préstamo de largo plazo.

A lafecha de presentacion de este folleto Telefonica, como se manifestaba igualmente en el punto anterior
sobre ampliaciones de capital, no tiene prevista la realizacion de alguna operacion financiera de cuantia
significativa ni hacer uso de la facultad conferida por la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada €
11 de abril de 2003 relativa ala emision de obligaciones.

Politica de Amortizacion

El Grupo tiene intencion de mantener la politica de amortizacion de forma consistente con la realizada en
gjercicios anteriores, basada en la evaluacion de las vidas Utiles de los bienes amortizables. Dentro de esta
politica de amortizaciones, en consecuencia, se incluye el adaptar las vidas (tiles de los bienes a las nuevas
condiciones de competencia en el mercado, lo que puede provocar selectivamente reducciones de las
Mismas en ciertos activos.

VI1.2.4 Proyectoinmabiliario
Desde 2002, el Grupo Telefénica esta desarrollando un Plan de Optimizacion Inmobiliario, destinado a la
optimizacién y mejora de la gestion integral de los recursos inmobiliarios del Grupo. El Plan se esta

aplicando inicialmente en Espafia, pero tiene vocaci én de extenderse a todos los paises donde opera el grupo.

A) Acciones — El Plan Inmobiliario comprende una serie de acciones y subplanes independientes pero
coordinados entre si, dirigidas a cumplir |os objetivos descritos y que se desarrollaran entre 2002 y 2006:
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- Unidad especifica de negocio - Se ha creado una unidad especifica de negocio parala gestion del
Plan Inmobiliario (Inmobiliaria Telefénica).
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I nventario — Como paso previo necesario, se hainventariado el patrimonio inmobiliario del Grupo.

‘Ciudad de las Comunicaciones - Se ha planeado y comenzado a gecutar € desarrollo de una
nueva sede socia centralizada en Las Tablas (Madrid). Esta ‘ Ciudad de las Comunicaciones’, que
serd modélica en su concepcion y gestion, agrupara ala mayor parte de los empleados del Grupo en
Madrid, hasta ahora dispersos en diversos edificios.

El proyecto de la Ciudad de las Comunicaciones consiste en la construccion de las nuevas oficinas
centrales del Grupo Telefonica en Madrid, en el PAU Las Tablas. Dicho complejo tendra una
superficie de oficinas de 171.000 m2 més 20.000 m2 de zonas comerciales y de servicios, asi
como 175.000 m2 bajo rasante, espacio que dara cabida a 5.300 plazas de gargje. Estas instalaciones
constaran de 13 edificios de oficinas y 1 de servicios a los que €l Grupo Telefdnica trasladara
arededor de 14.000 empleados, estando prevista la entrega y ocupacion cel primer edificio en
enero de 2005, siendo €l plazo para la entrega y ocupacion del dltimo en diciembre de 2006. La
inversion estimada para este proyecto, incluyendo la compra de los terrenos, es de 435 millones de
euros, unavez que el presupuesto ha sido ajustado por lainflacion. El 9 de junio de 2003 se elevo a
escritura publicalacomprade los terrenos ala Junta de Compensacion del PAU [1.3 Las Tablas.

El Grupo Telefénica prevé mantener su histérico edificio situado en la Gran Via, nimero 28 de
Madrid.

Habilitacion de espacio de oficinas en centrales de comunicacién - Sevaa proceder a habilitar
espacio de oficinas en edificios que abergan centrales de comunicacion, donde los avances
tecnol6gicos permiten reducir las necesidades de espacio asignado a equipos técnicos. De este
modo, tanto en Madrid como en el resto de Espafia, se procedera a agrupar alos empleados en grupo
en espacio de oficinas renovado, dotados de modernos sistemas ofiméticos y con las mejoresy mas
eficientes condiciones de trabajo y comunicacion.

Actuaciones de liberacion de espacio y reubicacién de personal - Como consecuencia de las
acciones anteriores, el Grupo preveé liberar espacio y cancelar contratos de alquiler aterceros: - Se
liberaran, en el periodo comprendido entre 2002 y 2006, mas de 1,2 millones de metros cuadrados
de espacios técnicos, de gestion, comerciales e industriales, de los que actualmente unos 300.000
m? estan en alquiler; se reubicardn més de 32.000 personasy se gjecutard el proyecto de la Ciudad
de las Comunicaciones.

Plan de desinversién — Como consecuencia de la liberacion de espacios producto del plan de
eficiencia inmobiliaria, € Grupo lanzo en el afio 2002 un plan de desinversion de aguellos activos
gue se detectd no eran necesarios para las actividades mas significativas del Grupo. El Plan de
desinversién se prolongara alo largo de los afios 2003 y 2004, estando dividido en tres fases, de las
que, actualmente, se estan gjecutando las dos primeras, lanzandose en junio de 2003 |a tercera fase
gue es la de aquellos activos que han requerido o requieren algun tipo de gestion urbanistica. En
conjunto, las tres fases suman un total de 465 inmuebles, con una valoracion superior a los 1.000
millones de euros.
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De este proceso de desinversion, en 2002 se vendieron 8 inmuebles por importe de 58 millones de
euros, mientras que en lo que se lleva de gjercicio 2003 (hasta el 11 de junio), las ventas realizadas
ascienden a 260 millones de euros, para un total desde € inicio del plan de desinversion de 318
millones de euros con 68 edificios vendidos o con contrato de venta firmado. Adicionamente, se
han negociado ofertas sobre otros 118 inmuebles, por un importe de 153 millones de euros, estando
estos inmuebles en proceso de cierre de contratos.

L os restantes 279 inmuebles de los que e Grupo va a desinvertir, cuya valoracion asciende a 608
millones de euros, se encuentran en diferentes fases dentro del proceso de desinversion, aunque en
su mayoria se comenzara el proceso de comercializacién a lo largo del gercicio 2003. El Grupo
espera que un porcentaje muy significativo de los mismos se g ecute dentro del gjercicio 2003.

B) - Financiacion - El Plan Inmobiliario se ha disefiado de modo que no solo se autofinancie, sino que
arroje un excedente financiero de unos 1.000 millones de euros en el periodo 2002-2006, mediante la venta
de espacio sobrante, la cancelacion de alquileres aterceros, y €l ahorro de gastos de mantenimiento, después
de financiar la construccion de la ‘Ciudad de las Comunicaciones' y € plan de liberacién y reforma de
espacios.

Lasiguiente tabla detallalas principales magnitudes financieras del Plan.

Andlisis financiero del Plan Inmobiliario 2002-06
Cifras en m de euros

Total % del total
Venta de inmuebles excedentarios 1.021 105
Alquileres de edificios vendidos (Valor Presente) (169) a7
Coste del plan de liberacién espacios (303) (31)
Ciudad de las Comunicaciones (435) (45)
Resultado financiero directo 114 12
Ahorro de costes de mantenimiento (Valor Presente) 165 17
Ahorro de alquileres (Valor Presente) 689 71
Resultado financiero neto 968 100
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VII.3  Inversiones previstas

Lainversion material e inmaterial prevista del Grupo Telefdnica para 2003, de acuerdo con las indicaciones
facilitadas a principios de afio, se estima que se situard en torno a 3.900 millones de euros (sin considerar
variaciones de tipo de cambio y del perimetro de consolidacién respecto a 2002). Se prevé utilizar €l 58%
dd presupuesto total en nuestros negocios de servicios de telefoniafijay de datos, €l 36% en negocios de
telefoniamavil y el 6% en el resto de nuestras lineas de negacio. De lainversién prevista en telefoniafija se
estima que aproximadamente un 30% se destinara a banda ancha frente a un 20% en el afio 2002.

En lo que respecta a la inversion en inmovilizado material e inmaterial del Grupo Telefénica, en los seis
primeros meses del gjercicio 2003, ha ascendido a 1.532,9 millones de euros, |o que representa una caida
del 15,6% respecto al mismo periodo del afo anterior (-10,3% en euros constantes). Todas las filiales
contintan reduciendo su nivel de inversion sobre el afio anterior, si bien el ritmo se desacel era respecto a
trimestre previo, a excepcion del negocio de moviles, que experimenta un incremento interanual del 15,2%.
Esta variacién se debe principalmente a la aceleracion en € despliegue de la red GSM en México. No
obstante, debe tenerse en cuenta € fuerte componente ciclico de la inversion, por lo que este
comportamiento no se puede extrapolar al conjunto del afio.

Nuestras previsiones de inversion en filiales y en los conceptos anteriormente descritos, estan sujetas a
posibles riesgos e incertidumbres, por lo que lainversion real que finalmente se realice podra ser mayor o
menor adichas estimaciones.

En base alas estimaciones preliminares que mangjamos en este momento, y sin haberse iniciado el proceso
de discusién presupuestaria, las proyecciones del ratio de inversién en inmovilizado material e inmaterial
sobre ingresos para los afios 2004 y 2005 presentan unos niveles para el Grupo Telefénica en torno a 12%-
14% en el afio 2004 y del 11%-13% en €l afio 2005.

D. Antonio Jests Alonso Ureba D. Santiago Fernandez Vabuena
Secretario General y del Consgjo Director General de Finanzas Corporativas
de Administracion Telefonica, SA.

Telefonica, SA.
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DETALLE DE EMPRESAS DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y PARTICIPADAS AL 31-12-2002 (importes en millones de euros)

PARTICIPACION

VALOR BRUTO EN LIBROS

GRUPO TELEFONICA DIVIDENDO A METODO DE VALOREN
pvp— CAPITAL RESERVAS U RESULTADOS OO BATIEN CONSOI;‘;)DACION
DIRECTA INDIRECTA CONTROL | PART.PATRIM. PART. DIRECTA TOTAL
Telefénica de Contenidos , S.A. (ESPANA) (*) (**) (1) (6) 100,00% 100,00% 100,00% 3.003,63 (1.358,15) g (669,15) 2.241,88 2.241,88 .G g
Organizacion y explotacion de actividades y negocios relacionados con Serv. multimedia
Paseo de la C; 141 - 28046 Madrid
Telefénica Media Argentina, S.A. (ARGENTINA) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 52,29 (48,98) - - 453,19 I.G. -
Participacion en negocios en areas vinculadas a los medios de comunicacion
Tucuman, 1 Pta.17° - Buenos Aires
AC Inversora, S.A. (ARGENTINA) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 104,91 (98,33) - (6,64) - I.G. -
Participaciones en canales de televisién en abierto
Atlantida Comunicaciones, S.A. (ARGENTINA) (1) (6) 100,00% 100,00% 100,00% 492,26 (557,42) - (428,73) - I.G. -
Television en abierto y radio
Tucuman, 1 Pta.20 - Buenos Aires
Otras Participaciones N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/D P.E. 0,48
Otras Participaciones N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/D -
Telefénica Medios de Comunicacién, S.A. (ESPANA) (*) (**) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 21,20 - - (18,90) 100,37 1.G. -
Tenencia de acciones de sociedades del sector de los medios de comunicacion
Paseo de la Castellana, 141 - 28046 Madrid
Telefénica Sport, S.A. (ESPANA) (*) (**) 100,00% 100,00% 100,00% 0,06 - - (0,79) 1,39 1.G. -
Gestion y explotacion de derechos audiovisuales en cualquier medio
Paseo de la Castellana, 141 - 28046 Madrid
Gestora de Medios Audiovisuales de Fatbol, S.L. (ESPANA) (*) (**) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 50,33 (10,16) - (15,53) 278,43 I.G. -
Explotacion de los derechos de emisién de partidos de fatbol
Paseo de la Castellana, 141 - 28046 Madrid
Audiovisual Sport, S.L. (ESPANA) 3) 40,00% 40,00% 40,00% 73,47 29,42 - (54,24) 138,02 P.E. 19,45
Titular de los derechos de la Liga y Copa del Rey de ftibol
Avda. Diagonal, 477 P°. 72 - Barcelona
Producciones Multitematicas, S.A. (ESPANA) (*) (**) (4) 100,00% 100,00% 100,00% 12,02 - - (4,40) 22,38 I.G. -
Produccioén, distribucién, compraventa y Explotac.de producciones televisivas y cinematograficas.
Virgilio, 2 - Edificio 2 - Ciudad de la Imagen (*) - 28223 Madrid.
Lola Films, S.A. (ESPANA) (1) (6) 70,00% 70,00% 70,00% 20,57 (1,06) - (8,71) 25,63 1.G. -
Produccion de peliculas
Velazquez, 12 - Madrid
Otras Participaciones (1) N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A - 0,07
Telefénica Servicios Audiovisuales, S.A. (ESPANA) (*) (**) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 6,01 21,55 - 1,86 8,37 I.G. -
Prestacion de todo tipo de servicios de telecomunicaciones audiovisuales
Virgilio, 2 - Edificio 2 - Ciudad de la Imagen (*) - 28223 Madrid
Servicios de Teledistribucién, S.A. (S.T. HILO) (ESPANA) (*) (**) (4) 100,00% 100,00% 100,00% 1,26 1,90 - 0,76 1,79 I.G. -
Prestacion de servicios en el sector de la teledistribucién
Luchana, 23, 1° - 28010 Madrid
Telefénica Media Internacional y de Contenidos, S.A. (ESPANA) (*) (**) 100,00% 100,00% 100,00% 0,60 - - (3,50) 16,02 I.G. -
Explotacion de Servicios media en Iberoamérica
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefénica Media Internacional y de Contenidos USA, Inc. (USA) 100,00% 100,00% 100,00% 21,50 (17,85) - (5.72) 20,93 I.G. -
Explotacién de Servicios media en Estados Unidos
1221 Brickell Av. - Miami
Famosos, Artistas, Msicos y Actores, S.A.U. (**) (ESPANA) 100,00% 100,00% 100,00% 0,06 0,06 - (2,69) 4,51 I.G. -
Representacion de artistas
C/ Méatrtires de Alcala, 4 - 28015 Madrid
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Euroleague Marketing, S.L. (ESPANA) (1) 70,00% 70,00% 70,00% 0,06 (21,62) - (34,84) 0,04 1.G. -
Explotacién de derechos de la Euroliga de baloncesto
Paseo de la Castellana, 141 - 28046 Madrid

Fieldy, B.V. (HOLANDA) (6) (1) 51,00% 51,00% 51,00% 0,09 7,64 - (15,54) 42,44 I.P. -
Sello discogréfico, distribucion audiovisual y organizacion de eventos
Locatellikade, 1 1076 A-Z - Amsterdam

Interocio Games, S.A. (ESPANA) 50,00% 50,00% 50,00% 1,50 (0,01) - (0,00) 0,75 P.E. 0,75
Tecnologias relacionadas con el ocio para su difusion
Paseo de la Castellana, 141 - 28046 Madrid

Lideres Enterteinment Group, Inc. (USA) (1) 49,00% 49,00% 49,00% 0,01 (2,58) - (2,03) 19,96 I.P. -
Gestién y comercializacién de derechos de artistas
3191 Coral Way - Miami

DTS Distribuidora de Television Digital, S.A. (ESPANA) (1) 48,63% 48,63% 48,63% 164,37 (388,90) - (239,75) 409,61 P.E. (225,66)
Servicios de television digital via satélite
Virgilio, 2 - Edificio 1 - Ciudad de la Imagen (*) - 28223 Madrid.

Antena 3 de Television, S.A. (ESPANA) (1) (6) 47,52% 47,52% 47,52% 166,67 322,51 - (39,34) 319,22 P.E. 213,74
Gesti6n del servicio publico de T.V. y television por satélite.
Avda. Isla Graciosa, s.n. - San Sebastién de los Reyes - 28700 Madrid

Tick Tack Ticket, S.A. (ESPANA) 1) 47,50% 47,50% 47,50% 0,50 2,52 - (1,96) 6,01 P.E. 0,50
Gestion, distribucion y venta de entradas para espectaculos y otros actos
Almogaraves, 183 - Barcelona

Patagonik Film Group, S.A. (ARGENTINA) (2) 30,00% 30,00% 30,00% 1,26 0,02 - 0,79 8,58 P.E. 0,62
Productora de contenidos audiovisuales
Godoy Curz, 1540 - 1414 Buenos Aires

Torneos y Competencias, S.A. (ARGENTINA) (3) (6) 20,00%! 20,00%! 20,00%! 14,19 31,14 - (17,92) 81,81 P.E. -
Productora de television y agencia de publicidad
Balcarce 510 - Buenos Aires

Hispasat, S.A. (ESPANA) ) 13,23% 13,23% 13,23% 121,95 131,44 - 18,37 17,59 P.E. 35,96
Explotacion de un de sistema de satélites de telecomunicaciones
Gobelas, 41 - 28023 Madrid

Media Park, S.A. (ESPANA) (2) (6) 7,40% 7,40% 7,40% 45,25 27,24 - (27,91) 63,11 c 10,13
Productora de contenidos audiovisuales
Pol.Ind., n°1 c/Bullidor S/N - 08960 Sant Just Desvern - Barcelona

Pearson Plc. (REINO UNIDO) (2) (6) 4,85% 4,85% 4,85% 307,46 5.516,69 (115,30) (318,22) 757,10 P.E. 261,57
Editorial
3 Burlington Gardens, London W1X 1LE

Endemol Entertainment Holding, N.V. (HOLANDA) (3) (6) 99,47% 99,47% 99,47% 0,79 56,90 - 52,55 840,03 840,03 I.G. -

Productora de contenidos audiovisuales

Bonairelaan, 4 - 1213 Vh Hilversum - Netherlands

Otras Participaciones (3) N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A - P.E. 4,90

Telefénica Datacorp, S.A.U. (ESPARNA) (*) (**) (1) (6) 100,00% 100,00% 100,00% 2.228,63 (616,39) g (464,70) 1.330,55 1.330,55 .G g

Prestacion y explotacién de servicios de telecomunicaciones

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Telefénica Data Espafia, S.A.U. (ESPARA) (*) (**) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 39,27 8,90 (26,04) 79,03 130,81 1.G. -
Transmision de datos
Beatriz de Bobadilla, 18 - 28040 Madrid
Agencia de Certificacion Electronica, S.A. (ESPANA) (**) (2) 100,00% 100,00% 100,00% 0,94 - - (3.74) 0,00 1.G. -

Desarrollo del negocio de "notaria electrénica" mediante la tecnologia SET
Sor Angela de la Cruz, 3 - 28020 Madrid

Interdomain, S.A. (ESPANA) (*) (**) (4) 100,00% 100,00% 100,00% 0,30 0,35 - 0,13 0,38 1.G. -

Explotacién de recursos de Internet
Fernando EIl Santo, 15 - 28.010 Madrid
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Segurvirtual MVS, S.A. (ESPARA) (3) 49,00% 49,00% 49,00% 3,49 (4,32) - (2,75) 1,59 P.E. (1,75)
Investigacién mercado virtual de seguros
Plaza de la Lealtad, 4 - 28014 Madrid
Servicios On Line Para Usuarios Mdltiples, S.A. (ESPANA) 33,33% 33,33% 33,33% 0,60 1,49 - (0,38) 0,70 P.E. 0,57
Euroinfomarket, S.A. (ESPANA)(1) 5,00% 5,00% 5,00% 3,01 (1,15) - (1,99) 0,20 0,20
Telefonica Data Mexico Holding (MEXICO) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 37,14 (4,92) - (6,66) 40,34 1.G. -
Servicios Globales de Telecomunicaciones
Mexico
Telefénica Data Mexico, S.A. De C.V. (MEXICO) (1) 51,00% 51,00% 100,00% 61,44 (28,32) - (12,05) 53,50 I.G. -
Servicios Globales de Telecomunicaciones
Sierra Santa Rosa, 61 - Lomas de Chapultepec - 11.650 Mexico DF
Telefonica Data Colombia, S.A. (COLOMBIA) (1) 99,99% 99,99% 99,99% 9,34 (4,73) - (6,18) 16,87 1.G. -
Servicios Globales de Telecomunicaciones
Santa Fé de Bogota
Telefénica Data do Brasil, Ltda. (BRASIL) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 249,87 (112,26) - (12,49) 249,62 I.G.
Servicios de Telecomunicaciones
Rua da Consolagao, 247 - 6 - Sao Paulo
Telefonica Data Brasil Holding (BRASIL) (1) (6) 53,66% 53,66% 93,98% 345,67 (158,66) - (21,67) 271,86 1.G. -
Control de sociedades explotadoras de servicios de redes y telecomunicaciones
Avda. Brig. Faria Lima, 1188 plta. 72 andar-parte - Sao Paulo
Telefénica Empresas (BRASIL) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 17,15 10,98 - (11,92) 85,60 1.G. -
Prestacion y explotacion de servicios de telecomunicaciones
Avda. Tamboré, 341/371 - Barueri - Sao Paulo
Telefonica Datos de Venezuela, S.A. (VENEZUELA) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 0,02 0,23 - 0,13 0,02 I.G. -
Servicios de Telecomunicaciones
Avda. Las Palmas, 3° - 1050 Caracas
Telefénica Sistemas, S.A. (ESPANA) (*) (**) (3) 100,00% 100,00% 100,00% 8,43 6,57 - (9,23) 15,85 1.G. -
Ingenieria de sistemas, redes e infraestructura de telecomunicaciones
Sor Angela de la Cruz, 3 - Pl. 92 - 28020 Madrid
Telefénica Sistemas Ingenieria de Productos Guatemala, S.A. (GUATEMALA) 100,00% 100,00% 100,00% 0,00 0,22) - (0,04) 0,00 I.G. -
Ingenieria de equipos y sistemas de telecomunicacién
Guatemala
Telefénica Ingenieria de Comunicaciones, S.A. (ESPANA) (*) (**) (3) 100,00% 100,00% 100,00% 1,00 0,01 - 0,21) 0,56 I.G. -
Gestion y comercializacion de redes
Goya, 4 - 28001 Madrid
Telefénica Sistemas El Salvador, S.A. de C.V. (EL SALVADOR) 100,00% 100,00% 100,00% 0,04 0,02 - (0,10) 0,03 I.G. -
Prestacion de servicios de Ingenieria y sistemas
San Salvador
Telefonica Deutschland, GMBH (R.F.ALEMANIA) 100,00% 100,00% 100,00% 2,60 579,15 - (32,50) 638,54 I.G.
Servicios de Internet y telecomunicaciones
Landshuter Allee, 8 - 80637 Munich
MediaWays U.K. (GRAN BRETANA) 100,00% 100,00% 100,00% - (4,16) - 0,14 0,00 I.G.
Proveedor de servicios IP en el mercado B2B
2nd Floor, 33-34 Alfred Place - WC1E 7DP London
Factoria de Contenidos Digitales, S.A. (ESPANA) (*) (**) (4) 100,00% 100,00% 100,00% 0,60 0,95 - (1,79) 0,75 I.G. -
Contenidos Audiovisuales Interactivos
Jorge Manrique, 12 - 28006 Madrid
Telefénica Data Canada, Inc. (CANADA) 100,00% 100,00% 100,00% 0,01 - - - - C. -
Servicios de Telecomunicaciones
Telefénica Data Caribe (ESPANA) 10,00% 10,00% 10,00%
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Telefénica Data USA Inc. (USA) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 0,00 48,53 - (34,61) 70,44 I.G. -
Servicios de Telecomunicaciones
1221 Brickell Avenue - 33131 Miami - Florida
Cafitel, S.L. (ESPARNA) (*) (**) 100,00% 100,00% 100,00% 0,00 - - (0,43) 0,00 1.G.
Concesién de préstamos, garantias y asistencia financiera al Grupo Telefénica
Alcalde Mandillo Tejero, 8 - Edificio Simén Bolivar - Santa Cruz de Tenerife
Telefonica Data Argentina, S.A. (ARGENTINA) (1) (6) 97,92% 97,92% 97,92% 108,79 (85,07) - (7.31) 97,49 1.G. -
Prestacion y explotacion de servicios de telecomunicaciones
Tucuman, 1 plta.18° - 1049 Buenos Aires
Tyssa, Telecomunicaciones y Sistemas, S.A. (ARGENTINA) (1) 80,00%! 100,00%! 98,34%! 4,36 0,12 - (17,57) 0,92 I.G. -
Intelsat 0,09% 0,09% 0,09%|N/D N/D N/D N/D 1,88 C. 1,81
New Skies Satellites N.V. 0,00%: 0,00%: 0,00%|N/D N/D N/D N/D - C. -
Telefénica Data Pert (PERU) (1) (6) 97,07% 97,07% 97,07% 28,74 (2,23) - 3,07 18,16 1.G. -
Prestacion y explotacion de servicios de telecomunicaciones
Jorge Basadre, 592 7° - San Isidro - Lima
Telefénica Servicios Financieros, S.A.C. (PERU) (1) 99,90%! 99,90%! 96,97%! 3,49 0,54) - 1,06 N/D I.G. -
Asesorfa y consultoria en sistemas de informacién
Los Sauces, 374, Torre Roja, oficina 1002 - San Isidro - Lima
Telefénica Data Caribe (*) (**) (ESPANA) (1) 90,00% 90,00% 90,00% 0,06 (0,00) - (2,04) 0,06 1.G. -
Servicios Globales de Telecomunicaciones
Beatriz de Bobadilla, 14 - 28040 Madrid
Telefénica Data Cuba (CUBA) 50,00% 50,00% 50,00% 14,92 - - - 7,63 C. 7,63
Prestacion y explotacion de servicios de telecomunicaciones
Ave, 47 s/n entre 182 y 20 - Miramar Playa - La Habana
Telefénica Data Atlas, S.A. (MARRUECOS) (5) 59,86% 59,86% 59,86%|300 m.DH N/D N/D N/D 0,02 C. 0,02
Prestacion y explotacion de servicios de telecomunicaciones
Tour Bmce, Rond Point Hassan Il - Casablanca
Telefénica Data Mexico, S.A. De C.V. (MEXICO) (1) 49,00% 49,00% 49,00%
Atlanet, S.p.a. (ITALIA) (1) 34,00% 34,00% 34,00% 120,57 86,82 - (117,20) 170,74 P.E. 30,66
Servicios de Telecomunicaciones
Via Mario Bianchini, 60 - 00142 Roma
Ipse - 2000 (ITALIA) (1) 12,00% 4,08% 4,08%
Explotacién de una licencia U.M.T.S.
Piazza dei Caprettari, 70 - 00186 Roma
Consorzio Topix Torino e Piemonte Exchange Point (ITALIA) 11,00% 3,74% 3,74% 1,01 - - (0,04) 0,10 -
Eurnetcity, S.p.a. (ITALIA) 10,00%, 3,40% 3,40% 3,50 (0,04) - (0,17) 0,35 -
Telefénica de Espafia, S.A.U. (ESPANA) (*) (**) (1) (6) 100,00% 100,00% 100,00% 1.023,68 2.228,56 (715,93) 807,93 3.033,86 3.033,86 1.G. -
Prestacion de servicios de telecomunicaciones en Espafia
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefénica Soluciones Sectoriales, S.A. (ESPANA) (*) (**) (4) 100,00% 100,00% 100,00% 13,73 (3,76) - 0,10 10,72 1.G. -
S° de consultoria a empresas del sector de las comunicaciones y tecnologias de la inform.
Av. Burgos, 17-10.°-28036 Madrid
SODETEL, Comercial de Servicios de Telecomunicaciones, S.A. (ESPANA) 50,00%! 50,00%! 50,00%! 0,12 0,03 - (0,01) 0,07 P.E. 0,07
Prestacion de Servicios de Consultorfa, instalacién y explotacién de servicios de telecomunicaciones
Parque industrial y de servicios de Mairena del Aljarafe - Sevilla
Portel Servicios Telematicos, S.A. (ESPANA) (1) 49,00% 49,00% 49,00% 3,01 0,18 - 0,06 1,35 P.E. 1,53
Ingenieria de sistemas y telecomunicaciones en zonas portuarias
Avda. de Partenon, 10 Campo de las Naciones - 28042 Madrid.
Instituto de Comunicaciones 7 (ESPANA) 40,00% 40,00% 40,00% 0,08 (0,02) - - 0,03 P.E. 0,03

Provisi6n servicios multimedia
Cebrian, 3 - 35003 Las Palmas de Gran Canaria
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Bitel Baleares Innovacion Telematica, S.A. (ESPANA)
Prov. de Serv. y de Ing. de Sist. en el campo de las tecnologias de la informacién y de las Comunic.
Paseo Maritimo, 38 A - 07005 Palma de Mallorca

39,00%!

39,00%!

39,00%!

1,50

(0,16)

0,11)

0,69

P.E.

0,48

Tecnologia e Ingenieria de Sist. y Servicios Avanzados de Telec., S.A. (TISSAT) (ESPA
Ingenieria de sistemas y comercializacion de servicios avanzados
Correos, 1 - 46002 Valencia

NA) (2)

30,77%

30,77%

30,77%

0,78

2,28

(0,01)

0,17

P.E.

0,94

SEMCA (ESPARNA)
N° de emergencia de Cantabria
Casimiro Sainz, 4 - Santander

20,00%!

20,00%!

20,00%!

0,75

(0,09)

N/D

0,12

0,12

ATENET (ESPANA)
Docencia a través de Sistemas Informéaticos
C/ Jorge Juan, 32 - Madrid

8,68%)

8,68%)

8,68%)

0,33

(0,36)

N/D

0,12

0,12

Barcelona Emprend, S.A. (ESPANA)
Promocién de sociedades no financieras
C/ Llacuna, 162 - Barcelona

6,98%

6,98%

6,98%

6,45

(0,03)

N/D

0,45

0,45

Foment Ciutat Vella, S.A. (ESPANA)
Realizacion de proyectos urbanisticos
C/ Pintor Fortuny, 17-19 - Barcelona

5,00%

5,00%

5,00%

6,01

0,00

N/D

0,30

0,30

Teleinformatica y Comunicaciones, S.A. (TELYCO) (ESPANA) (*) (**) (3)
Promocién, comercializacion y distribucién de equipos y serviciostelefénicos y telematicos
Plaza del Descubridor Diego de Ordas,3 - 28003 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

2,77

24,05

(11,53)

12,47

Telyco Maroc, S.A. (MARRUECOS) (3)
Promocion, comercializacion, y distribucion servicios telefénicos
Boulevard Abdelmoumen, 88 - Casablanca

54,00%

54,00%

54,00%

0,60

0,12)

0,17

0,32

Telefénica Telecomunicaciones Plblicas, S.A. (ESPANA) (*) (**) (1)
Instalacion de teléfonos de uso publico
Plaza de Carlos Trias Bertran, 7 - 28020 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

1,20

67,84

5,88

64,12

Andalucia Digital Multimedia, S.A. (ESPANA)
Desarrollo del sector audiovisual en Andalucia
Edificio Azul, Parque Tecnoldgico de Andalucia - Malaga

24,00%

24,00%

24,00%

4,00

(0,20)

(2,62)

8,90

P.E.

0,28

Adquira Spain, S.A. (ESPANA)
Comercio electrénico
PI. Pablo Ruiz Picaso, s/n. Edif. Torre Picaso - Madrid

20,00%

20,00%

20,00%

0,45

27,08

(8,86)

7,64

P.E.

2,79

Otras Participaciones

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

27,63

27,63

Telefénica Cable, S.A. (ESPANA) (*) (**) (7)
Prestacion de servicios de telecomunicaciones por cable
Virgilio, 2 - Edificio 2 - Ciudad de la Imagen (*) - 28223 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

26,81

(8,23)

(15,52)

29,58

Telefénica Cable Castilla la Mancha, S.A. (ESPARNA) (*) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Cuesta de Carlos V, 5 - Toledo

100,00%

100,00%

100,00%

6,01

(0,76)

0,02

0,61

Telefénica Cable Andalucia, S.A. (ESPANA) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Grahan Bell, 5 - 41010 Sevilla

100,00%

100,00%

100,00%

6,01

(0,91)

0,01

5,95

Telef6nica Cable Castillay Ledn, S.A. (ESPANA) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Avda. de los Reyes Catdlicos, 38 - 09005 Burgos

100,00%

100,00%

100,00%

6,01

(0,76)

0,02

6,02

Sociedad General de Cablevisién Canarias, S.A. (ESPANA) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Alcalde Mandillo Tejera, 8 - 38007 Santa Cruz de Tenerife

100,00%

100,00%

100,00%

1,23

(1,15)

(0,01)

117

Telefénica Cable Menorca, S.A. (ESPARNA) (*) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido

Santiago Ramon y Cajal, 13 - Mahén - Menorca

100,00%

100,00%

100,00%

0,60

0,13)

0,00

0,56
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Telefénica Cable Asturias, S.A. (ESPANA) (*) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Gral. Elorza, 8 - 33001 Oviedo

100,00%

100,00%

100,00%

0,60

0,06

0,01

0,61

Telefénica Cable Ceuta, S.A. (ESPANA) (*) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Santa Maria Soledad, 6 - 11006 Cadiz

100,00%

100,00%

100,00%

0,60

0,02

0,02

0,56

Telefénica Cable Aragon, S.A. (ESPANA) (*) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Via Universitas, 10 - Zaragoza

100,00%

100,00%

100,00%

0,60

(0,05)

0,50

Telefénica Cable Melilla, S.A. (ESPARNA) (*) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Hilera, 2 - 29007 Malaga

100,00%

100,00%

100,00%

0,60

0,08

0,01

0,61

Telefénica Cable La Rioja, S.A. (ESPANA) (*) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
San Millan, 3 - 26004 Logrofio

100,00%

100,00%

100,00%

0,60

(0,28)

(0,00)

0,61

Telefénica Cable Extremadura, S.A. (ESPANA) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Plza. de la Soledad, 2 -06001 Badajoz

83,00%!

83,00%!

83,00%!

0,60

0,07

0,01

0,51

Telefénica Cable Navarra, S.A. (ESPANA) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Monasterio Oliva, 9 - 31011 Pamplona

100,00%

100,00%

100,00%

0,50

(0,16)

0,01

0,76

Telefénica Cable Madrid, S.A. (ESPANA) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido

Virgilio, 12 - Edificio 2 - Ciudad de la Imagen (*) - 28223 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

0,47

(0,16)

0,01

0,82

Telefénica Cable Murcia, S.A. (ESPANA) (*) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
San Antén, 4 - 30005 Murcia

100,00%

100,00%

100,00%

0,40

(0,14)

0,54

Telefénica Cable Balears, S.A. (ESPANA) (*) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Federico Garcia Lorca, 2 - 07014 Palma de Mallorca

100,00%

100,00%

100,00%

0,35

0,12)

0,51

Telefénica Cable Cantabria, S.A. (ESPANA) (*) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
La Milagrosa, 2 - 39001 Santander

100,00%

100,00%

100,00%

0,34

0,11)

(0,01)

0,52

Telefénica Cable Euskadi, S.A. (ESPANA) (*) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Gregorio de la Revilla, 27 - 48010 Bilbao

100,00%

100,00%

100,00%

0,32

(0,11)

(0,00)

0,52

Telefénica Cable Valencia, S.A. (ESPANA) (*) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
San Vicente, 148 - 46007 Valencia

100,00%

100,00%

100,00%

0,06

0,56

0,00

1,16

Telefénica Cable Catalunya, S.A. (ESPANA) (**) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Avda. Icaria, 136 - 08805 Barcelona

100,00%

100,00%

100,00%

0,06

(0,01)

0,01

1,05

Telefénica Cable Galicia, S.A. (ESPANA) (7)
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Ronda de Outerio, 1-3 - A Corufia

85,00%!

85,00%!

85,00%!

0,60

0,08

0,01

0,53

Taetel, S.L. (ESPANA) (*) (**) (1)

Adquisicién, tenencia y enajenacion de acciones y participaciones de otras sociedades

Beatriz de Bobadilla, 3 - 28040 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

28,25

11,23

(0,83)

0,92

28,25

28,25

Lotca Servicios Integrales, S.L. (**) (ESPANA)

Tenenciay explotacion de aeronaves asi como la cesién de las mismas en arrendamiento.

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

16,92

16,92

16,92
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Telefénica Consultora de Proyectos, S.A. (ESPANA) (*) (**) (2) 100,00% 100,00% 100,00% 10,82 (2,43) - (0,78) 9,10 9,10 I.G. -
Servicios de valor afiadido y teleasistencia
Condesa de Venadito, 1 - 28027 Madrid
Telefénica Ingenieria de Seguridad, S.A. (ESPANA) (*) (**) (2) 100,00% 100,00% 100,00% 0,90 0,78 - 1,12) 3,58 I.G. -
Servicios y sistemas de seguridad
Condesa de Venadito, 1 - 28027 Madrid
Telefénica Engenharia de Seguranca (BRASIL) 99,99%! 99,99%! 99,99%! 0,22 0,25 - 0,27) 0,20 I.G. -
Servicios y sistemas de seguridad
Rua Haddock Lobo, 337 2° andar, conjunto 21 - 01414-001 - Sao Paulo
Telefénica Ingenieria de Seguridad México, S.A. (MEXICO) 65,00% 65,00% 65,00% N/D N/D N/D N/D 0,34 C. 0,34
Telefénica Consultora y Servicios, S.A. (ESPANA) (*) (**) (2) 100,00% 100,00% 100,00% 0,30 0,71 - (0,16) 0,63 I.G. -
Outsourcing administrativo y de redes
Condesa de Venadito, 1 - 28027 Madrid
Inmobiliaria Telefénica, S.L. (ESPANA) (*) (**) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 10,04 92,64 g 9,97 103,44 103,44 .G g
Compraventay arrendamiento de bienes inmuebles
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefénica Capital, S.A. (ESPANA) (**) (3) 100,00% 100,00% 100,00% 7,00 38,01 g (0,62) 18,12 18,12 1.G. g
Sociedad Financiera
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Fonditel Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A. (ESPANA) (3) 70,00%! 70,00%! 70,00%! 15,70 11,68 - 6,72 34,99 I.G. -
Administracion de fondos de pensiones
Pedro Teixeira n° 8 - 32 P. - 28020 Madrid
Telefénica Gestion de Servicios Compartidos, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) (6) 100,00% 100,00% 100,00% 6,76 0,17) - (2,24) 6,76 6,76 1.G. -
Prestacion de servivios de gestién y administracion
Blvd. Diaz Ordaz Pte N 123 2°, Col. Santamaria - 6465 Monterrey
Atento Servicios Corporativos, S.A. (ESPANA) (*) (**) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 6,12 43,71 - (7,16) 107,58 107,58 I.G. -
Sociedad Holding
C/ Gran Via, 28 - 28.013 Madrid
Telepizza, S.A. (ESPANA) 4,89% 4,89% 4,89% N/D N/D N/D N/D 102,02 102,02
Atento N.V. (HOLANDA) (1) (6) 100,00% 100,00% 100,00% 0,09 116,63 - (90,43) 282,71 282,71 1.G. -
Prestacion de servicios de telecomunicaciones
Locatellikade, 1 - 1076 AZ Amsterdam
Atento Holding, Inc. (USA) (1) (6) 100,00% 100,00% 100,00% - 116,68 - (90,33) 282,71 1.G. -
Sociedad Holding
1013 Center Road, Wilmington - Delaware
Atento Teleservicios Espafia, S.A. (ESPANA) (4) 100,00% 100,00% 100,00% 1,38 37,53 - 4,14 27,26 I.G. -
Prestacion de Serv., Promoc., Comercializ. y Est. de mercado relacionados con el Marketing directo
Santiago de Compostela, 94 - 72 - 28035 Madrid
Tempotel, Empresa de Trabajo Temporal, S.A. (ESPANA) (4) 100,00% 100,00% 100,00% 0,06 1,13 - 0,30 0,06 I.G. -
Empresa de trabajo temporal
Principe de Vergara,28 Madrid
Gestién de Servicios de Emergencia y Atencién al Ciudadano, S.A. (ESPANA) (4) 100,00% 100,00% 100,00% 0,60 2,70 - (2,83) 0,81 I.G. -
Sistemas de Informacién y comunicacién para situaciones de emergencia
Paseo Maritimo, 38 A - 1° E - 07014 Palma de Mallorca
Atento Brasil, S.A. (BRASIL) (6) 100,00% 100,00% 100,00% 249,75 (146,97) - (31,46) 223,16 I.G. -
Prestacion de servicios de call-centers.
Av. Maria Coelho de Aguiar, 215 - Bloco B, 8 - 05804-900 Sao Paulo
Atento Puerto Rico Inc. (PUERTO RICO) 100,00% 100,00% 100,00% 7,12 (5,15) - (0,54) 3,05 I.G. -
Prestacion de servicios de call-centers.
Valencia Park calle 2 edificio 17 suite 600, Guaynabo - Puerto Rico 00968
Atento Colombia, S.A. (COLOMBIA) 38,82% 38,82% 99,98% 1,55 2,73 - (0,42) 9,15 I.G. -
Prestacion de servicios de call-centers.
Santa Fé de Bogota




PARTICIPACION

GRUPO TELEFONICA

DIRECTA

PART. DE

INDIRECTA CONTROL

PART. PATRIM.

CAPITAL

RESERVAS

DIVIDENDO A
CUENTA

RESULTADOS

VALOR BRUTO EN LIBROS

PART. DIRECTA TOTAL

METODO DE
CONSOLIDACION

VALOR EN
CONSOLIDACION
®)

Atento Maroc, S.A. (MARRUECOS)
Prestacion de servicios de call-centers.
Bd Abdelmoumen, Angle rue Errazi et Charles Lebrun - Casablanca

100,00% 100,00%

100,00%

2,52

(2,48)

2,31

0,07

Atento Argentina, S.A. (ARGENTINA)
Prestacion de servicios de call-centers.
Avda. de Mayo, 645 P.1° - Buenos Aires

88,89% 88,89%

100,00%

0,28

(5,39)

(15,61)

0,25

Atento Uruguay, S.A. (URUGUAY) (1)
Prestacion de servicios de call-centers.
Montevideo

100,00% 100,00%

100,00%

0,26

(0,05)

(0,86)

0,79

Atento USA Inc (USA)
Prestacion de servicios de call-centers.
1001 Brickell Bay Drive P. 32° - Miami - Florida 33131

100,00% 100,00%

100,00%

6,11

(8,71)

4,13

Atento Colombia, S.A. (COLOMBIA)

61,16%! 61,16%!

61,16%!

Atento Argentina, S.A. (ARGENTINA)

11,11% 11,11%

11,11%

Atento ltalia (ITALIA)

1,00% 1,00%

1,00%

Atento Venezuela (VENEZUELA)
Prestacion de servicios de call-centers.
Caracas D.F.

100,00% 100,00%

100,00%

11,19

(5,51)

(2,09)

0,29

Atento Centroamérica, S.A. (GUATEMALA)
Prestacion de servicios de call-centers.
14 Calle 3-51 Zona 10 Edificio Murano Center 18 Nivel - Departamento de Guatemala

100,00% 100,00%

100,00%

15,95

3,77)

(0,29)

13,93

Atento El Salvador, S.A. de C.V. (EL SALVADOR)
Prestacion de servicios de call-centers.
Ciudad de San Salvador

7,41% 100,00%

100,00%

4,40

(3,09)

0,21)

3,97

Atento de Guatemala, S.A. (GUATEMALA)
Prestacion de servicios de call-centers.
Ciudad de Guatemala

100,00% 100,00%

100,00%

19,40

(9,10)

(2,95)

17,98

Atento El Salvador, S.A. de C.V. (EL SALVADOR)
Prestacion de servicios de call-centers.
Ciudad de San Salvador

92,59% 92,59%

92,59%)

Atento Guatemala Comercial, S.A. (GUATEMALA)
Prestacion de servicios de call-centers.
Ciudad de Guatemala

100,00% 100,00%

100,00%

0,20

(0,09)

Atento Holding Chile, S.A, (CHILE)
Sociedad Holding
Ciudad y Comuna de Santiago

100,00% 100,00%

100,00%

38,85

(9,05)

(0,25)

34,33

Atento Chile, S.A. (CHILE)
Prestacion de servicios de call-centers.
Diagonal Paraguay, 386 - Santiago de Chile

69,99% 83,08%

83,08%

21,72

(9,63)

0,15

13,83

Nexcom (CHILE) (1)
Prestacion de servicios de call-centers.
Ciudad de Santiago de Chile

100,00% 100,00%

83,08%!

1,73

0,77)

(0,15)

0,86

Atento Educacién, Ltda. (CHILE)
Prestacion de servicios de call-centers.
Ciudad de Santiago de Chile

100,00% 100,00%

83,08%

(0,03)

0,04

Atento Recursos, Ltda. (CHILE)
Prestacion de servicios de call-centers.
Ciudad de Santiago de Chile

100,00% 100,00%

83,08%!

(0,21)

Teleatento del Perd, S.A.C. (PERU)
Prestacion de servicios de call-centers.
C/ Jiron Camand, 654 - 01 Lima

70,00% 100,00%

99,12%

8,90

(5,51)

(1,39)

16,02
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Atento Asia Pacific (JAPON)
Prestacion de servicios de call-centers.
Chiyoda-Ku - Tokyo

99,50%!

99,50%!

99,50%!

0,10

(0,03)

0,09

Atento Pasona (JAPON)
Prestacion de servicios de call-centers.
Chiyoda-Ku - Tokyo

69,99%

69,99%

69,99%

8,91

(5,64)

(2,93)

5,32

Atento ltalia (ITALIA)
Prestacion de servicios de call-centers.
Via Lamaro, edif. D/2 - Roma

99,00%!

100,00%

100,00%

0,01

(2,23)

579

Atento Mexico (MEXICO)
Prestacion de servicios de call-centers.
Ciudad de México

100,00%

100,00%

100,00%

5,36

(3,70)

(0,03)

Atento Servicios Mexico (MEXICO) (1)
Prestacion de servicios de call-centers.
Ciudad de México

100,00%

100,00%

100,00%

0,02

(0,04)

(0,03)

Atento North América (USA) (1)
1221 Brickell Avenue - 33131 Miami (Florida)
Prestacion de servicios de call-centers.

100,00%

100,00%

100,00%

Telef6nica Investigacion y Desarrollo, S.A. (TIDSA) (ESPANA) (*) (**) (3)
Realizacion de actividades y proyectos de investigacién en el campo de las Telecom.
Emilio Vargas, 6 - 28043 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

6,01

35,64

13,26

6,01

6,01

Corporacién Admira Media, S.A. (ESPANA) (*) (**) (1)
Prestacion de servicios de acceso a Internet
Jorge Manrique, 12 - 28006 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

6,01

(1,21)

6,06

6,06

Communicapital Inversiones, S.A.U. (ESPANA) (1)
Fondo global de telecomunicaciones
Gran Via, 28 - 28013 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

6,00

(75,71)

1,27)

6,00

6,00

6,00

Compafifa Espafiola de Tecnologia, S.A. (ESPANA) (*) (**) (3)
Promocion de iniciativas empresariales y disposicion de valores mobiliarios
Villanueva, 2 duplicado planta 12 Oficina 23 - 28001 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

3,99

(0,21)

(0,08)

10,11

10,11

Cleon, S.A. (ESPARA) (3)
Promocién inmobiliaria
Villanueva, 2 duplicado planta 12 Oficina 23 - 28001 Madrid

50,00%!

50,00%!

50,00%!

8,23

(0,51)

(0,16)

4,12

Casiopea Reaseguradora, S.A. (LUXEMBURGO) (3)
Actividades de reaseguros
73, Rue du Fort Neipperg - L-2230 Luxembourg

100,00%

100,00%

100,00%

3,60

6,64

41,49

2,99

2,99

Seguros de Vida y Pensiones Antares, S.A. (ESPANA) (3)
Seguros de vida, pensiones y enfermedad
Avda. General Perén, 38 Master Il - 172 P. - 28020 Madrid

94,67%!

5,33%

100,00%

100,00%

204,33

2,23

(2,73)

206,62

216,48

Pléyade Peninsular Correduria de Seguros del Grupo Telefénica, S.A. (ESPANA) (3)
Distribucion, promocion o produccion de contratos de seguros en calidad de correduria
Avda. General Perdn, 38 Master Il - 172 P.- 28020 Madrid

16,67%

83,33%

100,00%

100,00%

0,36

1,28

2,01

0,06

0,63

Otras Participaciones (1)

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

Zeleris Soluciones Integrales, S.L. (**) (ESPANA) (3)
Servicios de distribucién de correspondencia, directorios y paqueteria nacional e internacional
Paseo de Gragia, 81 1° - Barcelona

100,00%

100,00%

100,00%

3,40

(2,04)

0,91

6,49

6,49

Zeleris Espafia, S.A. (ESPANA) (*) (**) (3)
Prestacion de servicios de distribucion de correspondencia, directorios y paqueteria
C/ Gran Via, 28 - 28.013 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

2,38

(1,54)

0,77

Telefénica Finanzas, S.A. (TELFISA) (ESPANA) (*) (**) (3)
Gestion integrada de tesoreria, asesoramiento y apoyo financiero a las Cias. del grupo
Gran Via, 30 - 42 Plta. - 28013 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

3,01

5,46

2,30

12,61

12,61
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Venturini, S.A. (ESPANA) (*) (**) (2)
Comercializacién marketing directo
Via Augusta, 117, 2° 12 - 08006 Barcelona

100,00%

100,00%

100,00%

0,18

0,03

(0,00)

0,20

Telefénica Procesos y Tecnologia de la Informacién, S.A. (ESPANA) (*) (**) (3)
Prestacion de servicios relacionados con las tecnologias de la informacion
José Abascal, 4 - 28003 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

3,00

4,16

0,63

3,01

3,01

Telefénica Gestion de Servicios Compartidos, S.A. (*) (**) (ESPANA) (1)
Prestacion de servivios de gestién y administracion
Gran Via, 28 - 28013 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

2,08

6,77

(5.37)

11,86

11,86

Urbana Ibérica, S.A. (ESPANA) (*) (**) (3)
Cobro deudas pendientes y gestion de tesoreria Gda. por la Vta. de terrenos y edificaciones
C/ Gran Via, 30 42Pta. - 28.013 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

1,59

(0,25)

(0,01)

0,09

0,09

Playa de Madrid, S.A. (ESPANA) (*) (**) (4)
Distribucién de articulos de todo tipo, explotacién de Instalac. deportivas y de hosteleria
Complejo Deportivo y Social Playa de Madrid, Km. 1,700 carretera de El Pardo - 28035 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

0,24

0,82

0,27

0,33

0,33

Communicapital Gestién, S.A.U. (ESPANA) (*) (**) (1)
Fondo global de telecomunicaciones
Gran Via, 28 - 28013 Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

0,06

(0,01)

(0,02)

0,06

0,06

Telefénica Europe, B.V. (HOLANDA) (1)
Captacién de fondos en los mercados de capitales.
Aert van Nesstraat 45, 4° 3000 AM Rotterdam - P.O. Box 548

100,00%

100,00%

100,00%

0,05

4,74

0,05

0,05

Telefénica Finance USA, L.L.C. (U.S.A)
Mediacion financiera
Corporation Trust Center, 1209 Orange street - Wilmington/New Castle County - Delaware

0,01%

0,01%

0,01%

2.000,00

(0,46)

0,49

0,01

Telefénica North America, INC (U.S.A.) (3)
Mediacioén financiera
1209 Orange Street, 19.801 Wilmington/New Castle County Delaware

100,00%

100,00%

100,00%

0,01

0,01

0,01

Telefénica USA, Inc. (USA)
Comercio electrénico
1221 Brickell Avenue - Miami - Florida 33131

100,00%

100,00%

100,00%

0,01

(2,25)

(2,08)

0,01

0,01

Telefénica B2B, Inc. (U.S.A.) (1)
Comercio electrénico entre empresas
1001 Brickell Bay Drive - Miami, Florida 33131

100,00%

100,00%

100,00%

0,01

0,01

Telefénica B2B Licencing, Inc. (U.S.A)) (1)

100,00%

100,00%

100,00%

0,01

0,41

(4,14)

0,01

0,01

Telefonica Gestao de Servicos Compartilhados do Brasil, Ltda. (BRASIL) (1)
Prestacion de servivios de gestién y administracion
Rua Do Livramento, 66 Bolco Ibirapuera - Sao Paulo

99,99%

99,99%

99,99%

8,45

(4,27)

(1,46)

5,00

5,00

Telefénica Gestién de Servicios Compartidos, S.A.C. (PERU) (1) (6)
Prestacion de servivios de gestion y administracion
Shell, 310 - Miraflores

99,99%

99,99%

99,99%)

3,40

0,14

0,90

3,00

3,00

Telefénica Gestion de Servicios Compartidos, S.A. (ARGENTINA) (1)
Prestacién de servivios de gestién y administracion

99,99%

99,99%

99,99%

0,01

(0,02)

0,01

0,01

Katalyx, Inc. (USA) (1)
Servicios de gestion administrativa
1221 Brickell Avenue - Miami, Florida

99,90%!

0,10%

100,00%

100,00%

138,25

(105,70)

(30,02)

138,23

138,23

Katalyx Brasil, Ltd. (BRASIL) (1)
Servicios de gestion administrativa
Rua Joaquim Floriano, 1052 - Sao Paulo

100,00%

100,00%

100,00%

0,46

(1,37)

(0,48)

0,77
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Katalyx Espafia, S.L. (ESPANA) (1)
Servicios de gestion administrativa
PI. Pablo Ruiz Picaso, s/n. Edif. Torre Picaso - Madrid

100,00% 100,00%

100,00%

0,01

(1,84)

(2,80)

0,01

Soluciones Tecnologicas para la Alimentracion,S.L.
Comercio electrénico
C/Rosell6,515.08025-Barcelona

49,00% 49,00%

49,00%

4,73

4,73

0,71)

2,47

P.E.

1,80

Katalyx Mexico, S.A. de C.V. (MEXICO) (1)
Servicios de gestion administrativa
Boulevard Avila Camacho, 24 - Mexico D.F.

100,00% 100,00%

100,00%

0,01

(2,08)

(1,95)

0,01

Katalyx Argentina, S.A. (ARGENTINA) (1)
Servicios de gestion administrativa
Bouchard, 680 - Buenos Aires

100,00% 100,00%

100,00%

0,00

(4,33)

(0,07)

0,01

Adquira, Inc. (USA) (1)
Comercio electrénico
1221 Brickell Avenue - Miami, Florida

100,00% 100,00%

100,00%

(19,35)

(2,60)

Adquira Brasil, Ltd. (BRASIL) (1)
Comercio electrénico
Rua Joaquim Floriano, 1052 - Sao Paulo

100,00% 100,00%

100,00%

2,74

(2,62)

0,78)

5,34

Adquira Argentina, S.L. (ARGENTINA) (1)
Comercio electrénico
Bouchard, 680 - Buenos Aires

100,00% 100,00%

100,00%

0,89

(2,47)

(0,43)

3,19

Adquira Mexico, Ltd. (MEXICO) (1)
Comercio electrénico
Boulevard Avila Camacho, 24 - Mexico D.F.

50,00% 50,00%

50,00%

8,02

(3,03)

(1,74)

4,67

P.E.

1,72

Katalyx Food Service, Lic (USA) (1)
Comercio electrénico
1221 Brickell Avenue - Miami, Florida

100,00% 100,00%

100,00%

(2,75)

(0,10)

Katalyx Food Service Argentina, S.R.L. (ARGENTINA) (1)
Comercio electrénico
Bouchard, 680 - Buenos Aires

100,00% 100,00%

100,00%

0,00

(0,67)

0,03

0,01

Katalyx Food Service Mexico, S.R.L. de C.V. (MEXICO) (1)
Comercio electrénico
Boulevard Avila Camacho, 24 - Mexico D.F.

100,00% 100,00%

100,00%

(1,37)

(0,70)

Katalyx Transportation, Llc. (USA) (1)
Comercio electrénico
1221 Brickell Avenue - Miami, Florida

100,00% 100,00%

100,00%

(2,81)

(1,01)

Katalyx Transportation Espafia, S.L. (ESPANA) (1)
Comercio electrénico
PI. Pablo Ruiz Picaso, s/n. Edif. Torre Picaso - Madrid

100,00% 100,00%

100,00%

0,01

(1,50)

(1,18)

0,01

Katalyx Transportation Argentina, S.R.L. (ARGENTINA) (1)
Comercio electrénico
Bouchard, 680 - Buenos Aires

100,00% 100,00%

100,00%

0,00

(0,01)

(0,00)

0,01

Katalyx Transportation Mexico, Llc. (MEXICO) (1)
Comercio electrénico
Boulevard Avila Camacho, 24 - Mexico D.F.

100,00% 100,00%

100,00%

(2,32)

(0,93)

Katalyx Transportation Brasil, Ltd. (BRASIL) (1)
Comercio electrénico
Rua Joaquim Floriano, 1052 - Sao Paulo

100,00% 100,00%

100,00%

(0,83)

(0,58)

Katalyx Cataloguing, Inc. (USA) (1)
Comercio electrénico y catalogacion
1221 Brickell Avenue - Miami, Florida

100,00% 100,00%

100,00%

(4,23)

(0,90)
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Katalyx Cataloguing Espafia, S.L. (ESPANA) (1)
Comercio electrénico y catalogacion
PI. Pablo Ruiz Picaso, s/n. Edif. Torre Picaso - Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

0,01

(0,51)

(1,14)

0,01

Katalyx Cataloguing Argentina, S.R.L. (ARGENTINA) (1)
Comercio electrénico y catalogacion
Bouchard, 680 - Buenos Aires

100,00%

100,00%

100,00%

0,00

(0,13

(0,00)

0,01

Katalyx Cataloguing Mexico, S.R.L. de C.V. (MEXICO) (1)

Comercio electrénico y catalogacion
Boulevard Avila Camacho, 24 - Mexico D.F.

100,00%

100,00%

100,00%

(0,06)

(0,05)

0,01

Katalyx Cataloguing Brasil, Ltd. (BRASIL) (1)
Comercio electrénico y catalogacion
Rua Joaquim Floriano, 1052 - Sao Paulo

100,00%

100,00%

100,00%

(0,10)

(0,11)

Katalyx Construction, Inc. (USA) (1)
Comercio electrénico
1221 Brickell Avenue - Miami, Florida

100,00%

100,00%

100,00%

(4,65)

0,01

Katalyx Construction Argentina (ARGENTINA) (1)
Comercio electrénico
Bouchard, 680 - Buenos Aires

100,00%

100,00%

100,00%

0,00

(0,00)

0,01

Katalyx SIP, Llc. (USA) (1)
Servicios financieros de comercio electrénico
1221 Brickell Avenue - Miami, Florida

100,00%

100,00%

100,00%

(2,00)

(0,47)

Mercador, S.A. (BRASIL) (1)
Comercio electrénico
Rua Joaquim Floriano, 1052 - Sao Paulo

54,00%

54,00%

54,00%

12,62

(8,30)

(1,21)

20,66

P.E.

1,75

Hotelnet b2b, S.A. (1)
Comercio electrénico

12,25%

12,25%

12,25%

0,11

11,35

(1,13)

1,43

1,43

Emergia Holding, N.V. (HOLANDA) (1) (6)
Sociedad Holding
Drentestraat, 24 bg - 1083 HK Amsterdam

99,66%!

0,34%

100,00%

100,00%

25,20

127,54

(162,53)

368,61

368,61

Emergia Hispana, S.A. (ESPANA) (1)
Prestadora de Servicios de Telecomunicaciones
Francisco Silvela, 42 - Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

0,05

(0,66)

(0,54)

Emergia, S.A. (URUGUAY) (1)

Proveedor de servicios de comunicacién de gran ancho de banda

Luis A. de Herrera, 1248 Piso 4 - Montevideo

99,17%

0,83%

100,00%

100,00%

481,10

144,46

(194,96)

496,67

499,47

Emergia USA, Inc. (USA) (1)
Proveedor de servicios de comunicacion de gran ancho de banda
1221 Brickell Avenue, Piso 6 - 33131 Miami (Florida)

100,00%

100,00%

100,00%

31,23

(13,32)

(5,63)

13,45

Emergia Puerto Rico, Inc. (PUERTO RICO) (1)
Proveedor de servicios de comunicacion de gran ancho de banda
Metro Office Park Edificio 17, Calle 2, Suite 600 - Guaynabo

100,00%

100,00%

100,00%

25,20

127,54

(162,53)

154

Emergia Argentina, S.A. (ARGENTINA) (1)
Proveedor de servicios de comunicacion de gran ancho de banda
Paraguay, 1345 Piso 6 - Buenos Aires

99,99%

99,99%

99,99%

48,24

(12,02)

(23,23)

(27,28)

Emergia Participacoes, Ltd. (BRASIL) (1)
Proveedor de servicios de comunicacion de gran ancho de banda
Rua Martiniano de Carvalho, n°851, 16° andar, Bela Vista

99,99%

99,99%

99,99%

Emergia Brasil, Ltd. (BRASIL) (1)

Proveedor de servicios de comunicacion de gran ancho de banda

Av. Brigadeiro Faria Lima, 2055 Piso 6 - San Pablo

99,99%

99,99%

99,99%

70,31

(10,74)

(18,96)

3,87

Emergia Chile, S.A. (CHILE) (1)

99,99%

99,99%;

12 - 99,99%

28,01

(5,13)

(4,05)

1,42
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Proveedor de servicios de comunicacién de gran ancho de banda
Ricardo Lyon, 222 Piso 14 - Santiago de Chile
Emergia Guatemala, S.A. (GUATEMALA) (1) 99,99% 99,99% 99,99% 21,36 (3,67) - (4,78) 3,38 1.G. -
Proveedor de servicios de comunicacién de gran ancho de banda
Blvd. Los Préceres, 5-56 Piso 11, zona 10 - Ciudad de Guatemala
Emergia Per(, S.A.C. (PERU) (1) 99,99% 99,99% 99,99% 21,22 (7,40) - (6,98) 9,44 1.G. -
Proveedor de servicios de comunicacién de gran ancho de banda
Av. de la Floresta, 497 Piso 5 - San Borga
Telefénica Internacional, S.A. (ESPARA) (*) (**) (1) (6) 98,75% 1,25% 100,00% 100,00% 7.381,66 (1.184,06) - (182,54) 8.131,75 8.148,10 1.G. -
Inversién en el sector de las Telecomunicaciones en el exterior
C/ Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Telefénica Panamericana - MCI Holding, B.V. (HOLANDA) (1) 50,00%! 50,00%! 50,00%! 20 M.NLG N/D - - 4,82 C. 4,82
Holding
Sao Paulo Telecomunicagoes Holding, S.A. (BRASIL) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 1.232,18 (6,66) (33,78) 59,21 2.882,52 I.G. -
Sociedad Holding
Sao Paulo
Telecomunicagoes de Sao Paulo, S.A. - TELESP (BRASIL) (1) 87,35% 87,35% 87,35% 541,37 3.253,30 (277,11) 391,01 4.535,10 I.G. -
Operadora de telefonia fija en Sao Paulo
Sao Paulo
Telefénica Finance Limited (ISLA DE MAN) (1) 100,00% 100,00% 100,00% N/D N/D N/D N/D N/D I.G. -
Financiera
Telefénica del Perd Holding, S.A. (PERU) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 1.793,75 105,19 - - N/D 1.G. -
Holding
Telefénica del Perud, S.A.A. (PERU) 1) 0,08% 97,07% 97,15% 97,15% 785,51 129,06 - 8,31 2,89 749,38 I.G. -
Operadora de servicios telefonicos locales, de larga distancia e internacionales del Pert
Avda. Arequipa, 1155 Santa Beatriz - Lima
Atento Perd, S.A.C. (PERU) 30,00% 30,00% 29,15%
Telefénica Publicidade e Informacao, S.A. (BRASIL) 49,00% 49,00% 47,60%
Telefénica Internacional USA Inc. (USA) (1) 100,00% 100,00% 100,00% - 0,56 - (0,56) N/D I.G. -
1221 Brickell Avenue suite 600 - 33131 Miami - Florida
Telefonica International Holding, B.V. (HOLANDA) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 602,84 535,70 - 6,14 N/D I.G. -
Holding
Telefonica Chile Holding, B.V. (HOLANDA) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 30,86 90,61 - (0,01) N/D 1.G. -
Holding
Telefénica Internacional de Chile, S.A. (CHILE) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 15,04 785,39 - (10,56) N/D 1.G. -
Holding
Compafiia de Telecomunicaciones de Chile, S.A. (C.T.C.), (CHILE) (1) 43,64% 43,64% 43,64% 979,50 755,31 - (23,51) N/D I.G. -
Operadora de servicios de telecomunicaciones en Chile.
Avenida Providencia, 111 piso 29 Santiago de Chile
Telefénica Gestién de Servicios Compartidos Chile, S.A. (CHILE) 99,99% 99,99% 43,64% 1,94 (1,00) - (0,21) 0,92 I.G. -
Prestacién de servivios de gestion y administracién
Impresora y Comercial Publiguias, S.A. (CHILE) (1) 9,00% 9,00% 3,93%
Atento Chile, S.A. (CHILE) (1) (6) 30,00% 30,00% 13,09%,
Compaiiia de Inver. en Telecomunicaciones, S.A.(ARGENTINA) (1) 99,98% 99,98% 99,98% 150,15 (60,38) - 70,51 372,57 I.G. -
Holding
Tucuman, 1 P-18 Buenos Aires
Telefénica Holding de Argentina, S.A. (ARGENTINA) (1) 99,96% 99,96% 99,96% 114,52 183,40 - (583,68) 998,90 I.G. -
Holding
Tucuman, 1 P-17 Buenos Aires
Telefénica de Argentina, S.A. (ARGENTINA) (1) 98,04% 98,04% 98,04% 494,06 1.156,16 - (973,10) 866,22 I.G. -
Operadora de telecomunicaciones en la region sur de Argentina
Presidente Perdn, 949 - piso 7 - 1038 Buenos Aires
Telefénica Méviles, S.A. (**) (ESPANA) 21,43%! 21,43%! 21,43%!
Telefénica Venezuela Holding, B.V. (HOLANDA) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 0,02 18,57 28,83 47,42 1.G. -
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Holding
Cia. Andénima N. de Teléfonos de Venezuela, C.A.(CANTV) (VENEZUELA) (1) 32,94% 32,94% 6,91% 2.477,20 0,87) (193,35) 9,43 N/D P.E. 102,06
Operadora de Telecomunicaciones
Avenida Libertador, Centro Nacional de Telecomunicaciones, Piso 1 - 1226 Caracas
Telefénica Larga Distancia de Puerto Rico, INC. (PUERTO RICO) (1) 98,00%! 98,00%! 98,00%! 106,62 (17,45) (24,77) N/D I.G. -
Operadora de servicios de telecomunicaciones
Calle 1, Edificio n° 8. Metro Office Park. Sector de Buchanan. Guaynabo - Puerto Rico
Telecomunicaciones Ultramarinas de Puerto Rico (PUERTO RICO) 14,90% 14,90% 14,90% N/D N/D N/D N/D C. 19,71
Operadora de telecomunicaciones
P.0.Box 10955 - 00922-0955 San Juan de Puerto Rico
Infonet Services Corporation (USA) (1) 14,32% 14,32% 14,32% - - - N/D P.E. 153,94
Operadora de servicios de telecomunicacion
2100 East. Crand Avenue. El Segundo, California 90245 - 1022 USA
Fandem, Ltd. (IRLANDA) (1) 100,00% 100,00% 100,00% 1,00 N/D N/D N/D C. 0,08
Holding
2 Harbour Master Place, Custom House Dock - Dublin
Teléfonos de los Urales (TELUR) (FEDERACION RUSA) 5,00% 5,00% 5,00% 6 M.Rub. N/D N/D N/D C. 0,32
Fabricacién de teléfonos
Communication Technology, Inc. (USA) 100,00% 100,00% 100,00% - 1,26 (3,44) 18,66 I.G. -
Proveedor de Servicios de Telecomunicaciones de Larga Distancia
Delaware
Otras Participaciones N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A P.E. 45,99
Otras Participaciones N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A C. 76,14
Telefénica Méviles, S.A. (ESPANA) (*) (**) (1) (6) 71,00% 21,43% 92,43% 92,43% 2.165,28 4.715,54 g (3.724,40) 2.675,71 3.066,21 .G g
Sociedad Holding
Goya, 24 - 28001 Madrid
Telefénica Méviles México, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 92,00%: 92,00%: 85,04% 1.874,46 - - (180,56) 995,62 I.G. -
Telefénica Finanzas México, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00%! 100,00%! 85,04%! 0,05 - - 2,04 - 1. G. -
Baja Celular Mexicana, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00% 100,00% 85,04% 126,07 29,96 - (27,92) - . -
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Avda. Gémez Morin, 350 Valle del Campestre - 66265 Garza Garcia - Nuevo Leén
Baja Celular Servicios Corporativos, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00% 100,00% 85,04% 0,01 0,51 - 0,16 - I.G. -
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Tamcel, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 99,99% 99,99% 85,03% 48,08 6,27 - (13,05) - I.G. -
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Movitel de Noroeste, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 90,00% 90,00% 76,52% 17,26 32,87 - (15,62) - I.G. -
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Avda. Gémez Morin, 350 Valle del Campestre - 66265 Garza Garcia - Nuevo Ledn
Movicelular, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 90,00% 90,00% 76,52% 0,01 (0,30) - 0,02 - I.G. -
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Moviservicios, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 90,00% 90,00% 76,52% 0,01 0,24 - 0,33 - I.G. -
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Corporativo Integral Comunicacién, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00% 100,00% 85,04% 8,23 (7,92) - 4,37) - I.G. -
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Telefonia Celular del Norte, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00% 100,00% 85,04% 29,94 (28,46) - (20,80) - I.G. -
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Avda. Gémez Morin, 350 Valle del Campestre - 66265 Garza Garcia - Nuevo Leén
Todo para Celulares, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00% 100,00% 85,04% - 0,11 - 0,02) - I.G. -
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Grupo Corporativo del Norte, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00% 100,00% 85,04% 6,24 5,86 - (15,32) - I.G. -
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Celular de Telefonia, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00% 100,00% 14- 85,04% 53,90 (7,69) - (58,53) - I.G. -
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Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Avda. Gémez Morin, 350 Valle del Campestre - 66265 Garza Garcia - Nuevo Leén
Soluciones Celulares, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00% 100,00% 85,04% 2,17 (1,20) - 0,52 - I.G.
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Enlaces del Norte, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 94,90% 94,90% 80,70% 0,01 0,18 - 2,35 - I.G.
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Grupo de Telecomunicaciones Mexicanas, S.A. de C.V.(MEXICO) (1) 100,00% 100,00% 85,04% 0,01 9,40 - 5,84 - I.G.
Prestacion de servicios de radiotelefonia celular
Pegaso Telecomunicaciones, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00%! 100,00%! 85,04%! 939,81 (315,57) - (896,32) - 1. G.
Pegaso Comunicaciones y Sistemas, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00%! 100,00%! 85,04%! 744,80 (294,99) - (827,02) - I.G.
Pegaso PCS, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00% 100,00% 85,04% 13,35 (15,65) - (26,11) - I.G.
Pegaso Recursos Humanos, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00%! 100,00%! 85,04%! 2,93 (0,78) - (2,12) - 1. G.
Pegaso Finanzas, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00%! 100,00%! 85,04%! 0,01 - - - - I.G.
Pegaso Finco |, S.A. de C.V. (MEXICO) (1) 100,00%! 100,00%! 85,04%! 0,01 - - - - 1. G.
Telefénica Méviles Aplicaciones y Soluciones, S.A. (CHILE) (1) 100,00%! 100,00%! 92,43%! 8,57 0,21 - 0,50 9,22 I.G.
TCG Holdings, S.A. (GUATEMALA) (1) 100,00% 100,00% 92,43% 230,51 (0,64) - (0,56) 82,10 I.G.
Sociedad Holding
Bulevar Los Préceres 5-56 Zona 10 - Ciudad de Gu
Telefénica Centroamérica Guatemala, S.A. (GUATEMALA) (1) 100,00% 100,00% 92,43% 162,45 (96,88) - (15,94) 162,45 I.G.
Prestacion de servicios de comunicaciones méviles, telefonia fija y serv. de radiobtsqueda
Bulevar Los Préceres 5-56 Zona 10 - Ciudad de Gt
Telescucha, S.A. (GUATEMALA) (1) 100,00% 100,00% 92,43% 3,30 (2,25) - 0,33 3,30 I
Telefonica El Salvador Holding, S.A. de C.V. (EL SALVADOR) (3) 100,00% 100,00% 92,43% 150,19 (2,89) - (1,72) 101,99 .
Sociedad Holding
Alameda Roosvelt y Avenida Sur. Torre Telefénica nivel 10 - San Salvador
Telefonica Méviles El Salvador, S.A. de C.V. (EL SALVADOR) (3) 90,30% 90,30% 83,46% 113,43 (61,97) - (13,84) 129,67 1.G.
Prestacion de servicios de comunicaciones méviles y de larga distancia internacional
Alameda Roosvelt y Avenida Sur. Torre Telefonica nivel 10 - San Salvador
Brasilcel, N.V. (***) 50,00%: 50,00%: 46,21% 0,10 3.796,45 - (20,89) 1.899,42 1. P.
Tagilo Participagoes, S.A. (BRASIL) (1) 100,00% 46,21% 46,21% 95,06 5,44 (1,00) 0,72 - .G
Sudestecel Participagoes, S.A. (BRASIL) (1) 89,50% 41,36% 41,36% 364,31 0,38 - 0,01 - 1.
Sociedad Holding
Avda. Brigadeiro Faria Lima, 3729-10°, andar-Parte, Sao Paulo
Tele Sudeste Celular Participagoes, S.A. (BRASIL) (1) 85,59% 39,56% 39,56% 184,95 284,62 (28,00) 52,19 - I.G.
Sociedad Holding
Avda. Brigadeiro Faria Lima, 3729-10°, andar-Edificio Birman-29, Itaim-Bibi, Sao Paulo
Telerj Celular, S.A. (BRASIL) (1) 100,00% 39,56% 39,56% 245,36 130,91 (9,00) 48,72 - I.G.
Prestacion de servicios de comunicaciones méviles
Praia de Botafogo, 501-5° a 8° Andares, Botafogo - Rio de Janeiro
Telest Celular, S.A. (BRASIL) (1) 100,00% 39,56% 39,56% 39,35 29,34 - (2,60) - I.G.
Prestacion de servicios de comunicaciones méviles
Avda. Nossa Senhora da Penha - Praia do Canto, Vitoria - Espiritu Santo
Portelcom Fixa, S.A. 100,00% 46,21% 46,21% 39,64 (2,90) - 2,01 - I
Telefénica Brasil Sul Celular Participagoes, S.A. (BRASIL) (1) 96,26% 44,49% 44,49% 157,93 2,92 (2,00) 4,10 - 1.
Sociedad Holding
Avda. José Bonifacio, 245, parte, Porto Alegre - Rio Grande Do Sul
Celular CRT Participagoes, S.A. (BRASIL) (1) 49,38% 22,40% 22,40% 36,31 155,25 (10,00) 53,65 - 1.G.
Sociedad Holding
Avda. José Bonifacio, 245, Farroupilha, Porto Alegre - Rio Grande Do Sul
Celular CRT, S.A. (BRASIL) (1) 100,00% 22,40% 22,40% 127,00 60,30 (8,00) 54,15 - I.G.
Prestacién de servicios de comunicaciones méviles
Avda. José Bonifacio, 245, Farroupilha, Porto Alegre - Rio Grande Do Sul
Iberoleste Participagoes, S.A. (BRASIL) (1) 100,00% 46,21% 46,21% 128,86 (8,89) - (0,96) - 1.G.
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Sociedad Holding
Avda. Anténio Carlos Magalhaes, 357, 6 167 andar, parte -Pituba, Salvador - BA
Tele Leste Celular Participagoes, S.A. (BRASIL) (1) 27,70% 12,80% 12,80% 82,42 38,07 - (1,86) - 1.G. -
Sociedad Holding
Avda. Antonio Carlos Magalhaes, 357, Pituba, na ciudade de Salvador, Estado de Bahia
Telebahia Celular, S.A. (BRASIL) (1) 100,00% 12,80% 12,80% 96,57 31,74 - (29,60) - I1.G. -
Prestacién de servicios de comunicaciones méviles
Avda. Antonio Carlos Magalhaes, 357, Pituba, na ciudade de Salvador, Estado de Bahia
Telergipe Celular, S.A. (BRASIL) (1) 100,00% 12,80% 12,80% 9,35 1,27 - 0,41 - 1.G. -
Prestacién de servicios de comunicaciones méviles
Avda. Francisco Porto, 686, 13 de julho - Aracaju, Sergipe
Intertelecom, Ltda. 99,99% 46,21% 46,21% 139,12 (14,75) - (7,79) - 1.G. -
Ptelecom Brasil, S.A. 100,00% 46,21% 46,21% 955,68 (73,88) - (67,56) - 1.G. -
Portelcom Participacoes, S.A. 100,00% 46,21% 46,21% 600,30 (368,23) - (32,65) - 1.G. -
Telesp Celular Participacoes, S.A. 65,12% 30,10% 30,10% 1,18 0,21 - 0,42) - 1.G. -
Telesp Celular, S.A. 100,00% 30,10% 30,10% 0,51 0,31 - 0,09 - 1.G. -
Daini do Brasil, S.A. 100,00% 30,10% 30,10% 0,12 (0,22) - (0,28) - 1.G. -
Global Telcom Telecom, S.A. 100,00% 30,10% 30,10% 0,02 (0,05) - 0,06 - 1.G. -
Inepar S.A. Part. Invest. de Telecom, S.A. 100,00% 30,10% 30,10% 0,01 (0,03) - 0,03 - 1.G. -
Global Telecom, S.A. 100,00% 30,10% 30,10% 0,90 (0,36) - (0,28) - 1.G. -
Telefénica Méviles Espafia, S.A.U. (ESPANA) (*) (**) (1) 100,00% 100,00% 92,43% 423,34 481,96 - (3.350,29) 933,21 1.G. -
Prestacion de servicios de comunicaciones méviles
Plaza de la Independencia, 6 - Pta. 5 - 28001 MADRID
Serea Investment, B.V. (HOLANDA) (1) 100,00% 100,00% 92,43% 0,05 7,19 - (7,19) 0,06 C. 0,03
Strawinskylaan 3105 - 1077ZX - Amsterdan
ST 3G (FRANCIA) 40,00% 36,97% N/D N/D N/D N/D -
Nuevo Cosmos, S.A. (*) (**) (ESPANA) 100,00% 100,00% 92,43% 0,06 - - - 0,06 0,06
José Abascal, 45 - Madrid
Spiral Investment, B.V. (HOLANDA) (1) 100,00% 100,00% 92,43% 38,54 (15,67) - (118,93) 38,54 I.G.
Strawinskylaan 3105 - 1077ZX - Amsterdan
3G Mobile AG (SUIZA) (1) 100,00% 100,00% 92,43% 37,94 36,84 - (118,22) 86,77 I.G.
MobiPay Espafia, S.A. (ESPANA) 13,33% 13,33% 12,32% 20,50 (0,88) - (4,57) 2,73 P.E. 2,01
Prestacion de servicios de pago a través de la telefonia movil
Avda. Europa, 20 - Alcobendas - Madrid
Telefénica UK (REINO UNIDO) 100,00% 100,00% 92,43% N/D N/D N/D N/D N/D
3G Mobile Telecommunications, GmbH (AUSTRIA) (1) 100,00% 100,00% 92,43% 32,00 26,02 - (157,26) 68,54 I.G.
Prestacion de servicios de telecomunicaciones
Guglgasse 7-9-A-1030 - Viena
Solivella Investment, B.V. (HOLANDA) (1) 100,00% 100,00% 92,43% 880,70 (45,78) - (1.462,58) 880,66 I.G.
Strawinskylaan 3105 - 1077ZX - Amsterdan
Ipse 2000, S.p.A. (ITALIA) 45,59% 49,67% 46,22% 2.150,00 289,33 - (167,98) 1.424,85 P.E. 1.013,69
Instalacion y ejecucion de sistemas de 32 generacion de comunicaciones maviles
Piazza dei Capprettari, 70 - Roma
Group 3G UMTS Holding, GmbH (R.F.ALEMANIA) (1) 57,20% 57,20% 52,87% 250,03 8.658,68 - (8.968,36) 5.518,96 I.G.
Desarrollo de red y prestacion de servivios de telecomunicaciones de 32 generacion
Lilienthalallee, 40 - Munich
Group 3G UMTS, GmbH (R.F.ALEMANIA) (1) 100,00% 100,00% 52,87% 250,03 8.782,21 - - 9.247,23 I.G.
Opco (R.F.ALEMANIA) (1) 100,00% 100,00% 52,87% 0,05 - - - 0,05 1.G.
Médi Telecom, S.A. (MARRUECOS) 31,34% 31,34% 28,97% 780,72 (394,50) - (168,04) 253,42 P.E. 62,89
Prestacion de servicios de comunicaciones méviles
Angle boulevards Zertouni et El Massira El Kadra
Setaber Investments, B.V. (HOLANDA) (1) 100,00% 100,00% 92,43% 0,06 (0,02) - (0,02) 0,06 C. 0,06
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Strawinskylaan 3105 - 1077ZX - Amsterdan
Senda Investments, B.V. (HOLANDA) (1) 50,00% 46,21% 0,55 (0,52) - (0,04) 0,07 C. 0,07
Strawinskylaan 3105 - 1077ZX - Amsterdan
Gruppo 3G, S.p.A. (ITALIA) 100,00% 100,00% 92,43% 0,67 N/D N/D N/D 0,10 C. 0,10
Via Lepetit, 4 - Milan
Tempos 21 Innovacion en Aplicaciones Méviles, S.A. (ESPANA) 38,50% 38,50% 35,59% 13,22 N/D N/D 0,97) 511 C. 511
Investigacion, desarrolloy explotacién comercial de servicios y aplicaciones méviles.
Avda. Diagonal, 640 - Barcelona
Main Instituto Superior de Tecnologia y Empresa, S.L. (ESPANA) 20,00% 20,00%! 18,49% 0,75 0,19) - (0,55) 0,15 C. 0,15
Ensefianzas relacionadas con las nuevas tecnologias en la empresa.
Espafioleto, 19 - Madrid
Telefénica Mobile Solutions, S.A.U. (ESPANA) (*) (**) (1) 100,00% 100,00% 92,43% 0,06 0,10 - (12,40) 0,06 1.G. -
Servicios de consultoria en el sector de Internet y comunicaciones méviles
Gran Via, 28 - Madrid
Telefénica Mobile Solutions Chile, S.A.C. (CHILE) (1) 99,90%! 99,90%! 92,34% 0,13 0,02 - (1,07) 0,19 I.G. -
Actividades de ingenieria con equipos y sistemas
Avda. Seminario, 15 - Providencea - Santiago de Chile
Telef6nica Mobile Solutions Pert, S.A.C. (PERU) (1) 99,90% 99,90% 92,34% - 0,26 - (0,14) N/D 1.G. -
Servicios y/o asesorias en materia de comunicaciones
Avda. Camino Real, 155 4° - San Isidro - Lima
Telefénica Mobile Solutions Brasil, Ltda. (BRASIL) (1) 99,90%! 99,90%! 92,34% 0,01 0,15 - (1,44) 0,01 I.G. -
Actividades de ingenieria con equipos y sistemas
Na de Botafogo, 501 2° andar, sales 202 y 203 - Rio de Janeiro
Telefénica Mobile Solutions Argentina, S.A. (ARGENTINA) (1) 99,90% 99,90%! 92,34% 0,01 - - 0,14) 0,01 1.G. -
Actividades de ingenieria con equipos y sistemas
Carlos Pellegrini, 1149 10° - Buenos Aires
Terra Mobile, S.A. (ESPANA) 1) 80,00% 80,00% 81,66% 3,60 135,02 - (231,25) 261,77 I.G. -
Explotacion de contenidos y servicios a través de telefonia mévil con tecnologia WAP
Gran Via, 28 - 28013 Madrid
Terra Mobile Brasil, Ltd. (BRASIL) (1) 100,00% 100,00% 73,94% 4,79 (1,53) - (9,95) 6,73 I.G. -
Termespa, S.A. (1) 100,00% 100,00% 73,94% 6,10 (1,85) - (3,60) 6,10 I.G. -
Terra Mobile (Finland) Oy (1) 100,00% 100,00% 73,94% 0,91 (0,85) - 0,04 1,41 I.G. -
Terra Mobile UK Ltd. (1) 100,00% 100,00% 73,94% 22,75 (13,79) - (9,54) 8,83 I.G. -
1.0.Box Deutschland, GmbH (1) 100,00% 100,00% 73,94% 0,03 5,88 - (6,34) 5,59 I.G. -
Telefonica Méviles USA, Inc. (USA) 100,00% 100,00% 92,43% - (1,10) - (0,10) N/D 1.G. -
Servicios de consultoria de telecomunicaciones
1221 Brickell Avenue - Miami - Florida
TELCA Gestiéon Guatemala, S.A. (GUATEMALA) 100,00% 100,00% 92,43% N/D N/D N/D N/D N/D I.G. -
Explotacion y gestion de servicios y bienes
Diagonal 6, 10-01 zona 10 Centro las Margaritas, Torre ||
TELCA Gestién, S.A. de C.V. (EL SALVADOR) 100,00% 100,00% 92,43% 2/91] 0 0,00% (0,00) 0,02 I.G. -
Gestién y asesoramiento en servicios de telecomunicaciones
63 Avda. Sur y Alameda Roosevelt, Torre B nivel 10 - San Salvador
MobiPay Internacional, S.A. (ESPANA) 36,00% 36,00% 33,27% 30,05 (2,66) - (15,93) 10,82 P.E. 573
Prestacion de servicios de medios de pago a través de la telefonia movil
Telefénica Moviles Pert Holding, S.A.A. (PERU) (1) 97,97% 97,97% 90,55% 221,31 11,32 - 13,52 254,46 1.G. -
Sociedad Holding
Avda. Arequipa, 1155 Lima, 01
Telefénica Méviles, S.A.C. (PERU) (1) 100,00% 100,00% 90,55% 214,10 15,37 - 1,44 - 1.G. -
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Prestacion de servicios de comunicaciones méviles
Avda. Arequipa, 1155 Lima, 01
Telefénica Méviles Argentina, S.A. (ARGENTINA) (1) 97,93% 97,93% 90,52% 147,80 (64,96) - (760,05) 495,79 I.G. -
Telefénica Comunicaciones Personales, S.A. (ARGENTINA) (1) 100,00% 100,00% 90,52% 151,39 (68,22) - (760,17) - I.G. -
Prestacién de servicios de comunicaciones méviles
Radioservicios, S.A. (ARGENTINA) 99,99% 99,99% 90,51% 0,28 (0,32) - - N/D C. (0,04)
Telecomunicaciones bajo licencia SRCE (trunking)
Avda. Cérdoba, 1856 3° - Capital Federal Argentina
Radio Movil Digital Argentina, S.A. (ARGENTINA) 99,99% 99,99% 90,51% 1,77 (3,12) - (0,10) N/D C. (1,43)
Otras Participaciones N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A C. 0,02
Telefénica de Centroamérica, S.L. (**) (ESPANA) (1) 100,00%| 100,00%| 92,43%| N/D N/D N/D N/D 1,33 C. 1,33
Telefénica Méviles Uruguay Holding, S.A. (URUGUAY) 100,00%! 100,00% 92,43%! 0,02 - - (0,01) 0,05 C. 0,05
Telefénica Méviles Uruguay, S.A. (URUGUAY) 100,00% 100,00% 92,43% 0,02 - - (0,01) - C. -
Paging de Centroamérica, S.A. (GUATEMALA) 100,00%| 100,00%| 92,43%! N/D N/D N/D N/D - C. -
Telefénica Soporte y Tecnologia, S.A. (GUATEMALA) 99,99% 99,99% 92,42% N/D N/D N/D N/D - C. -
Telefénica Publicidad e Informacién, S.A. (ESPANA) (2) (6) 59,90% 59,90% 59,90% 18,41 81,79 - 75,42 4,06 4,06 I.G. -
Edicion de guias y publicidad sobre cualquier tipo de soporte
Avda. de Manoteras, 12 - 28050 MADRID
Telefénica Publicidad e Informacién Internacional, S.A.U. (ESPANA) 100,00% 100,00% 59,90% 49,34 (0,02) - 0,11) 49,34 I.G. -
Sociedad Holding
Avda. de Manoteras, 12 - 28050 MADRID
Directories Holding, B.V. (HOLANDA) 100,00% 100,00% 59,90% 0,02 13,16 - (0,02) 47,58 I.G. -
Sociedad Holding
Drentestraat 24 BG 1083 HK - Amsterdam
Publiguias Holding, S.A. (CHILE) 100,00% 100,00% 59,90% 13,73 (1,39) - (0,21) 13,19 I.G. -
Sociedad Holding
Avda. Santa Maria 0792 - Providencia - Santiago de Chile
Urge Chile, S.A. (CHILE) 100,00% 100,00% 59,90% 0,09 (0,00)(- (0,07) 0,08 I.G.
Construccién y conservacion de edificios. Reformas en general.
Moneda 970, piso 12 - Santiago de Chile
Impresora y Comercial Publiguias, S.A. (CHILE) (2) (17) 51,00%! 51,00%! 34,48% 4,93 18,13 - 10,21 12,84 I.G. -
Negocio de guias telefénicas con sus derivados y explotacién de ficheros telefénicos
Avda. Santa Maria 0792 - Providencia - Santiago de Chile
Otras Participaciones N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 0,18 0,18
Telefonica Publicidad e Informacién Perd, S.A.C. (PERU) 100,00% 100,00% 59,90% 20,74 (4,82) - 0,70 36,28 1.G. -
Editor de directorios del mercado peruano
Avda. Arequipa, 1155 - Santa Beatriz - Lima
Goodman Business Press, S.A.U. (ESPANA) 100,00% 100,00% 59,90%! 0,66 8,91 - - 11,02 I.G. -
Editora de publicaciones de tipo técnico y profesional en diversos sectores
Fuerteventura, 21- San Sebastian de los Reyes. Madrid
Cernet, S.L. (Sociedad Unipersonal) (ESPANA)(16) 100,00% 100,00% 59,90% 0,06 0,49 - (0,38) 0,58 I.G. -
Construccion y rehabilitacion de edificios. Reformas en general
Claudio Coello, 76 - Madrid
Buildnet, S.A. (ESPANA) 2) 97,59% 97,59% 58,46% 0,24 (0,36) - (0,03) 0,20 I.G. -
Creacion, desarrollo, gestién y explotacién de servicios de informacion on-line
Claudio Coello, 76 - Madrid
Telefénica Publicidade e Informagao, Ltda. (BRASIL) (2) 51,00%! 100,00% 79,55% 18,96 (18,03) - (46,36) 9,67 I.G. -
Contratacion de guias y comercializacion de publicidad en los estados de Sao Paulo y Rio Grande do Sul
Av. Paulista 1106 - Sao Paulo
Guia Local Network, S.A. (BRASIL) (15) 20,00% 20,00% 11,98% 3,70 - - (2,93) 157 C. 157
Portal guias de ciudad en Internet
Avda. Das Americas, 500 Bl. 6A - Rio de Janeiro
Adquira Spain, S.A. (ESPANA) 20,00% 20,00% 11,98%! 0,45 27,08 - (8,86) 3,17 P.E. 3,73
Comercio electrénico 18 -
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Goya, 4, 42 planta - Madrid
Euredit, S.A. (FRANCIA) 5,00% 5,00% 2,99% N/D N/D N/D N/D 0,23 C. 0,23
Edicién anuarios europeos
Avda. Friedland, 9 - 75008 Paris (*)
Terra Networks, S.A. (ESPANA) (1) (6) 37,95% 0,63% 38,87% 38,58% 1.216,32 3.983,44 - (2.008,87) 2.685,74 2.750,82 1.G. -
Prestacion y explotacion de servicios de telecomunicaciones
Nicaragua, 54 - 08029 Barcelona
Ifigenia Plus, S.L. (ESPANA) (1) 100,00% 100,00% 38,58% 0,14 0,47 - (1,53) 10,11 1.G. -
Portal vertical de educacion y desarrollo de contenidos culturales
Plaza Alonso Martinez, 3 -28004 Madrid
Educaterra, S.L. (ESPARNA) (1) 100,00% 100,00% 38,58% 0,06 - - 1,77) 0,06 1.G. -
Portal vertical de educacién en Internet
Plaza Alonso Martinez, 3 -28004 Madrid
Terra Lycos , S.A. (ESPANA) 100,00% 100,00% 38,58% 0,06 - - - 0,06 C. 0,06
Realizacion de servicios en Internet
Via Dos Castillas, 33 - Comp. Atica Ed. 1, 12 Plta. Pozuelo de Alarcén - 28224 Madrid
Terra Lycos Intangibles, S.A. (ESPANA) (1) 100,00% 100,00% 38,58% 0,66 13,55 - (0,14) 19,29 I.G. -
Realizacién de servicios en Internet
Via Dos Castillas, 33 - Comp. Atica Ed. 1, 12 Plta. Pozuelo de Alarcén - 28224 Madrid
Lycos, Inc. y subsidiarias (U.S.A.) (1) (6) 100,00% 100,00% 38,58% 1,37 1.197,00 - (549,83) 3.172,72 1.G. -
Servicios de Portal a nivel mundial
400-2 Totten Pond Road - Waltham, MA 02451 - Massachusetts
Otras participaciones N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 81,51 P.E. 81,50
Otras participaciones N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A 27,32 C 86,12
Terra Networks USA, Llc. (U.S.A)) (1) (6) 100,00% 100,00% 38,58% 7,50 (115,05) - (44,86) 67,47 I.G. -
Sociedad de cartera
1201 Hays Street, Tallahassee - Florida
Terra Networks Operations, Inc. (U.S.A.) 100,00% 100,00% 38,58% 0,01 N/D - N/D N/D 1.G. -
Sociedad de desarrollo y gestion del negocio de Terra en E.E.U.U.
1200 South Pine Island Road - Miami - Florida
Terra Networks Sales (U.S.A.) 100,00% 100,00% 38,58% 0,01 - - N/D N/D I.G. -
Publicidad
Miami - Florida
Terra Networks Financial Services USA Llc. (U.S.A.) 100,00% 100,00% 38,58% 0,01 N/D - N/D N/D 1.G. -
Servicios financieros para el grupo Terra USA
New Jersey
Aremate.com, Inc. (USA) 29,50% 29,50% 11,38% - - - - 4,79 C. 4,79
Contenidos de Internet y comercio electrénico
1018 Centre Road, Wilmington - Delaware
Terra Networks Guatemala, S.A. (GUATEMALA) (1) 100,00% 100,00% 38,58% 8,70 (5.39) - (2,48) 15,06 I.G. -
Proveedor de servicios de acceso a Internet y Portal
C/ Diagonal, 6 Edificio Las Margaritas Il - Ciudad de Guatemala
Terra Networks El Salvador, S.A. (EL SALVADOR) (1) 99,99% 99,99%! 38,57% 0,01 N/D - N/D N/D I.G. -
Desarrollo del negocio de Internet en El Salvador
Nuevo San Salvador
Terra Networks Honduras, S.A. (HONDURAS) 99,99%! 99,99%! 38,57% 0,04 N/D - N/D N/D I.G. -
Portal de Internet
Terra Networks Costa Rica, S.A. (COSTA RICA) 99,99%! 99,99%! 38,57% 0,04 N/D - N/D N/D I.G. -
Portal de Internet
Terra Networks Nicaragua, S.A. (NICARAGUA) 99,99%! 99,99%! 38,57% 0,04 N/D N/D N/D N/D I.G. -
Portal de Internet
Centro de Investigacion y Experimentacion de la Realidad Virtual, S.L. (ESPANA) 100,00%| 100,00%{19 -  38,58% 0,00 (7.67) - (3.80) 10,08 P.E. -
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Disefio de productos de comunicaciones
Almirante, 16 - Madrid
Corporation Real Time Team, S.L. (ESPANA) (6) 35,16% 35,16% 13,56% N/D N/D - N/D 12,40 P.E. -
Disefio, programacion, publicidad y consultoria en Internet
Almirante, 16 - Madrid
UNO-E Bank, S.A. (ESPANA) 49,00% 49,00% 18,90% 54,09 51,77 - (24,37) 189,83 P.E. 39,93
Banco On Line
Capitan Haya, 1 28020 - Madrid
Terra Networks Asociadas, S.L. (ESPANA) 100,00% 100,00% 38,58% 6,79 56,21 - (60,19) 60,52 I.G. -
Sociedad de cartera
Via de Dos Castillas, 33 - Comp. Atica Ed. 1, 12 Plta. Pozuelo de Alarcén - 28224 Madrid
Maptel Networks, S.A.U. (ESPANA) (1) 100,00% 100,00% 38,58% 1,50 - - (0,68) 1,37 1.G. -
Disefio, desarrollo, implantacion y comercializacion de cartografia digital
Rosario Pino, 5 - 28020 Madrid
Terra Mobile, S.A. (ESPANA) (6) 20,00% 20,00% -
Emplaza, S.A. (ESPANA) (1) 80,00% 80,00% 30,86% 1,20 (0,45) - (1,70) 5,77 1.G. -
Portal Corporativo
Centro Europa Empresarial - Edificio Roma. C/ rozabella,8. 28230 Las Rozas (Madrid)
Bumeran Participaciones, S.L. (ESPANA) (1) 84,00% 84,00%! 32,41% 5,81 3,28 - (7,36) 15,58 I.G. -
Portal vertical de empleo y recursos humanos
Via Dos Castillas, 33 - Comp. Atica Ed. 1, 12 Plta. Pozuelo de Alarcén - 28224 Madrid
Azeler Automocion, S.A. (ESPANA) 50,00% 50,00% 19,29% 1,80 5,70 - (5,23) 522 P.E. 1,14
Portal de Motor
Serrano, 49 - 28006 Madrid
Red Universal de Marketing y Bookings Online, S.A. (ESPANA) 50,00%! 50,00%! 19,29% 9,00 (4,88) - (4,60) 7,50 P.E. -
Servicios de turismo, transporte de viajeros y hosteleria a través de Internet
Procién 1y 3 La Florida - Madrid
Inversis Networks, S.A. (ESPANA) 9,00% 9,00% 3,47% 50,44 19,04 - - 7,55 C. 7,55
Sistemas y aplicaciones informaticos y telematicos
C/ Arrastacia, 13 . Poligono de las Mercedes. Madrid
A Tu Hora, S.A. (ESPANA) 50,00% 50,00% 19,29%! 7,18 (2,66) - (0,72) 6,59 P.E. 191
Comercio electrénico
Avda. de Europa, 24 - Parque empresarial La Moraleja - Madrid
One Travel.com, Inc. (USA) 39,60% 39,60% 15,28% 0,01 10,92 - (1,76) 26,30 P.E. 3,70
Portal de reserva de viajes
258 Main Street, 3rd floor - East Greenville
Iniciativas Residenciales en Internet, S.A. (ATREA) (ESPANA) 50,00%! 50,00%! 19,29% 1,42 4,99 - (2,61) 3,86 P.E. 1,90
Portal inmobiliario
P° de Recoletos, 10 Ala Norte 12 pta. - 28001 Madrid
Terra Networks Espafia, S.A. (ESPANA) 4) 100,00% 100,00% 38,58% 8,12 (167,42) - (237,22) 76,47 I.G. -
Proveedor de servicios de acceso a Internet y Portal
Via Dos Castillas, 33 - Comp. Atica Ed. 1, 12 Plta. Pozuelo de Alarcén - 28224 Madrid
Terra Networks Mexico Holding, S.A. De C.V. (MEXICO) 17,46% 17,46%
Terra Networks Colombia Holding, S.A. (COLOMBIA) 8,30% 8,30%
Terra Networks Guatemala, S.A. (GUATEMALA) 1,66% 1,66%
Ordenamiento de Links Especializados, S.L. (ESPANA) (7) 100,00% 100,00% 38,58% 6,00 (7,92) - - 18,03 I.G. -
Navegador en espafiol para Internet
Nicaragua, 54 - Barcelona
OLE de Contenidos Interactivos, S.A. (ESPANA) (7) 100,00% 100,00% 38,58% 0,09 (0,08) - - 6,01 I.G. -
Obtencidn, elaboracién y difusién de todo tipo de informacién
Paseo de la Castellana, 210 - 28046 Madrid
ADQ Advertising Quality, S.L. (ESPANA) 100,00% 100,00% 38,58% 0,01 - - - 0,01 c. 0,01
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ON

Servicios publicitarios por medios informaticos
Paseo de la Castellana, 210 - 28046 Madrid

Terra Networks LATAM, S.A. (ESPANA) (1)
Tenedora de valores extranjeros
Gran Via, 28 - 28013 Madrid

100,00% 100,00%

38,58%

52,48

399,94

(341,85)

491,06

Terra Networks Venezuela, S.A. (VENEZUELA) (1)
Desarrollo del negocio de Internet en Venezuela
Avda. San Felipe, Torre Bancaracas Plta. 11 - Caracas

100,00% 100,00%

38,58%!

1,27

5,01

(7,20)

20,28

Terra Networks Perd, S.A. (PERU) (1)
Proveedor de servicos de acceso a Internet y Portal
Los Sauces, 374 - Torre Roja - San Borja - Lima

99,99% 99,99%

38,57%

2,54

24,64

(20,76)

52,80

Terra Networks Mexico Holding, S.A. De C.V. (MEXICO) (1) (6)
Sociedad de cartera
Antonio L. Rodriguez 1884, Monterrey - Nuevo Leén

100,00% 100,00%

38,58%!

90,16

83,23

(177,72)

345,08

Terra Networks Mexico, S.A. De C.V. (MEXICO) (1) (6)
Proveedor de servicos de acceso a Internet, Portal e informacion financiera a tiempo real
Ciudad de Monterrey - Nuevo Leon

99,99% 99,99%

38,57%

4,15

115,03

(103,25)

26,45

Telefénica Interactiva Brasil , Ltda. (BRASIL) (1) (6)
Sociedad de cartera
Rua de Consolagao, 247, 6° - Sao Paulo

99,99%! 99,99%!

38,57%!

319,74

(201,35)

(37,88)

359,66

Terra Networks Brasil, S.A. y subsidiarias (BRASIL) (1) (6)
Proveedor de servicios de acceso a Internet y portal
Morro de Santa Teresa - Porto Alegre

100,00% 100,00%

38,57%

219,89

(146,51)

(85,20)

231,89

Terra Global Management, Inc. (U.S.A.) (7)
Management Corporativo en E.E.U.U.

100,00% 100,00%

38,58%!

0,03

0,22)

0,10

Terra Networks Chile Holding Limitada (CHILE) (1) (6)
Sociedad de cartera
C/ Moneda, 970, piso 12 - Ciudad de Santiago

99,99%! 99,99%!

38,57%!

95,18

(47,52)

(10,41)

95,18

Terra Networks Chile, S.A. (CHILE) (1)
Proveedor de servicos de acceso a Internet y Portal
C/ Moneda, 970, piso 12 - Ciudad de Santiago

100,00% 100,00%

38,57%

33,52

(26,88)

(6,47)

66,80

Terra Networks Caribe, S.A. (REPUBLICA DOMINICANA) (4)
Portal de Internet
Tantino Falco n° 24, Edif. J. Baez, ler Piso, Santo Domingo

99,98%! 99,98%!

38,57%!

1,29

(0,85)

(0,55)

1,29

Terra Networks Argentina, S.A. (ARGENTINA) (1)
Proveedor de servicos de acceso a Internet y Portal
Tucuman, 1, piso 17 - Ciudad de Buenos Aires

100,00% 100,00%

38,58%

39,47

(36,84)

(12,09)

39,54

Terra Networks Uruguay (URUGUAY) (1)
Proveedor de servicios de acceso a Internet y Portal
Pje. Peat. Cont. Echevarriarza n° 3535 Torres del Puerto A 11300 Montevideo

100,00% 100,00%

38,58%!

0,70

(1,16)

5,06

Terra Networks Marocs, S.A.R.L. (MARRUECOS) (7)
Sociedad inactiva

100,00% 100,00%

38,58%

0,03

N/D

N/D

0,03

0,03

Terra Networks Colombia Holding, S.A. (COLOMBIA) (1)
Sociedad de cartera
Avda. 100 n° 7-33 Torre 11 Of.301, Santa Fé de Bogota

100,00% 100,00%

38,58%

0,03

19,81

(30,77)

36,04

Terra Networks Colombia , S.A. (La Ciudad.com) (COLOMBIA) (1)
Portal e Internet en general
Avda. 100 n° 7-33 Torre 11 Of.301, Santa Fé de Bogot&

65,00%! 65,00%!

25,08%!

2,42

1,15

(3,40)

19,54

Terra Networks Servigos de Acceso a Internet e Trading Ltd. (PORTUGAL) (7)
Sociedad inactiva
Avda. Arriaga, 73-2° andar, sala 112 - Freguesia de Se, Concelho do Funchal

100,00% 100,00%

38,58%

0,01

N/D

N/D

0,01

0,01

(*) Empresas incluidas en la declaracion del Impuesto sobre Sociedades consolidado, afio 2001.
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(**) Empresas incluidas en la declaracion del Impuesto sobre Sociedades consolidado, afio 2002.
(***) Telefénica Méviles, S.A. es titular del 50% del capital social de Brasilcel, N.V. PT Méveis SGPS, S.A. es titular del otro 50%.

Ambas sociedades han suscrito un Acuerdo de Accionistas que regula la gestién conjunta de Brasilcel. En virtud de dicho Acuerdo de Accionistas se requiere para la valida adopcion de acuerdos el voto favorable de ambas socios, tal y como se describe con mayor detalle en el Capitulo V.5.2
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SOCIEDAD
AdmiraMedia

Antena 3 0 Antena 3 Television

Atento

Atento Brasil

Atento Centroamérica
Atento Colombia
Atento Chile

Atento Delaware
Atento Holding

Atento Maroc

Atento México

Atento Per(

Atento Servicios Corporativos
Atento U.SA.

Atlanet

ATuHora

Audiovisual Sport

Brasilcel

CANTV

Celular CRT

Comunnicapital I nversiones

Glosario de Sociedades

DENOMINACION SOCIAL

Corporacion AdmiraMedia, S.A.

Antena3 de Tdevision, SA.

Atento, N.V.
Sociedad cabecera del Grupo Atento (que también estd encabezada
societariamente por Atento Servicios Corporativos, S.A.)

Atento Brasil, SA.

Atento Centroamérica, SA.

Atento Colombia, S.A.

Atento Chile, SA.

Atento Delaware, Inc

Atento Holding Inc.

Atento Maroc, SA.

Atento México

Atento Per(, SA.

Sociedad cabeceradel Grupo Atento a igual que Atento, N.V.

Atento U.SA. Inc.

Atlanet, S.p.a (Itdia)
Sociedad que pertenece a Telefonica Datacorp, S.A.U.

A TuHora SA.
Audiovisua Sport, S.L.

Joint Venture participada al 50% por Telefénica Méviles'y Portugal
Telecom

Cia. Anonima N. de Teléfonos de Venezuela, CA.(CANTV)
(VENEZUELA)
Filial de Telefoénica Internacional

Celular CRT Participagoes, SA.
Sociedad Filial de TelefénicaMéviles

Comunnicapital Inversiones, SA.U.
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SOCIEDAD

Corporacion Admira Media

CRT

CTC Chile

CTl

Emergia

Endemol

ETI

Euroleague Marketing

Fonditel

Gestora de Medios Audiovisuales
de Futbol

GMAF.

Grupo Admira

Grupo Admira Media

Grupo Atco

Grupo Atento

Glosario de Sociedades

DENOMINACION SOCIAL

Division de negacio, dentro del Grupo Admira, dedicada a medios de
comunicacion.

También futura sociedad cabecera de esta division, denominada
Corporacién AdmiraMedia, SA.

Celular CRT, SAA., filial 100% de Celular CRT Participacoes, S.A.
Sociedad Filial de TelefénicaMoviles

Compafiia de Telecomunicaciones de Chile, SA., asociada de la
Holding Telefonica Internacional de Chile, SA., la cud a su vez
depende de Telefdnica Internacional, S.A.

Communication Technology, Inc.

EmergiaHolding, N.V.
Sociedad cabecera del Grupo Emergia (que también esta
societariamente encabezada por Emergia Uruguay Inc.)

Endemol Entertainment Holding, N.V.
Productora de contenidos audiovisuales

European Telecom International GmbH

Euroleague Marketing, S.L
Sociedad que pertenece a Telefénica de Contenidos, S.A.

Fonditel Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.

Gestorade Medios Audiovisuales de Fitbol, S.L.U.

GMAF,SL.

Esta Sociedad actualmente se ha escindido en dos lineas diferentes: una
la division de medios de comunicacién (Corporacion Admira Media) y
otralalineaque aglutinatodaslasinversiones del grupo en contenidosy
televisiéon de pago, bago la denominacion de "Telefonica de
Contenidos’. Anteriormente era el Grupo de sociedades, dedicado al
negocio de medios de comunicacion y contenidos.

Grupo Admira Media, SA., sociedad que ha pasado a denominarse
actualmente Telefénica de Contenidos, S.A. y que aglutina actualmente
todas las inversiones del grupo en contenidos y television de pago.
Contenidos.

Grupo formado por Atlantida de Comunicaciones, S.A filial 100% de
Corporacién Admira Media que posee, Teleféy Radio Continental

Grupo de sociedades, encabezado por Atento N.V., dedicadas a la
prestacion de servicios de atencion telefonica (CRM).
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SOCIEDAD

Grupo Emergia

Grupo Mdviles

Grupo Telefonica Data

Grupo Telefonica de Espafia

Grupo Telefonica Latinoamérica

Grupo TELYCO

Grupo Terra Lycos

Grupo TPI

Highway One

Hispasat

| beroleste

Impresora y comercial
Publiguias, S.A.

Katalyx

LolaFilms

Mediaways

Medi Telecom

Glosario de Sociedades

DENOMINACION SOCIAL

Grupo de sociedades, encabezado por Emergia N.V., dedicadas a la
prestacion de servicios de infraestructura de ancho de banda
internacional parael mercado mayorista.

Grupo de sociedades, encabezado por Telefénica Mdviles SA.,
dedicadas al negocio de prestacion de servicios de telefonia celular.

Grupo de sociedades, encabezado por Telefénica Datacorp S.A.U.,
dedicadas a negocio de prestacion integral de servicios de transmision
de datos para empresas.

Grupo de sociedades, encabezado por Telefénica de Espafia SA.U.,
dedicadas a negocio de prestacion de servicios de telefonia fija en
Espafia

Grupo de sociedades, encabezado por Telefonica Internacional S.A.U.,

dedicadas a negocio de prestacién de servicios de telefonia fija en
L atinoamérica.

Grupo TELY CO, grupo formado por dos sociedades Teleinforméticay
Comunicaciones, SA.y TELYCO Maroc, SA..

Grupo de sociedades, encabezado por Terra Networks, S.A., dedicadas a
laprovision de servicios, contenidosy portalesparael acceso alnternet.

Grupo de sociedades, encabezado por TPI, SA., dedicadas a la edicion
y comercializacién de directorios.

Highway One GmbH, sociedad fusionada con Mediaways GmbH vy
denominada actual mente Tel ef énica Deutschland GmbH.
Filial al 100% de Telefénica Datacorp , S.A.U.

Hispasat, SA.

Iberoleste Celular Participagoes, S.A.

Impresoray Comercia Publiguias

Katayx, Inc
Sociedad filial a 100% de Telefénica Gestion de Servicios Compartidos
SA.

LolaFilms, SA.

Mediaways GmbH, sociedad fusionada con Highway One GmbH y
denominada actual mente Tel efénica Deutschland GmbH.

Medi Telecom, SA. (MARRUECQOS)
Sociedad que pertenece a TelefénicaMdviles, SA.
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SOCIEDAD

Onda Cero

Pegaso

Sao Paulo Telecomunicagoes

T.B2B Licencing

TBS Celular

TCO

TCP Argentina

TCG

Telefénica de Argentina

Telefénica Cable

Telefénica Comunicaciones
Personales

Telefénica Data Brasil

Telefénica Data Colombia

Telefénica Data México

Telefonica Datacorp

Telefénica Data Peru

Telefénica Data U.S.A.

Telefénica Deutschland

Telefonica Empresas

Glosario de Sociedades

DENOMINACION SOCIAL

Filial al 100% de Corporacion AdmiraMedia

Pegaso Telecomunicaciones, SA. de C.V. (MEXICO)
Sociedad que pertenece a TelefénicaMdviles, SA.

Sao Paulo Telecomunicagoes Holding, SA. (BRASIL)
Sociedad Filial a 100% de Telefénica lnternacional.

T.B2B Licencing, Inc.

TBS Celular Participagoes, S.A.

Tele Centro Oeste Celular Participacoes, S.A.
Filial de TelefénicaMoviles

Telefénica Comunicaciones Personales, SA. (ARGENTINA), filial de
Telefénica Maviles Argentina, SA. (ARGENTINA), la cua a su vez es
filial de TelefonicaMoviles, SA.

Telefénica Centroamérica Guatemala, S.A.

TelefénicaHolding de Argentina, S.A.(Argentina)
Filial de Telefénicalnternacional, SA.

Telefnica Cable, SA.
Sociedad Filial al 100% de Telefénica de Espafia

Telefénica Comunicaciones Personales, S.A.
TelefénicaDatado Brasil Ltda
Telefénica Data Colombia, SA.

Telefonica Data M éxico Holding

Telefonica Datacorp, S.A.U.
Sociedad cabeceradel Grupo Datacorp

Telefénica Data Perd

TeefénicaDataU.SA. Inc.

Telefonica Deutschland, GmbH (Alemania)

Telefonica Empresas, SA.
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SOCIEDAD

Telefonica de Espafia

Telefonica Europe

Teleféonica Finance U.SA.

Telefénica Gestién de Servicios
Compartidos

Telefénica I nternacional

Telefénica I nteractiva de Brasil

Telefénica Media

Telefonica Mobile Solutions

Telefonica Moviles

Telefénica Movil de Chile

Telefonica Moviles México

Telefénica del Perd

Telefénica Sistemas

Telefénica Soluciones
Sectoriales

Telefé

Tele Leste

Telesp

Telesp Celular

Tele Sudeste

Terra

Glosario de Sociedades

DENOMINACION SOCIAL

Telefénicade Espaia, SA.U.
Prestacion de servicios de tel ecomuni caciones en Espafia.

Telefonica Europe, B.V. (Holanda)

TdefonicaFinance U.SA. L.L.C.

Telefénica Gestion de Servicios Compartidos SA. (ARGENTINA)
Sociedad Cabecera que también esta encabezada societariamente por
Telefonica Gestion de Servicios Compartidos, S.A.C (PERU).

Telefénicalnternacional, SA.
Inversion en el sector de las Telecomunicaciones en el exterior

Telefénicalnteractivade Brasil, Ltda.

TeefénicaMedia, S.A., actualmente Telefénica de Contenidos, S.A.

TelefénicaMobile Solutions, S.A.U. (ESPANA)
Filial de TelefénicaMoviles, SA.

TelefénicaMoviles, SA.
Sociedad Holding

TelefénicaMovil de Chile, SA.

TelefénicaMoéviles México, SA.deC.V.
Filial de TelefénicaMoviles

Telefénicadel Perti Holding, S.A. (PERU)
Sociedad Filial al 100% de Telefénica lnternaciona

Telefonica Sistemas, S.A.
Filial de Telefonica Datacorp, S.A.U.

Telefonica Soluciones Sectoriales, SA. (ESPANA)
Sociedad Filial a 100% de Telefénica de Espafia

Television Federal, SA.

Tele Leste Celular Participagoes, S.A.
Filial de TelefénicaMoaviles, SA.

Telecomunicacoes de Sao Paulo, SA.

Telesp Celular Participagoes, SA.

Tele Sudeste Celular Participagoes, S.A.
Filia de TelefénicaMoviles

TerraNetworks, SA.
Sociedad cabeceradel Grupo TerraLycos
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Glosario de Sociedades

SOCIEDAD DENOMINACION SOCIAL

Terra Argentina TerraNetworks Argenting, S.A.

Terra Caribe TerraNetworks Caribe, SA.

Terra Chile Terra Networks Chile Holding Limitada

Terra Colombia TerraNetworks ColombiaHolding S.A.

Terra Guatemala TerraNetworks Guatemala, SA.

TESAL Telefénica El Salvador, SA. deC.V.

Terra México TerraNetworks holding S.A. deC.V.

Terra Mobile TerraMobile, SA.

Terra Perl TerraNetworks Pertl, SA.l.

Terra Uruguay TerraNetworks Uruguay, SA.

Terra Venezuela TerraVenezuda, SA.

TLD Telefonica de Larga Distancia de Puerto Rico.

TME TelefonicaMoviles Espafia, S.A.U.

Tick Tack Ticket Tick Tack Ticket, SA.

TIDSA Telefonicade Investigacion y Desarrollo, SA.

TRl Telefonica Publicidad en Informacion, S.A.
Sociedad cabecera del Grupo T.P.I.
Telefénica Telecomunicaciones Publicas, antes denominada Cabinas

TTP L
Telefénicas, SA.

TWIS Telefonica Wholesale International Services

Via Digital DTS Didtribuidorade Television Digital, S.A.

Sociedad perteneciente a TelefOnica de contenidos, S.A.
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FE DE ERRATAS:

Ene Capitulo VI.3.3 "Importe de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase
devengadas por estas personas’ en la pagina 228 dd presente Folleto Continuado, las dos tablas que
aparecen deben ser rectificadas, ya que deben aparecer en "euros' y no en "millones de euros’.



ANTONIO J. ALONSO UREBA, SECRETARIO GENERAL Y DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE “ TELEFONICA, SA”

HAGO CONSTAR

Que la versiéon impresa firmada del Folleto Informativo Continuado
de Emisién (modelo RFV) de “ Telefonica, SA.” depositado en la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, se corresponde con la version en soporte informatico que
se adjunta al presente escrito.

Y, para que conste y surta efectos oportunos donde fuera menester,
suscribo el presente escrito, en Madrid, a dieciséis de septiembre de dos mil tres.



FOLLETO INFORMATIVO CONTINUADO (MODELO RFV)

‘felefonica

FOLLETO INFORMATIVO CONTINUADO
TELEFONICA, SA.
Gran Via, 28
28013 Madrid — Espainia
Compaiiia constituida como Sociedad Anénima

Septiembre 2003

El presente Folleto Informativo Continuado (RFV) hasido verificado einscrito en el registro
oficial delaComisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 16 de septiembre de 2003
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.1 PERSONASQUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO DEL FOLLETO

D. Antonio Jesus Alonso Ureba, con D.N.I. nimero 50.291.681-L, en su calidad de Secretario General y del
Consgjo, y D. Santiago Fernandez Vabuena, con D.N.l. nimero 5.227.862- P, en su calidad de Director
General de Finanzas Corporativas de Telefénica, SA. (en lo sucesivo, indistintamente “Telefénica’, la
"Sociedad”, la*“Compafia’, la“Sociedad Emisora’ o e “Emisor”), domiciliada en Madrid, Gran Via 28, con
C.I.F. A-28/015865, asumen en nombre y representacion de la misma la responsabilidad del contenido del
presente Folleto Informativo.

D. Antonio J. Alonso Urebay D. Santiago Fernandez Vabuena confirman la veracidad del Folletoy queen é
no existen omisiones susceptibles de inducir aerror o que puedan considerarse rel evantes.

.2  ORGANISMOS SUPERVISORES

El presente Folleto Informativo Continuado de Telefénica, modelo RFV ha sido objeto de verificacion e
inscripcion en los registros oficiales de la Comision Naciona del Mercado de Valores (en adelante, la
"CNMV") en septiembre de 2003.

En cumplimiento de lo dispuesto en €l “Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre emisiones y ofertas
publicas de venta de valores’ y en la“Circular 2/1999, de 22 de abril, de la Comision Naciona del Mercado
de Vaores’, se hace constar que €l registro de este Folleto Informativo por la CNMV no implica
recomendacion de la suscripcién o compra de los valores de la Sociedad, ni pronunciamiento en sentido
alguno sobre la solvencia de la entidad emisora o larentabilidad de sus valores.

El presente Folleto completo no precisa de autorizacién ni pronunciamiento administrativo previo distinto
de su verificacion y registro en laCNMV.

1.3 VERIFICACION Y AUDITORIA DE LASCUENTASANUALES

Formando parte del Anexo | del presente Folleto, se acompafia copia de las cuentas anuales individuales y
consolidadas de Telefénica y de sus sociedades dependientes correspondientes al gercicio 2002. Las
cuentas anuales correspondientes al gercicio 2002 han sido auditadas por Deloitte & Touche Espafia, S.L.
que figura actualmente inscrita en e ROAC con idéntico nimero, es decir S-0692, tras el cambio de razén
social efectuado por Arthur Anderseny Cia S.Com.

Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales individuales de Telefénica y alas cuentas
consolidadas de Telefonicay de sus sociedades dependientes, del gjercicio terminado el 31 de diciembre de
2000, fueron emitidos con informes favorables sin sal vedades.

Los informes de auditoria emitidos correspondientes a las cuentas anuales individuales de Telefonicay alas
cuentas consolidadas de Telefonica y de las sociedades que componen € Grupo Telefonica del gjercicio
terminado a 31 de diciembre de 2001 contienen, en ambos casos, una incertidumbre que se incluye en los
textos transcritos a continuacion;
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“ Allos Accionistas de Telefonica, SA.:

1.

Hemos auditado las cuentas anuales de Telefonica, SA. que comprenden el balance de situacion al
31 de diciembre de 2001 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al
gercicio anual terminados en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre |as citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la eval uacion de su presentacion, de
los principios contables aplicados y de |as estimaciones realizadas.

Las cuentas anuales adjuntas del gercicio 2001 se presentan en cumplimiento de la normativa
mercantil vigente, a pesar de que la gestion de las operaciones de Telefonica, SA. y de las
sociedades que controla se efectla en bases consolidadas. En consecuencia, |as cuentas anuales de
Telefénica SA., que actlia basicamente como una sociedad tenedora de participaciones, no reflejan
las variaciones financier o-patrimoniales que resultan de aplicar criterios de consolidacion a dichas
participaciones ni a las operaciones realizadas por ellas, algunas de las wales responden a la
estrategia global del Grupo. Por el contrario, estas variaciones si se reflejan en las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Telefonica del gjercicio 2001, sobre las que hemos emitido nuestro informe
de auditoria de fecha 14 de marzo de 2002, con un parrafo de énfasis y una salvedad por

incertidumbre de naturaleza similares a la que se describen en los apartados 4 y 5 siguientes. El

efecto de la consolidacién se detalla en la Nota 4d.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
cuadro de financiacién, ademas de las cifras del gjercicio 2001, las correspondientes al gjercicio
anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2001. Con
fecha 28 de febrero de 2001 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales
del gjercicio 2000 en el que expresamos una opinion sin salvedades.

Determinadas sociedades del grupo Telefénica han adquirido licencias de telefonia movil de tercera
generacion (UMTS) en diversos paises. A la fecha actual, dicha tecnologia no esta ain disponible
comer cialmente, aunque en cada pais existen planes especificos aprobados por sus accionistas para
proceder al desarrollo de estos negocios. Dichos planes de negocio permiten comprobar la
recuperabilidad de las inversiones efectuadas y previstas. Dado que estos planes se basan en
hipétesis, pueden producirse desviaciones futuras, por lo que la direccién de las sociedades tienen
previsto actualizarlos periédicamente efectuando, en su caso, las correcciones valorativas que
procedan.

Debido a los cambios que se han producido en la situacién econdmica de Argentina, su Gobierno ha
decidido modificar la Ley de Convertibilidad que estaba en vigor desde marzo de 1991 y ha
adoptado una serie de medidas cuyos principales efectos se refieren a la devaluacion del peso
argentino respecto del ddlar estadounidense y la pesificacion de ciertos activos y pasivos en
moneda extranjera mantenidos en el pais, las restricciones al retiro de fondos depositados en las
instituciones financieras, la restriccion a realizar transferencias al exterior en concepto
amortizacion de préstamos financieros y dividendos y por Ultimo el incremento de los precios
internos.
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6.

El coste de adquisicion de las participaciones netas de las correspondientes provisiones de cartera
y los préstamos concedidos por Telefonica Internacional, SA., Telefonica Moviles SA. y Grupo
Admira Media SA., sociedades en las que participa Telefénica, SA. a sociedades argentinas del
Grupo (principal mente sociedades pertenecientes a las actividades de telefonia fija, telefonia movil
y medios de comunicacion, véase Anexo |) ascienden a 3.582 millones de euros. Las cuentas anuales
adjuntas recogen la estimacion que ha sido posible cuantificar del impacto que estas medidas
provocan sobre la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, por importe de 305 millones de euros,
aproximadamente, que reflejan fundamentalmente el quebranto patrimonial originado por la
valoracion a un tipo de cambio de cierre de 1,5149 pesos por euro del conjunto de activos y
pasivos del Grupo en Argentina y las pérdidas por diferencias de cambio resultantes de actualizar
al tipo de cambio de cierre de 1,7 pesos por délar estadounidense |os préstamos tomados por las
sociedades argentinas en esta divisa, después de considerar las correspondientes coberturas
(véase Nota 2)

Sin embargo no es posible evaluar el impacto adicional que pueden tener las incertidumbres
descritas en la Nota 2 sobre estas participaciones, que se refieren fundamentalmente al desarrollo
normal de las operaciones y a la cobertura de sus necesidades financieras, bien mediante
financiacion ajena o ampliaciones de capital, ya que ello dependera del éxito de las medidas
economicas tomadas en Argentina y especialmente de la renegociacion del marco tarifario de la
telefoniafija.

En nuestra opinién, excepto por los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se
conociera el desenlace final de la incertidumbre descrita en el apartado 5 anterior, las cuentas
anuales del gercicio 2001 adjuntas expresan, en todos |os aspectos significativos, |la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera de Telefonica, SA. al 31 de diciembre de 2001 y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el gjercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contabl es generalmente aceptados,
gue guardan uniformidad con los aplicados en €l gjercicio anterior.

El informe de gestion adjunto del gercicio 2001 contiene las explicaciones que |os Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, |a evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion, concuerda con la de las cuentas anuales del
gjercicio 2001. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo, y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

ARTHUR ANDERSEN (Eduardo Sanz Herndndez) 14 de marzo de 2002”

“ Allos Accionistas de Telefonica, SA.:

1.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Telefénica SA. y de las sociedades que
componen el Grupo Telefénica (véase Nota 1), que comprenden el balance de situacién consolidado
al 31 de diciembre de 2001 y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y la memoria
consolidada correspondiente al gjercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
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responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinioén sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren
el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales consolidadas y |a evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de
las estimaciones realizadas.

2. Deacuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion consolidado, de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada y del cuadro de financiacion consolidado, ademas de las cifras del gjercicio
2001, las correspondientes al gjercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del gercicio 2001. Con fecha 28 de febrero de 2001 emitimos nuestro informe de
auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2000 en el que expresamos una
opinion sin salvedades.

3. Segun seindica en la nota 1, determinadas sociedades del grupo Telefénica han adquirido licencias
de telefonia movil de tercera generacion (UMTS) en diversos paises. A la fecha actual, dicha
tecnologia no esta aun disponible comercialmente, aunque en cada pais existen planes especificos
aprobados por sus accionistas para proceder al desarrollo de estos negocios. Dichos planes de
negocio permiten comprobar la recuperabilidad de |as inversiones efectuadas y previstas. Dado que
estos planes se basan en hipotesis, pueden producirse desviaciones futuras, por lo que la direccion
de las sociedades tienen previsto actualizarlos periddicamente efectuando, en su caso, las
correcciones valorativas que procedan.

4. Dehido alos cambios que se han producido en la situacion econémica de Argentina su Gobierno ha
decidido modificar la Ley de Convertibilidad que estaba en vigor desde marzo de 1991 y ha
adoptado una serie de medidas cuyos principales efectos se refieren a la devaluacion del peso
argentino respecto del dolar estadounidense y la pesificacion de ciertos activos y pasivos en
moneda extranjera mantenidos en el pais, las restricciones al retiro de fondos depositados en las
instituciones financieras, la restriccion a realizar transferencias al exterior en concepto de
amortizacion de préstamos financieros y dividendos y por dltimo el incremento de los precios
internos.

La inversion neta del Grupo Telefénica en los distintos negocios en que esta presente en Argentina
(principalmente en sociedades pertenecientes a las actividades de telefonia fija, telefonia mévil y
medios de comunicacion, véase Anexo |) asciende a 3.582 millones de euros (véase Nota 2d). Las
cuentas anuales consolidadas adjuntas recogen la estimacion que ha sido posible cuantificar del
impacto que estas medidas provocan sobre |os fondos propios consolidados adjuntos (diferencias
de conversion de consolidacion), asi como sobre la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
adjunta, por importe de 1.424 millones de euros y 369 millones de euros, respectivamente que
reflgjan fundamentalmente el quebranto patrimonial originado por la valoracion a un tipo de
cambio de cierre de 15149 pesos por euro, del conjunto de activos y pasivos del Grupo en
Argentina y las pérdidas por diferencias de cambio resultantes de actualizar al tipo de cambio de
cierre de 1,7 pesos por délar estadounidense |os préstamos tomados por |as sociedades argentinas
en esta divisa, después de considerar |as correspondientes coberturas (véase Nota 2d).

Sin embargo, no es posible evaluar el impacto adicional que pueden tener las incertidumbres
descritas en la Nota 2d sobre estas participaciones, que se refieren fundamentalmente al
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desarrollo normal de las operaciones y a la cobertura de sus necesidades financieras, bien
mediante financiacién ajena o ampliaciones de capital, ya que ello dependera del éxito de las
medidas econdmi cas tomadas en Argentina y especialmente de la renegociacién del marco tarifario
delatelefoniafija.

5. En nuestra opinion, excepto por los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se
conociera el desenlace final de la incertidumbre descrita en el apartado 4 anterior, las cuentas
anuales consolidadas adjuntas del gjercicio 2001 expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de |la situacion financiera de Telefonica SA. y de las sociedades que
componen el Grupo Telefénica al 31 de diciembre de 2001 y de los resultados de sus operaciones y
de los recursos obtenidos y aplicados durante el gercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados, que guardan uniformidad
con los aplicados en el gjercicio anterior.

6. El informe de gestion consolidado adjunto del gercicio 2001 contiene las explicaciones que los
Administradores de Telefonica S.A. consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la evolucion
de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion consolidado, concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2001.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el
alcance mencionado en este mismo parrafo, y no incluye la revisién de informacién pro forma o
distinta de la obtenida a partir de los registros contables de |as Sociedades consolidadas.

ARTHUR ANDERSEN (Eduardo Sanz Hernandez) 14 de marzo de 2002”

Los informes de auditoria emitidos correspondientes a las cuentas anuales individuales de Telefonicay alas
cuentas consolidadas de Telefénica y de las sociedades que componen € Grupo Telefénica, referidas al

gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2002, contienen, en ambos casos una incertidumbre similar ala
descrita en relacion con el gjercicio 2001, que seincluye en |os textos transcritos a continuaci on:;

“ Allos Accionistas de Telefonica, SA.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Telefonica, SA. que comprenden el balance de situacion al
31 de diciembre de 2002 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes al
gercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de
los principios contables aplicados y de |as estimaciones realizadas.

2. Las cuentas anuales adjuntas del gjercicio 2002 se presentan en cumplimiento de la normativa
mercantil vigente, a pesar de que la gestién de las operaciones de Telefénica, SA. y de las
sociedades que controla se efectlia en bases consolidadas. En consecuencia, las cuentas anuales de
Telefénica SA., que actlia basicamente como una sociedad tenedora de participaciones, no reflgjan
las variaciones financier o-patrimoniales que resultan de aplicar criterios de consolidacion a dichas
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participaciones ni a las operaciones realizadas por €llas, algunas de las cuales responden a la
estrategia global del Grupo. Por el contrario, estas variaciones si sereflgjan en las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Telefonica del gjercicio 2002, sobre las que hemos emitido nuestro informe
de auditoria de fecha 26 de febrero de 2003, con una salvedad por incertidumbre de naturaleza
similar a la que se describe en el apartado 4 siguiente. El efecto de la consolidacion se detalla en la
Nota 4d.

3. Deacuerdo con lalegislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion, de la wenta de pérdidas y ganancias y del
cuadro de financiacién, ademas de las cifras del gjercicio 2002, las correspondientes al gjercicio
anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del gjercicio 2002. Con
fecha 14 de marzo de 2002 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del
gjercicio 2001 en el que expresamos una opinién con una salvedad por incertidumbre que afectaba
ala inversién neta del Grupo Telefonica en Argentina, y sefialdbamos en un parrafo de énfasis la
intencion de la Direccion de actualizar y revisar anualmente los planes de negocio de las
sociedades del Grupo poseedoras de licencias de telefonia movil de tercera generacion (UMTS), y
de efectuar, en su caso, las correcciones val orativas que fuesen procedentes.

A la vista de la evolucion en el gercicio 2002 de las hipoétesis sobre las que estaban basados
dichos planes de negocio, de las conclusiones de informes solicitados a terceros, y de la no
disponibilidad comercial de la citada tecnologia de telefonia movil, los Administradores de
Telefénica Moéviles, SA. han comunicado su decision de paralizar temporalmente y reestructurar
sus actividades en Alemania, Italia, Austria y Suiza, y han procedido a registrar en este gjercicio el
saneamiento contable correspondiente que se describe en la Nota 7, que ha supuesto un cargo neto
de efecto fiscal de 1.062 millones de euros en |a cuenta de pérdidas y ganancias de Telefonica, S.A.

4. Por otro lado, la devaluacion del peso argentino respecto del dolar estadounidensey del euro en €l
gjercicio 2002 ha motivado que en las cuentas anuales del gjercicio se hayan registrado quebrantos
en la cuenta de pérdidas y ganancias, por importe de 1.400 millones de euros (véase Nota 2). Sin
embargo, permanecen determinadas incertidumbres respecto del efecto que la evolucién de algunas
medidas econdmicas producira sobre el desarrollo normal y la financiacion de las operaciones en
Argentina (principalmente la relativa a la fijacion de tarifas de telefonia fija), por o que aun no es
posible evaluar si se produciran efectos contables adicionales sobre la inversion neta del Grupo
Telefénica en |las sociedades ubicadas en aquel pais, que se ha reducido sustancial mente respecto al
gjercicio anterior y asciende al 31 de diciembre de 2002 a 1.637 millones de euros, calculado segun
se describe en la Nota 2.

5. En nuestra opinion, excepto por los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se
conociera el desenlace final de la incertidumbre descrita en el apartado 4 anterior, las cuentas
anuales del gjercicio 2002 adjuntas expresan, en todos |os aspectos significativos, |la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera de Telefénica, SA. al 31 de diciembre de 2002 y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el gjercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprensiOn adecuada, de conformidad con principios y normas contables general mente aceptados,
gue guardan uniformidad con los aplicados en €l gjercicio anterior.

6. El informe de gestion adjunto del gjercicio 2002 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, |a evolucién de sus negocios y sobre otros
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asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion, concuerda con la de las cuentas anuales del
gjercicio 2002. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo, y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir delos registros contables de la Sociedad.

DELOITTE & TOUCHE ESPANA, SL. [Eduardo Sanz Hernandez] 26 de febrero de 2003”

“A los Accionistas de Telefénica, SA.:

1.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Telefénica SA. y de las sociedades que
componen el Grupo Telefénica (véase Nota 1), que comprenden el balance de situacion consolidado
al 31 de diciembre de 2002 y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y la memoria
consolidada correspondiente al gjercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es
responsabilidad de los Administradores de la Sciedad dominante. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren
el examen, mediante |a realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de |os principios contables aplicados y de
las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion consolidado, de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada y del cuadro de financiacion consolidado, ademés de las cifras del gjercicio
2002, las correspondientes al gercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del gjercicio 2002. Con fecha 14 de marzo de 2002 emitimos nuestro informe de
auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2001 en el que expresamos una
opinién con una salvedad por incertidumbre que afectaba a la inversion neta del Grupo Telefonica
en Argentina, y sefialabamos en un parrafo de énfasis la intencion de la Direccion de actualizar y
revisar anualmente los planes de negocio de las sociedades del Grupo poseedoras de licencias de
telefonia mévil de tercera generacion (UMTS), y de efectuar, en su caso, las correcciones valorativas
gue fuesen procedentes.

A la vista de la evolucién en el gjercicio 2002 de las hipétesis sobre las que estaban basados
dichos planes de negocio, de las conclusiones de informes solicitados a terceros, y de la no
disponibilidad comercial de la citada tecnologia de telefonia maévil, los Administradores de
Telefénica Mdviles, SA. han comunicado su decision de paralizar temporalmente y reestructurar
sus actividades en Alemania, Italia, Austria y Suiza, y han procedido a registrar en este gjercicio el
saneamiento contable correspondiente que se describe en la Nota 1, que ha supuesto un cargo neto
de efecto fiscal de 4.958 millones de euros en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de
Telefénica, SA.

Por otro lado, la devaluacion del peso argentino respecto del délar estadounidensey del euro en el
gjercicio 2002 ha motivado que en las cuentas anuales consolidadas del gjercicio se hayan
registrado quebrantos en la cuenta diferencias de conversion de consolidaciéon de los fondos
propios consolidados, y en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, por importe de 1.147
millones de euros y 355 millones de euros, respectivamente. Sin embargo, permanecen
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determinadas incertidumbres respecto del efecto que la evolucién de algunas medidas econémicas
producir4d sobre el desarrollo normal y la financiacion de las operaciones en Argentina
(principalmente la relativa a la fijacion de tarifas de telefonia fija), por 1o que ain no es posible
evaluar si se produciran efectos contables adicionales sobre la inversion neta del Grupo Telefonica
en las sociedades ubicadas en aquel pais, que se ha reducido sustancial mente respecto al gercicio
anterior y asciende al 31 de diciembre de 2002 a 1.637 millones de euros, calculado segin se
describe en la Nota 1.

4. En nuestra opinidn, excepto por los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se
conociera el desenlace final de la incertidumbre sobre la inversion neta del Grupo en Argentina,
descrita en el apartado 3 anterior, las cuentas anuales consolidadas adjuntas del gjercicio 2002
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de Telefonica SA. y de las sociedades que componen el Grupo Telefénica al 31 de
diciembre de 2002 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados
durante el gjercicio anual terminado en dicha £cha y contienen la informacién necesaria y
suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados, que guardan uniformidad con los aplicados en el gjercicio
anterior.

5. El informe de gestion consolidado adjunto del gercicio 2002 contiene las explicaciones que los
Administradores de Telefénica S.A. consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la evolucion
de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion consolidado, concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2002.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el
alcance mencionado en este mismo parrafo, y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida directamente a partir de los registros contables de |as sociedades consolidadas.

DELOITTE & TOUCHE ESPANA, SL. [Eduardo Sanz Hernandez] 26 de febrero de 2003”

A continuacion se transcribe la respuesta de Telefdnica a requerimiento de informacion de la CNMV de
fecha 4 de abril de 2003, en el que se solicitaba determinada informacion en relacion con laincertidumbre
puesta de manifiesto en los informes de auditoria de las cuentas anuales individuales y consolidadas de
Telefonica, correspondientes al g ercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2002:

“Muy S. mio:

En respuesta a su carta de 4 de abril de 2003 en la que se solicita determinada informacién en
relacion con la incertidumbre puesta de manifiesto en los informes de auditoria de las cuentas
anuales individuales y consolidadas de Telefénica, SA. correspondientes al ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2002, respecto a las inversiones del Grupo Telefénica en
Argentina, de acuerdo con la informacion facilitada por la Compafiia, les comunicamos |o
siguiente:

Los informes de auditoria de las cuentas anuales del gjercicio 2002 de Telefénica, SA. y del Grupo
Telefonica, incluyen, al igual gue los correspondientes a las cuentas anuales del ejercicio 2001,
una incertidumbre sobre los impactos que pudieran tener determinados acontecimientos en las
inversiones que el Grupo mantiene en Argentina.
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Cabe destacar que la salvedad emitida por los auditores corresponde a una incertidumbre por
poner se de manifiesto la existencia de una situacion de cuyo desenlace final no setiene certezaala
fecha de emision del informe por parte de los auditores. Dicha opinion no reflgja, por tanto, un
error o incumplimiento de principios y normas contables generalmente aceptados. Es decir, las
cuentas anuales del Grupo Telefonica correspondientes al egjercicio 2002 no presentan la
necesidad de incorporar rectificaciones a provisiones dotadas ni la necesidad de registrar
provisiones adicionales por hechos conocidos y no considerados.

Por dltimo, en aras a mostrar la maxima transparencia, las cuentas anuales consolidadas del
gjercicio 2002 del Grupo Telefénica detallan toda la informacién relevante sobre los aspectos
indicados en esta carta.

Atentamente,

Santiago Fernandez Valbuena
Director General de Finanzas Corporativas’

-10-
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1.1 IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL
[11.1.1 Denominacion completa de la Sociedad Emisora

LaSociedad que, atodoslos efectos, elaboray registrael presente Folleto es“ Telefonica, S A.” (en adelante
Telefénica) una Compafiia mercantil Andnima, constituida por tiempo indefinido € dia 19 de abril de 1924,
gue tiene su domicilio socia en Madrid, Gran Via nimero 28 (Cédigo Postal 28013), titular del Cadigo de
Identificacion Fiscal (CIF) nimero A-28/015865, C.N.A.E. 0762.

Telefonicay sus sociedades filiales y dependientes constituyen un grupo integrado de empresas (en adel ante,
“Grupo Teefonica’ o € “Grupo”), que desarrollan su actividad de modo principal, en los sectores de
telecomunicaciones, media e Internet, tanto en Espafia como en otros paises.

I11.1.2 Objeto social

De acuerdo con lo establecido en € articulo 4° de los Estatutos sociales de Telefdnica, esta compafiia tiene
por abjeto:

?? La prestacion y explotacion de toda clase de servicios publicos o privados de telecomunicacion y, ata
efecto, € disefio, instalacion, conservacion, refaccidn, mejora, adquisicidn, enajenacion, interconexion,
gestion, administracion y cualquier otra actividad no incluida en la enumeracion precedente, respecto de
toda clase de redes, lineas, satélites, equipos, sistemas e infraestructuras técnicas, actuales o futuras, de
telecomunicacidn, incluidos losinmuebles en que unas'y otros se ubiquen.

?? Laprestacion y explotacion de toda clase de servicios auxiliares, o complementarios o derivados de los
de telecomunicacion.

?? Lainvestigacién y desarrollo, promocion y aplicacion de toda clase de principios, componentes, equipos
y sistemas utilizados directa o indirectamente para | as tel ecomunicaciones.

?? Lafabricacion o produccion y, en general, las demas formas de actividad industrial relacionadas con las
telecomunicaciones.

?? Laadquisicion, engjenacidn y, en general, las demés formas de actividad comercial relacionadas con las
telecomunicaciones.

Todas las actividades que integran el objeto social descrito en los apartados anteriores podran desarrollarse
tanto en Espafia como en el extranjero, pudiendo llevarse a cabo, bien directamente de formatotal o parcial
por la Sociedad, o bien mediante la titularidad de acciones o participaciones en sociedades u otras entidades
juridicas con objeto idéntico o andlogo.

-10-
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.2 INFORMACIONESLEGALES
[11.2.1 Fechay forma de constitucion de la Sociedad emisora

Telefonica fue constituida por tiempo indefinido en escritura publica autorizada por € Notario ddl [lustre
Colegio de Madrid, D. Alejandro Rosell6 Pastor, en fecha 19 de abril de 1924, habiendo sido inscrita en €
Registro Mercantil delaprovinciade Madrid el dia5 dejulio del mismo afio.

Los Estatutos sociales de la Compafiia fueron adaptados a la vigente Ley de Sociedades Andnimas por
escritura otorgada el dia 10 dejulio de 1990, ante el Notario de Madrid D. Miguel Mestanza Fragero.

Sin perjuicio de su obtencion o consulta en el Registro Mercantil de Madrid, cualquier persona interesada
podra consultar los Estatutos sociales de la Compafiia en el domicilio social de la misma, sito en la cale
Gran Via, n° 28, de Madrid, y en la propia Comision Nacional del Mercado de Va ores donde también podrén
ser consultados los estados contables y econdmico?financieros de aquélla y de su Grupo de empresas, a
igual que en la Pagina Web de la Compafiia (www.telefonica.com/gov).

11.2.2 Formajuridicay legisacién especial aplicable.
[11.2.2.1 Formajuridica

Telefonica es una compafia mercantil anénima (entidad de derecho privado), sujeta ala Ley de Sociedades
Andnimas, Texto Refundido de 22 de diciembre de 1989 y demés normativa complementaria.

I11.2.2.2 Legislacion especial aplicable

Telefonica en la medida en la que es exclusivamente la sociedad holding cabecera del Grupo, que no
desarrolla directamente actividad de negocio, no se encuentra sometida a legislacion especificaaguna, salvo
en lo que se refiere a la necesaria autorizacion gubernamental de ciertas transacciones, descrita en €l
apartado 111.2.2.3 siguiente.

La prestacion de servicios de telecomunicaciones, principal actividad del Grupo, se encuentra fuertemente
regulada en |os distintos paises en los que éste opera, si bien puede haber marcadas diferencias entre ellos,
en funcion del grado de liberalizacion del sector y de la politica particular del regulador en cada caso. En €l
capitulo 1V "Actividades principales del Emisor” del presente Folleto, se describen los aspectos més
relevantes del marco regulaorio establecido para cada uno de los servicios prestados por € Grupo en cada
uno de los paises en los que opera.

[11.2.2.3 Autorizacion gubernamental de ciertas transacciones

El “Real Decreto 8/1997, de 10 de enero, de Aplicacion del Régimen de Autorizacion Administrativa Previa
a Telefénica y a otras sociedades de su Grupo” establecid la necesidad de solicitar una autorizacion
administrativa previa para la adopcion tanto por Telefénica como por Telefonica Mdviles de determinados
acuerdos, especialmente relevantes, una vez que la participacion publica en aquélla habia desaparecido
totalmente. Queda igualmente sometida a régimen de autorizacion administrativa previa la adquisicion de
acciones de Telefénica o de Telefonica Moviles, cuando tenga por consecuencia la disposicion sobre, a
menos, el 10% del capital social correspondiente.
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El referido régimen de autorizacion administrativa previa tiene una vigencia de 10 afios, finalizando € 18 de
febrero del afio 2007. En el apartado V1.5 se describen estasrestricciones con mayor detalle.

1.3 INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL

[11.3.1 Importe nominal del capital suscrito y desembolsado

A la fecha de presentacién de este Folleto, el capital social de Telefénica suscrito y totalmente
desembolsado asciende a 4.955.891.361 euros, y se encuentra dividido en 4.955.891.361 acciones de un
euro de valor nominal cadaunade €llas.

11.3.2 Dividendos pasivos pendientes

No existen dividendos pasivos pendientes de desembol so.

11.3.3. Clasesy series de acciones

Todas las acciones en que se divide €l capital socia de Telefonica son ordinarias, de una Unica serie, y estan
representadas por anotaciones en cuenta.

La entidad encargada de su registro contable es la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacién y Liquidacion de Valores, SA. (“Iberclear”) con domicilio en Madrid, calle Orense, n° 34. No
existe Libro de Registro de Acciones Nominativas, pues las acciones, antes de su transformacion en
anotaciones en cuenta, se hallaban representadas por titulos al portador.

L as acciones estan totalmente suscritas y desembolsadas y otorgan los mismos derechos y obligaciones para
los accionistas. Las acciones de Telefonica no llevan aparegjada prestacion accesoria alguna. De igual modo,
los Estatutos social es de Telefénica no contienen ninguna prevision sobre privilegios, facultades ni deberes
especiales dimanantes de latitularidad de |as acciones.

[11.3.4 Evolucion del capital social

Laevolucion del capital social durante los tres Gltimos afios, y en el periodo de tiempo transcurrido del afio
2003, seresume en latabla siguiente:

Laevolucién del capital social durante los tres Gltimos afios, y en el periodo de tiempo transcurrido del afio
2002, seresume en latabla siguiente:

Fecha de Precio de
inscripcion dela — : emision por .
.p Breve descripcion I mporte Nominal ., i . N° Acciones (*)
Escrituraen € accion (Nominal
Registro Mercantil mas prima)
15 marzo 2000 Conversion de obligaciones 13.965.205 euros 9,442 euros 13.965.205
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Fecha de Precio de
inscripcion dela o . emision por .
. Breve descripcion I mporte Nominal ., . N° Acciones (*)
Escrituraen € accion (Nominal
Registro Mercantil mas prima)
4 abril 2000 Conversion de obligaciones 3.026.268 euros 9,461 euros 3.026.268
8 mayo 2000 Conversion de obligaciones 4.448.442 euros 9,496 euros 4.448.442
Contraprestacion paraadquisicion
17 mayo 2000 . L 14.477.109 euros 9,500 euros 14.477.109
de Ambit, SA. y Vigil Corp, SA.
1 junio 2000 Conversion de obligaciones 2.914.193 euros 9,524 euros 2.914.193
3julio 2000 Conversion de obligaciones 780.927 euros 9,564 euros 780.927
- Atencidn de oferta de canje sobre
4 julio 2000 L. . 157.951.446 euros 9,129 euros 157.951.446
Telefonica de Argentina
- Atencidn de oferta de canje sobre
7 julio 2000 90.517.917 euros 3,995 euros 90.517.917
Telesudeste
. Atencion de oferta de canje sobre
7 julio 2000 371.350.753 euros 11,910 euros 371.350.753
Telesp
- Atencidn de oferta de canje sobre
11 julio 2000 . ; 80.954.801 euros 9,072 euros 80.954.801
Telefonicadel Peru
25 julio 2000 Conversion de obligaciones 1.426.472 euros 9,591 euros 1.426.472
Atencion de oferta de canje sobre
3 agosto 2000 213.409.097 euros 3,875 euros 213.409.097
Endemol
31 agosto 2000 Conversion de obligaciones 33.716.560 euros 9,531 euros 33.716.560
. Contraprestacion paraadquisicion
18 diciembre 2000 " ] 88.944.644 euros 11,231 euros 88.944.644
de CEI Citicorp Holdings, SA.
25 enero 2001 Aumento con cargo areservas 86.814.214 euros 1,000 euros 86.814.214
Primera Ampliacion de Cepital
15 febrero 2001 TIES 1.123.072 euros 5,000 euros 1.123.072
unda Ampliacion de Capital
2lfebrao200l | 9 ‘;I o Cap 31.504.244 euros 5,000 euros 31.504.244
3 abril 2001 Aumento con cargo a reservas 89.203.045 euros 1,000 euros 89.203.045
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Fecha de Precio de
inscripcion dela . emision por .
.p Breve descripcion I mporte Nominal ., i . N° Acciones (*)
Escrituraen € accion (Nominal
Registro Mercantil mas prima)
Contraprestacion isicié
o ap : par? adquisicion 5, 500 eLros
19 junio 2001 de sociedades mejicanas de 122.560.575 euros 122.560.575

telefoniamévil dd Grupo Motorola

19 febrero 2002 Aumento con cargo a reservas 93.438.317 euros 1,000 euros 93.438.317
22 gbril 2002 Aumento con cargo areservas 95.307.084 euros 1,000 euros 95.307.084
18 febrero 2003 Aumento con cargo a reservas 97.213.225 euros 1,000 euros 97.213225
24 gbril 2003 Aumento con cargo areservas 99.157.490 euros 1,000 euros 99.157.490

Reduccién de capital por
10 junio 2003 . cpta por (101.140.640) 1,00 euros (101.140.640)
amortizacién de acciones propias

(*) De 1 euro de valor nominal cada una.

La Junta General de Accionistas celebrada el dia 12 abril de 2002 aprobd la realizacion de dos ampliaciones
de capital con cargo a reservas de libre disposicion, asignando gratuitamente a los accionistas las nuevas
acciones emitidas, arazén de 1 accion nueva por cada 50 acciones antiguas:

?? Larealizacion de la primera de estas ampliaciones fue aprobada por € Consgjo de Administracion dela
Sociedad, en su reunién celebrada el 18 de diciembre de 2002, mediante la emision y puesta en
circulacion de 97.213.225 acciones de un (1) euro de valor nominal cada una.

?? La redlizacion de la segunda ampliacién fue aprobada por la Comision Delegada dél Consgjo de
Administracion de la Sociedad, en su reunion celebrada el dia 12 de febrero de 2003, mediante la
emision y puesta en circulacion de 99.157.490 acciones de un (1) euro de valor nominal cada una

[11.3.5 Empréstitos de obligaciones convertibles en acciones

La Junta General de Accionistas, celebrada €l dia 11 de abril de 2003, acordé delegar afavor del Consejo de
Administracién la facultad de emitir obligaciones, bonos, pagarés y demas valores de renta fija, simples,
canjeables y/o convertibles, con atribucion, en este Ultimo caso, de la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente de los accionistas y titulares de valores convertibles, y de la facultad para garantizar
las emisiones de las sociedades filiales. La emision de los valores de renta fija podra efectuarse en una o en
varias veces dentro del plazo maximo de cinco afios a contar desde |a fecha de adopcion de este acuerdo.

El importe maximo total de laemision o emisiones de valores de rentafija que se acuerden al amparo de esta
delegacion, unido a de las demés emisiones de la Compafiia en circulacion en el momento en que se haga
uso de €lla, no podra exceder el limite maximo de la cifra de capital social desembolsado més las reservas
que figuren en e dltimo balance aprobado y las cuentas de revalorizacion y actualizacién de balances
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aceptadas por el Ministerio de Economiay Hacienda, previsto en el apartado 1 del articulo 282 delaLey de
Sociedades Andnimas.

Hasta el momento no se harealizado ninguna emisién en uso de esta delegacion.

I11.3.6 Ventajasatribuidas a los fundadores

No existen ventajas atribuidas a fundadores o promotores de la sociedad, ni tampoco bonos de disfrute.
[11.3.7 Capital autorizado

De conformidad con lo establecido en € articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Anénimas, la Junta
General de Accionistas de la Sociedad, celebrada el dia 15 de junio de 2001, autorizd a Consgo de
Administracion, para que, por un plazo maximo de cinco afios y sin necesidad de convocatoria ni acuerdo
posterior de la Junta, acuerde, en una o varias veces, € aumento del capital social en una cantidad maxima
igual a 2.274.677.655 euros. Asimismo, la citada Junta aprobd dejar sin efecto, en la parte no utilizada, la
autorizacion otorgada al Consgjo de Administracion por la Junta General de Accionistas de fecha 26 de
marzo de 1999 paraampliar el capital social.

Hasta la fecha de verificacion del presente Folleto no se producido ninguna disposicion de este capital
autorizado.

[11.3.8 Otras condiciones estatutarias

No existen condiciones ni requisitos especiales en los Estatutos sociales de la Compafiia que supongan
modificacion del régimen juridico establecido en la legislacion sobre sociedades anénimas para el aumento
o reduccion del capital social.

Los Estatutos de Telefonica establecen una serie de requisitos para la asistencia de los accionistas a las
juntas generales de la Sociedad. En este sentido, €l articulo 17.1 de los vigentes Estatutos sociales establece

lo siguiente:

Articulo 17: "DERECHO DE ASISTENCIA"

1. Podrén asistir a las Juntas Generales los accionistas titulares de, al menos, un ndmero de
acciones que representen como minimo un valor nominal de 300 euros, siempre que las tengan
inscritas a su nombre en el correspondiente registro de anotaciones en cuenta con cinco dias de
antelacion a aquél en que haya de celebrarse la Junta General, y lo acrediten mediante la
oportuna tarjeta de asistencia o certificado expedido por alguna de las Entidades adheridas al
Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores o en cualquier otra forma admitida por la
Legislacion vigente.

Sn perjuicio de lo antes indicado, los accionistas titulares de menor nimero de acciones
podran en todo momento delegar la representacion de las mismas en un accionista con derecho
de asistencia a la Junta, asi como agruparse con otros accionistas que se encuentren en la
misma situacion, hasta reunir las acciones necesarias, debiendo conferir su representacion a
uno de ellos. La agrupacion deberd llevarse a cabo con caracter especial para cada Junta, y
constar por cualquier medio escrito.
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.4 CARTERA DE ACCIONESPROPIAS

A 31 de diciembre de 2001, Telefdnica tenia un total de 45.440.901 acciones propias, que representaban un
0,97264% del capital social de la Compaiia que, valoradas a 14,85 euros, contabilizaban un importe total de
674,73 millones de euros, estando constituida en el balance una provision por importe de 414,03 millones
de euros, que minoraba el coste de adquisicién anteriormente mencionado de las acciones propias (674,73
millones de euros).

Durante el gjercicio 2002, se adquirieron un total de 55.169.765 acciones, y adicionalmente se asignaron a
Telefonica de forma gratuita 1.819.821 acciones, como consecuencia de las ampliaciones de capital
liberadas realizadas por la Compafia. Por su parte, se han entregado 799.411 acciones a cambio de la
participacion accionarial que € Grupo |berdrola tenia en ciertas operadoras brasilefias, y se han enajenado
10.000.000 acciones, generando dicha enajenacion una pérdida de 1,79 millones de euros.

A 31 de diciembre de 2002, las 91.631.076 acciones poseidas en autocartera por Telefonica representaban
un 1,88516% dd capital socia de la Compafiia, adquiridas a un precio medio de 11,65 euros por accion, lo
gue representa un valor de 1.067,94 millones de eurosy un valor nominal de 91,63 millones de euros.

Millones de euros
NUmero Precio por e Iilggre(fjiii:g)/
de acciones Accion
Operaciones
Accionesen carteraal 31-12-2001 45.440.901 14,85 674,73
Adquisiciones 55.169.765 9,49 523,39
Adquis. por ampls. capital liberadas 1.819.821
Entrega acciones canje Iberdrola (799.411) 17,00 (*) (13,60)
Enajenaciones (10.000.000) | 11,66 (*) | (116,58) (1,79)
Total al 31-12-2002 91.631.076 11,65 1.067,94 (1,79
Adquis ampl. capital liberada febrero 1.801.120
Adquis ampl. capital liberadamarzo 2.117.863
Adquisiciones enero amayo 28.437.768 9,00 255.82
Engjenaciones enero amayo (6.000.000) 11,57 (*) (69,41) 7,12
Reduccion de capital con accs propias(101.140.640) 10,70 (*) | (1.082,62)
Total al 31-05-2003 16.847.187 10,19 171,73 7,12

*) Se vaoran a coste bruto medio por accion. El precio de venta de las engjenaciones del afio 2002 fue de 8,67
euros por accion y € de las engjenaciones correspondientes a 2003 fue de 9,63 euros por accion.

(**)  Reduccion de capita inscritaen €l Registro Mercantil € 10 de Junio de 2003, y que fue efectiva en bolsa d dia 18
dejunio.
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De acuerdo con la normativa contable vigente, estas acciones propias se han valorado a valor tedrico
contable, tal y como se detalla en lanota 4.i de la Memoria consolidada anual correspondiente al gjercicio
terminado el

31 de diciembre de 202, incluida como Anexo A al presente Folleto Informativo, constituyéndose en
consecuencia una provision por importe de 733,38 millones de euros, por lo que el importe de |as acciones
propias contabilizado en balance a 31 de diciembre de 2002 era de 334,56 millones de euros.

A 30 de mayo de 2003, Telefdnica poseia 16.847.187 acciones en autocartera, o que representaba un 1,9%
del capital social de la Compafiiaadichafecha

La Junta General de Accionistas celebrada el dia 11 de abril de 2003, acordd renovar la autorizacion parala
adquisicién derivativa de acciones propias, directamente o a través de las sociedades del Grupo, en los
siguientes términos:

" Autorizar, de conformidad con lo establecido en los articulos 75 y siguientes de la vigente
Ley de Sociedades Anonimas, la adquisicion, en cualquier momento y cuantas veces |o
considere oportuno, por parte de Telefénica —bien directamente, bien a través de
cualesquiera sociedades filiales de las que ésta sea sociedad dominante— de acciones
propias, por compraventa o por cualquier otro titulo juridico oneroso.

El precio o contraprestacion de adquisiciéon minimo serd el equivalente al valor nominal de
las acciones propias adquiridas, y el precio o contraprestacion de adquisicién maximo sera
el equivalente al valor de cotizacion de las acciones propias adquiridas en un mercado
secundario oficial en el momento de la adquisicion.

Dicha autorizacién se concede por un plazo de 18 meses a contar desde la fecha de
celebracion de la presente Junta, y esta expresamente sujeta a la limitacion de que en ningun
momento el valor nominal de las acciones propias adquiridas en uso de esta autorizacion,
sumado al de las que ya posean Telefénica y cualesquiera de sus sociedades filiales
dominadas, pueda exceder del 5 por ciento del capital social de aquélla en el momento de la
adquisicion, debiendo, ademas, respetarse las limitaciones establecidas para la adquisicion
de acciones propias por las Autoridades reguladoras de |os mercados en los que la accién de
Telefonica esté admitida a cotizacion.

Expresamente se hace constar que la autorizacion para adquirir acciones propias otorgada
puede ser utilizada total o parcialmente para la adquisicion de acciones de Telefénica que
ésta deba entregar o transmitir a administradores o a trabajadores de la Compariia o de
sociedades de su Grupo, directamente o como consecuencia del ejercicio por parte de
aquéllos de derechos de opcién, todo ello en el marco de los sistemas retributivos
referenciados al valor de cotizacion de las acciones de la Companiia aprobados en debida
forma.

Facultar al Consejo de Administracion, en los mas amplios términos, para el gjercicio de la
autorizacion objeto de este acuerdo y para llevar a cabo el resto de las previsiones
contenidas en éste, pudiendo dichas facultades ser delegadas por el Consgo de
Administracion a favor de la Comision Delegada, del Presidente del Consejo de
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Administracion, del Consejero Delegado o de cualquier otra persona a la que el Consgjo de
Administracion apodere expresamente al efecto.

Dejar sin efecto, en lo no gecutado, el acuerdo adoptado a este respecto por la Junta
General Ordinaria de Accionistas de la Compafiia, en reunion celebrada el dia 12 de abril de
2002, en relacion con el punto 1V del Orden del Dia dela misma”.

Igualmente, la mencionada Junta General de Accionistas, celebrada el 11 de abril de 2003, acord6 reducir €l
capital social de la Compafiiade acuerdo con |os siguientes términos:

“Reducir el capital social de la Compafiia en la cifra de 101.140.640 euros, mediante
amortizacion de 101.140.640 acciones propias que se encuentran en autocartera, las cuales
han sido previamente adquiridas en base a lo autorizado en su momento por la Junta
General de Accionistas, dentro de los limites previstos en los articulos 75 y siguientesy en la
disposicion adicional 12 apartado 2, de la Ley de Sociedades Anénimas

El Consgjo de Administracién de Telefonica en su reunion celebrada el 28 de mayo de 2003, acordd g ecutar
€l acuerdo adoptado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Compafiia, en fecha 11 de abril de
2003, sobre reduccidon de capital mediante amortizacion de acciones propias que Se encuentran en
autocartera. En consecuencia, €l Consegjo de Administracion ha declarado amortizadas 101.140.640 acciones
propias de Telefdnicay reducido el capital socia de esta Compariia en la suma de 101.140.640 euros; dando
una nueva redaccion a articulo 5° de los Estatutos Sociales, relativo al capital social, €l cua ha quedado
cifrado en 4.955.891.361 euros, integrado por igual nimero de acciones ordinarias de una Unica seriey de un
valor nominal de un (1) euro cada unade éllas, totalmente desembol sado.

Esta reduccion de capital social se realiza con cargo areservas, y no entrafia devolucién de aportaciones, por
ser la propia Compafiia la titular de las acciones amortizadas, siendo la finalidad de la misma amortizar
acciones propias en autocartera.

Por €llo, en aplicacion del articulo 167.3 de la Ley de Sociedades Andnimas, y con objeto de no aplicar el
derecho de oposicién que se contemplaen el articulo 166 de lamisma, se ha dispuesto la constitucion de una
reserva por capital amortizado por un importe equivalente a valor nomina de las acciones amortizadas
(101.140.640 euros), de la que sblo sera posible disponer con |os mismos requisitos que los exigidos parala
reduccién del capital social.

.5 BENEFICIOSY DIVIDENDOS POR ACCION DE LOSEJERCICIOS 2000, 2001 y 2002

Telefonica 2002 2001 2000
Beneficios (millones de euros) (4.478,69) | (354,18) (120,90)
Capital socid (millones de euros) 4.860,66 4.671,92 4.340,71
N° de acciones medias anuales (millones) (*) 4.957,90 4.893,1 4.062,8
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Pay-Out %

Dividendo por accidn (euros)

Capitalizacion bursatil / Valor neto contable (%) (****) 231,2 317,6 347,0

Grupo Telefonica

Beneficio atribuido a la sociedad dominante (millones de (5.576,80) | 2.106,81 2.504.81

euros) (*)

Beneficio / Pérdida por accion (euros) (*) (**) (1,12 0,43 0,58
PER (veces) (**) (***) (****) n.s 35,0 30,6
Capitalizacion bursail / Vaor neto contable (%) (****) 239,1 271,5 294,6

*) El nimero de acciones totales fue de 4.340.710.735 en 2000, 4.671.915.885 en 2001 y 4.860.661.286 en 2002. En cuanto alas acciones
medias, se ha seguido el criterio de considerar el efecto de las ampliaciones de capital gratuitasy con cargo a reservas que no
suponen variacién en el régimen de propiedad desde el 1 de Enero de cada afio. Incluye pro tanto las acciones correspondientes a
la ampliacion de capital liberada con cargo a reservas de libre disposicion que fueron inscritas en el Registro Mercantil con fecha
18 de Febrero de 2003.

(**) Dehido alas pérdidas registradas tanto por Telefénicaen los gercicios 2000, 2001 y 2002 como por su grupo en este Ultimo afio, el
PER resultante para estos periodos se entiende como no significativo.

(***) Lascifrasdel PER de los distintos ejercicios se han calculado con |as respectivas cotizaciones de fin de afio y sus beneficios por
accion gjustados.

(****) Lacotizacion afin de afio de la accion fue de 17,60 euros en el afio 2000; 15,03 euros en el afio 2001; y, 8,36 euros en el afio 2002

n.s. No significativo.

1.6 GRUPO DE SOCIEDADESAL QUE PERTENECE
I11.6.1 Empresasfiliales, asociadasy participadas

Telefonica es la entidad dominante de un grupo de empresas, el Grupo Telefonica, cuyo conjunto de
sociedades filiales, asociadas y participadas a 31 de diciembre de 2002, se detallan en los cuadros que se
incluyen en el Anexo I1l. 1 a este capitulo. En negrita se destacan las sociedades participadas directamente
por Telefonicay acontinuacion se reflejala cadena de sociedades dependientes de cadauna de ellas.

Se detallan a continuacion los conceptos utilizados en estos cuadros de empresas y participaciones del
Grupo:

PARTICIPACION DIRECTA: Porcentaje que Telefénica posee directamente en el capital de la sociedad
de que setrate.

PARTICIPACION INDIRECTA: La suma de los porcentajes del capital socia de la sociedad de que se
trate poseido através de otras sociedades del Grupo distintas de laCompafiia matriz.

PARTICIPACION GRUPO TELEFONICA:

& PARTICIPACION DE CONTROL: La suma de la participacion directamente poseida por
Telefénicay la directamente poseida por cualquiera de las sociedades dominadas por ésta (en
sentido del articulo 4 delaLey del Mercado de Valores) en una determinada sociedad. En el caso de
que la participacion en la sociedad de que se trate se posea a través de otra sociedad (en el sentido
del articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores), entonces esta participacion se calculara del
mismo modo que la participacién patrimonial.
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2 PARTICIPACION PATRIMONIAL: El andlisis combinado de las columnas de participacion
directa e indirecta permite determinar €l grado de control de Telefonica en cada sociedad. Esta
cuarta columna muestra el porcentaje de interés del Grupo en la sociedad de que se trate (porcentaje
de participacion directa de Telefdnica més € producto de multiplicar el porcentaje de participacion
indirectapor el de participacion directade su tenedora).

CAPITAL+RESERVAS+DIVIDENDO A CUENTA+RESULTADOS:. Fondos propios de cada sociedad.

VALOR BRUTO EN LIBROS: Precio de coste de adquisicion parala sociedad tenedora de la participacion
correspondiente.

VALOR EN CONSOLIDACION: El resultante de utilizar los diversos métodos de integracion en el
proceso de consolidacion.

&= INTEGRACION GLOBAL (SOCIEDADES DEPENDIENTES): Se sustituye por los activos y
pasivos de la sociedad, por lo que se anula en consolidacion.

e PUESTA EN EQUIVALENCIA (SOCIEDADES ASOCIADAS): Resultado de aplicar el
porcentaje de participacion del Grupo Telefonica sobre el total fondos propios.

=& AL COSTE (SOCIEDADES PARTICIPADAYS): El valor bruto en libros de la sociedad tenedora de
la participacion.

En e mencionado Anexo I11.1, se incluyen tres cuadros, todos ellos con datos referidos al 31 de diciembre
de 2002;
(i) Cuadro de empresas dependientes, (incluye sus propias dependientes, asociadasy participadas);
(iii) Cuadro de empresas asociadas; y
(iv) Cuadro de empresas participadas por la Sociedad matriz.

Al final de cada cuadro se efectian |as correspondientes conciliaciones con los saldos que figuran en las
notas de las cuentas individuales de Telefdnicay las cuentas consolidadas del Grupo correspondientes a los
mencionados epigrafes.

I11.6.2 Modificaciones masimportantes en las sociedades del Grupo durante €l gercicio 2002
Se detallan a continuacion las operaciones de adquisicion o enajenacion més relevantes realizadas durante el
gjercicio 2002 y que han implicado algin tipo de variacién en e perimetro de consolidacién del Grupo
Telefonica

Adquisiciones de participaciones sociales

En los estados financieros consolidados la adquisicion de nuevas sociedades que forman parte del perimetro
de consolidacién se refleja en la incorporacion de sus correspondientes activosy pasivosy en €l registro de

la primera diferencia de consolidacion como diferencial entre el patrimonio neto asignable y €
correspondiente coste en | os estados financieros individual es de dicha adquisicion.
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Se presentan a continuacion las principal es operaciones de inversion efectuadas por Telefonica, alo largo del
gjercicio de 2002:

. % . % . 0/(.’ . Fondo
Sociedad Part!mp. Particip. Part!mp. Comercio Coste
Anterior ** Adg. Posterior **
EmergiaHolding 93,99 6,01 100,00 49,65 47,09
TeleLeste Celular (*) 23,55 3,38 26,93 - 13,59
Lotca Servicios Integrales - 100,00 100,00 - 16,92
Telefonica Capita - 100,00 100,00 - 6,00
Telefonica de Contenidos 100,00 - 100,00 - 5,99
Terra 37,63 0,95 38,58 - 5,53
Otras na na na na 27,00
Total 122,12

*

*k

n.a

De acuerdo con las indicaciones realizadas en el texto adjunto, estas adquisiciones se han efectuado mediante canje de acciones de
lapropia Telefénica, correspondiendo el coste registrado con el precio pagado por dichas acciones propias.

Estos porcentajes se refieren alas participaciones patrimoniales del Grupo Telefonica, correspondiendo |os porcentajes adquiridos a
lacifrade las acciones adquiridas sobre el capital dela sociedad.

No aplicable.

Detallamos a continuacion |os aspectos més significativos de estas operaciones de compra:

En & mes de diciembre Telefénica ha adquirido en virtud de los compromisos existentes con Tyco
Group 17.872.341 acciones de la sociedad holandesa Emergia Holding desembolsando en la operacion
47,09 millones de euros.

En el mes de marzo se ha procedido a canje del ltimo tramo del acuerdo entre Telefénica e Iberdrola,
S.A. por el cua la primera adquiria la totalidad de las participaciones accionariales que € Grupo
Iberdrola tenia en las operadoras brasilefias en las que ambos grupos son, directa o indirectamente,
accionistas. Telefonica ha adquirido un 3,38% del capital socia de la sociedad Tele Leste Celular,
entregando a cambio 799.411 acciones de Telefonica. Posteriormente esta participacion se aportd a
TelefonicaMdviles a su valor contable.

En el mes de noviembre, Telefénica adquirié a su filial Telefonica de Contenidos la totalidad de las
acciones de la sociedad Gran Via Media. Dicha sociedad cambi6é su denominacién social por la de
“Lotca Servicios Integrales, S.L.” En € mes de diciembre la sociedad Lotca amplia capital en
16.920.000 acciones de 1 euro de nomina que en € Grupo Telefénica Internacional suscribe en su
totalidad mediante aportacion no dineraria, adquiriendo posteriormente Telefonica estas acciones por
dicho importe.

En mes de enero, Telefénica ha constituido la sociedad Telefénica Capital desembolsando la totalidad
del capital social, 6 millones de euros. Posteriormente Telefénica Capital amplid su capital social en 1
millén de euros con una primade emisién de 38,01 millones de euros, ampliacion totalmente suscritay
desembolsada por Telefonica, mediante aportacion no dineraria 201.682 acciones de la sociedad
Fonditel.
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- La sociedad Grupo Admira Media cambid su denominacion por € de “Teefonica Contenidos, S.A.”
durante el gjercicio 2002, ampliando asimismo capital por importe de 5,99 millones de euros, suscrito
integramente por Telefonica.

- Telefénica ha adquirido durante €l presente gjercicio 717.465 acciones de Terra, por importe de 5,53
millones de euros.

Los costes de adquisicion y fondos de comercio surgidos en estas inversiones, se detallan en el cuadro
anterior.

Continuando con €l proceso de reestructuracion iniciado por Telefénica en gercicios anteriores para
adecuar sus intereses por lineas de actividad, durante el gercicio 2002, se han efectuado ampliaciones de
capital en determinadas sociedades del Grupo, mediante aportaciones no dinerarias consistentes en acciones
de otras sociedades. El detalle de estas aportaciones es €l siguiente:

Sociedad Millones de
euros
Bajas:
HighWay One (637,07)
TBS Celular (25,91)
Sudestecel (64,06)
Sudestecel (0,01)
Iberoleste (113,19)
Tele Leste Celular (13,59)
Atento Holding (282,71)
Otras (16,03)
TOTAL (1.152,57)
Altas:
Telefonica Capital 12,12
Telefénica Datacorp 637,07
TelefénicaMoviles 216,76
Atento Holding 282,71
Otras 391
TOTAL 1.152,57

Respecto al resto de sociedades que componen € Grupo Telefénica, las operaciones de adquisicion méas
significativas en el gjercicio 2002 son las siguientes:
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. % Particip. . % Particip. .

Sociedad Anterior * Particip. Adq. Posterior * F. Comercio Coste
Telefonica Data Brasil 87,48 6,50 93,98 - 231,28
Pegaso SA. - 65,23 65,23 370,71 304,32
Telesp Celular - 14,68 14,68 79,78 200,31
TOTAL 735,91
* Estos porcentajes se refieren alas participaciones patrimoniales del Grupo Telefénica, correspondiendo |os porcentajes adquiridos a

lacifrade las acciones adquiridas sobre el capital dela sociedad.
na Noaplicable.

El Grupo Datacorp, através de la sociedad filial Telefonica Data de Brasil., ha acudido a la ampliacion
de capital efectuada por Telefonica Data Brasil Holding aportando los créditos previamente concedidos
por un importe de 482, 9 millones de real es.

El 10 de septiembre de 2002, una vez recibidas las autorizaciones pertinentes por parte de las distintas
autoridades mexicanas, Telefonica Moviles adquirié € 65,23% de Pegaso Telecomunicaciones.
(Pegaso) por un importe de 92,87 millones de euros. Posteriormente, y con el fin de dotar de una mayor
solidez patrimonial a Pegaso, la sociedad realiz6 una ampliacion de capital, en la que Telefonica
Moviles desembolsd 211,45 millones de euros por su 65,23% de participacion. Dentro de los acuerdos
firmados con el Grupo Pegaso, figuraba e compromiso de aportar las participaciones que ambas
sociedades tendrian en €l Grupo Pegaso y en las sociedades de México Norte a una nueva sociedad
mexicana de la que ambos Grupos serian accionistas. Dicha operacién se materiaizé mediante la venta
de sus participaciones a Telefonica Moviles México, procediendo posteriormente a la capitalizacion de
ladeuda por parte delos acreedores.

Con fecha 21 de octubre de 2002, Telefénica Méviles. adquirio a Portugal Telecom. SGPS S.A. un
14,68% de Telesp Celular . por un importe de 200,31 millones de euros. Posteriormente, el 27 de
diciembre de 2002 y una vez cumplidas las disposiciones regulatorias brasilefias, Telefonica Moviles y
Portugal Telecom Mo6veis Servigos de TelecomunicagBes, SGPS, S.A. (Portuga Telecom Moveis)
constituyeron, a 50%, la joint venture Brasilcel, mediante la aportacion del 100% de las
participaciones que ambos grupos poseen, directa e indirectamente, en las compafiias de
comunicaciones moviles en Brasil:

Compafiias Aportadas % aportados
T Mbéviles PT Moéveis Total
Celular CRT 40,90% 7,58% 48,48%
Tele Leste Celular 27,70% - 27,70%
Tele Sudeste Celular 83,56% - 83,56%
Telesp Celular 14,68% 50,44% 65,12%

La constitucién de lajoint venture Brasilcel, entre Telefénica Movilesy Portugal Telecom Moveis Servicos
de Telecomunicacdes, SGPS, S.A, determind un proceso de reestructuracion en los fondos de comercio

- 24 -



Yelefonica

Folleto Informativo Continuado.- CAPITULO 11

originado por la integracion proporcional de los mismos frente a la anterior integracion global. A 31 de
diciembre de 2002 el importe del fondo de comercio de Brasilcel ascendiaa 512,34 millones de euros.

Ventas de sociedades

Se presentan a continuacién las principales operaciones de venta efectuadas por las sociedades que
componen € Grupo Telefonica, alo largo del gjercicio de 2002:

) . Porcentaje .
Empresas dependientes Fondo de | Porcentaje Canital Social Porcentaje | Resultado
y asociadas comercio | Part. ant. 5 . Part. post. | (M Eur)
Enajenado

European Telecom International - 100 100 - (38,79)
Grupo Uniprex Onda Cero - 100 100 - 35,82
Hispasat - 17,3 41 13,2 26,10

Azul Television - 100 100 - (162,78)
LycosKorea - 44,8 44,8 - 10,62
Sympatico Lycos - 27 27 - 8,49
Otras n.a na n.a n.a 13,42

TOTAL (107,12)

na Noaplicable.

Con fecha 16 de julio de 2002, se vendié la participacion en la sociedad austriaca, European Telecom
International, sociedad filial 100% de Telefonica Datacorp, obteniéndose un resultado negativo en la venta
para el Grupo Telefonica de 38,79 millones de euros.

En el mes de septiembre, se procedié a la formalizacion de la venta del 100% del capital que la sociedad,
Telefonica de Contenidos, poseia en € Grupo Uniprex Onda Cero y en la sociedad Cadena Voz de
Radiodifusion, al Grupo Antena 3 de Television, obteniendo unas plusvalias de 35,82 millones de euros.
Ambas sociedades, que en € gercicio 2001 se incorporaban a perimetro de consolidacion del Grupo
Telefonica por el método de integracion global, han pasado aincorporarse (formando parte del Grupo Antena
3 de Television) por € método de puesta en equivalencia.

En e mes de abril, Telefonica Contenidos enajend el 4,11% de su participacion en la sociedad Hispasat
obteniendo unas plusvalias de 26,10 millones de euros. Telefénica Contenidos, que mantiene una
participacion cel 13,23% en el capital de Hispasat, continGa incorporando dicha sociedad en sus estados
financieros consolidados por el método de puesta en equivalencia.

Telefonica Contenidos vendié, en junio de 2002, su participacion en la sociedad Prime Argentina. propietaria
del cana Azul Television, por un importe de 12 millones de dolares, obteniendo una minusvaliaen laventade

162,78 millones de euros.

Terra vendié en el mes de agosto la totalidad de su participacion en la sociedad Lycos Korea, obteniendo
unas plusvalias en consolidacion de 10,62 millones de euros.
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Asimismo, en e mes de septiembre, Lycos vendid su participacion minoritaria de la sociedad canadiense
Sympatico Lycos, ascendiendo la plusvalia obtenida a 8,49 millones de euros.

El resto de modificaciones societarias acontecidas durante el gjercicio 2002, adicionales a las incluidas en
las tres tablas anteriores, no tienen especial relevancia, por 1o que no se detalla
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I11.6.3 Modificaciones mas importantes en las sociedades del Grupo durante 2003

Desde €l inicio del gercicio 2003 hasta la fecha de verificacion del presente Folleto Informativo, las
principaes variaciones del perimetro de consolidacion del Grupo Telefonica han sido las que se detallan a

continuacion. .

Adquisiciones de partici paciones sociales dur ante 2003

Las principaes operaciones de adquisicion realizadas desde el inicio del gercicio 2003 hasta la fecha de

verificacion del presente Folleto Informativo se detallan a continuacion:

% % % E
Sociedad Particip. Particip. Particip. Comércio Coste
Anterior * Adg. Posterior *

Antena3 de Television 47,52 11,72 59,24 63,65 | 117,65
Fisatel México - 100,00 100,00 - 0,43
Fonditel Gestion - 100,00 100,00 - 1,50
Fonditel Vaores - 100,00 100,00 - 3,00
TelefénicaMaviles 92,43 0,01 92,44 2,18 2,43
Telefonica Ingenieriade
Seguridad México - 65,00 65,00 - 0,34
One Ttravel.com 39,07 13,00 52,07 1,72 2,73
TOTAL 128,08

*  Estos porcentajes se refieren alas participaciones patrimoniales del Grupo Telefonica, correspondiendo |os porcentajes adquiridos
alacifradelas acciones adquiridas sobre el capital dela sociedad.

En el mes de enero de 2003, Telefénica adquirid al Banco Santander Hispano, S.A. 19.532.625 acciones
de Antena 3 Television representativas de un 11,72% del capital social por un importe de 117,65
millones de euros.

En el mes de enero se ha constituido la sociedad mexicana Fisatel México, con un capital social inicial
de 5 millones de pesos mexicanos, constituido por 500 acciones de 100 pesos mexicanos cada una
Posteriormente, la sociedad amplio capital en 4,95 millones de pesos mexicanos. El Grupo Telefénica
ha suscrito la totalidad de las acciones que componen €l capital de la nueva compariia. La sociedad se ha
incorporado a su coste de adquisicion por no haber comenzado su actividad.

La sociedad Telefonica Capital, filial 100% de Telefénica, ha constituido en los meses de abril y mayo,
respectivamente, las sociedades Fonditel Gestion (Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva) y Fonditel Valores (Agencia de Valores) suscribiendo la totalidad de las acciones que
componen €l capital, y desembolsando 1,5 millones de eurosy 3 millones de euros, respectivamente.
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Ambas sociedades se han incorporado al perimetro de consolidacion del Grupo Telefénica por €l
método de integracion global.

- En e mes de enero Telefonica ha adquirido 376.000 acciones de su sociedad filial Telefénica Moviles
por un importe de 2,43 millones de euros. Tras esta compra €l nuevo porcentagje de participacion del
Grupo Telefonica es del 92,44%. La sociedad continta incorporandose al perimetro de consolidacién
del Grupo Telefénicapor el método de integracion global.

- Telefdnica Ingenieria de Seguridad, sociedad filial 100% del Grupo Telefénica, ha participado en la
constitucion de la sociedad Telefénica Ingenieria de Seguridad México, suscribiendo y desembolsando
0,34 millones de euros correspondiente al 65% del capital social de lanueva sociedad. La sociedad se ha
integrado en los estados financieros del Grupo Telefénica por el método de integracion global .

- El Grupo Terra ha aumentado hasta € 52,07% su participacion en € capital de la sociedad
estadounidense One Travel.com, desembolsando en la operacion 2,73 millones de euros. La sociedad,
gue se integraba en los estados financieros del Grupo Telefénica por € método de puesta en
equivalenciaen el gercicio 2002, ha pasado aincorporarse por € método de integracion global.

- En € marco de los acuerdos suscritos en el mes marzo de 2003, en abril de 2003 Brasilcel (participada
por Telefonica Méviles en un 50%) procedio a la adquisicion de un 61,10% de las acciones ordinarias
con derecho avoto de la compafia Tele Centro Oeste Celular (TCO) que representarian el 20,37% de su
capital socia total, por un importe de 1.505,5 millones de reales brasilefios. Para mas informacion
sobre esta operacion ver Capitulo V.7 del presente Folleto Informativo. El coste registrado a efectos de
los Estados Financieros del Grupo Telefdnica corresponderd al 50% de los importes indicados, al estar
Brasilcel consolidada por el método de integracion proporcional.

Ventas de sociedades

Desde comienzos de 2003 se han producido las siguientes operaciones significativas de venta y disolucion
de sociedades:

- En e mes de junio, se ha procedido a la engjenacion del 25,1% del capital de la sociedad Antena 3 de
Television a Grupo Planeta por importe de 364 millones de euros. Dicha venta est4 sometida a la
condicion resolutoria de que las acciones de Antena 3 de Television se admitan a cotizacion en el
Mercado de Valores Espaiol. Como consecuencia de €ello, la sociedad, que en 10s sei's primeros meses
del gercicio 2003 ha integrado por € método de integracion global, ha pasado a valorarse en los
Estados Financieros Consolidados del Grupo Telefonica a cierre del periodo por el método de puesta
en equivaencia.

- Durante los primeros meses de 2003 se ha producido la baja por liquidacion de las siguientes sociedades
estadounidenses que se integraban en el subgrupo Telefénica Soluciones: Katalyx Food Service, Katdyx
Sip, Katalyx Cataloguing y Katalyx Construction.

- A partir de 1 enero de 2003 la sociedad Bumeran Participaciones (perteneciente a Grupo Terra Lycos)

ha pasado a consolidarse por €l método de puesta en equivalencia tras haberse decidido su disoluciénen
€l mes de diciembre de 2002.
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- Se haprocedido a la venta del 100% del capital social de Playa de Madrid, compafiia participada por
Telefonica, por importe de 0’22 millones de euros. La sociedad, que en €l gercicio 2002 se integraba
en los estados financieros del Grupo Telefonica por € método de integracion global, ha causado baja del
perimetro de consolidacién.

- Lasociedad Telefénica Data Colombia amplid su capital social en el mes de mayo, dando entrada a un
nuevo accionista. Como consecuencia de ello, el porcentaje de participacion del Grupo Telefénica ha
disminuido del 100% al 65%, generandose un beneficio por diluciéon de 1,95 millones de euros. La
sociedad contindaincorporandose a perimetro de consolidacion por el método de integracion global.

- Telefénica de Contenidos ha engjenado €l 100% de la sociedad espafiola Famosos, Artistas, MUsicos y
Actores (FAMA) lo que ha generado un resultado negativo parael Grupo Telefonica de 1,06 millones de
euros. La sociedad, que en € gjercicio 2002 se integraba en los estados financieros consolidados del
Grupo Telefénicapor e método de integracion global, ha causado baja del perimetro de consolidacion.

- Atento Holding, sociedad matriz del Grupo Atento, ha engjenado en €l mes de junio € 70% de las
acciones que poseia en la sociedad Atento Pasona. La sociedad, que se consolidaba en €l gercicio 2002
por el método de integracion global, ha causado bajaen el perimetro de consolidacion.

1.7 SOCIEDADES COTIZADAS EN LAS QUE TELEFONICA OSTENTA UNA
PARTICIPACION SUPERIOR AL 3%

A 31 de diciembre de 2002, Telefonicatenia una participacion directaen Terra del 37,95% e indirecta de un

38,58%, en TPI la participacion era del 59,90%, en Telefonica Mdviles del 92,43% y en Amper, SA. del

6,10%, todas ellas sociedades que cotizan en el mercado continuo de las bol sas espafiol as.

Adicionalmente, cabe sefiaar que la participacion directa en Terra, alafecha de este Folleto y tras €l cierre
de la Oferta Pblica de Adquisicién lanzada sobre esta compafiia, ha pasado a ser de un 71’ 97%.

En cuanto a Fastibex, S.A., sociedad en la que a 31 de diciembre de 2001 Telefénica poseia €l 6,79%, dicho
porcentaje se hareducido a 2,47% afinales de 2002.
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IV.1 ANTECEDENTES: TELEFONICA Y SU GRUPO

El Grupo Telefonica gestiona 84,7 millones de clientes, con presencia significativa en 16 paises y con
operaciones de mayor 0 menor trascendencia en aproximadamente méas de 40. El nimero de empleados del
Grupo constituye otro dato indicativo de su dimensién, asi, a 31 diciembre de 2002, ascendia a mas de
152.000, de los cuales aproximadamente la mitad se encuentran en América.

Telefonica, sociedad cabecera del Grupo, es una Compafiia cotizada, totalmente privada, y que cuenta con
mas de 1,6 millones de accionistas finales. Sus acciones estan admitidas a cotizacion en € mercado continuo
de las bolsas espafiolas (Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia) y en las bolsas de Londres, Paris, Frankfurt,
Tokio, Nueva York, Lima, Buenos Aires, Sao Paulo y SEAQ Internaciona de la Bolsa de Londres. Ademés,
diecinueve de sus filiales son igualmente sociedades cotizadas, de las cuales trece cotizan en los Estados
Unidos, ademés de en sus respectivas paises de origen.

Se recoge a continuacion un breve resumen de la informacién més relevante en lo que se refiere a la
evolucion de |os diferentes negocios de cada una de las lineas de actividad en las que se estructura el Grupo
Telefonica

= Telefonia fija y servicios suplementarios en Espana. Telefonica de Espania, sociedad cabecera de
esta linea de actividad, ha tenido que desarrollar su actividad en un entorno marcado por €l incremento
de la presién competitiva y regulatoria, centrando sus esfuerzos en atender cada vez mejor las
necesidades de sus clientes, desarrollando una estrategia comercia y de marketing basada en la
segmentacion de mercados, en la innovacién de servicios y en una amplia oferta de productos. Merece
especia atencion la apuesta por la banda ancha a través ddl despliegue del ADSL, como queda reflgjado
en los 957.000 clientes de este servicio que existian al cierre del gjercicio 2002.

= Telefonia fija en Latinoamérica. Telefénica Internacional es la sociedad cabecera de esta linea de
actividad. Por lo que serefiere ala evolucion de esta linea de negocio, cabe destacar que durante el mes
de abril de 2002, Anatel concedié a Telesp, la operadora de telefonia fija en Brasil, la licencia que
permite operar trafico telefonico de larga distancia, nacional e internacional, gracias a cumplimiento
anticipado de metas de universalizacion del servicio telefonico establecidas tras la privatizacion del
sector en julio de 1998, pudiendo ademas ofrecer servicios de telefonia local fuera de su area de
concesion (Sao Paul o), actuando asi en todo €l pais.

&= Telefonia celular. Dentro de esta linea de actividad, gestionada por Telefénica Moviles, se destaca,
por unalado, la compra del 65% de la operadora de telefoniamdvil mexicana Pegaso, que seintegré en
Telefonica Méviles México. Esta operacion permite a Telefénica Moviles completar su presencia a
escala nacional en México, un mercado de més de 100 millones de habitantes, logrando e acceso
inmediato aMéxico D.F., e mercado més atractivo del pais, con unos 20 millones de habitantes.

Por otro lado, desde diciembre, se integra en el Grupo Méviles, Brasilcel, la joint venture participada
al 50% por Telefénicay Portugal Telecom, S.A. parareforzar su negocio celular en Brasil, agrupando la
totalidad de los activos de ambos grupos en €l negocio de telefonia mévil en dicho pais. La joint
venture cuenta con una base de 13,7 millones de clientes a cierre del Gltimo gjercicio.

Yaen el gercicio 2003 y continuando con su proceso de expansion, Brasilcel ha firmado un acuerdo
con la compafia brasilefia Fixcel, SA. para adquirir € control de la operadora de telefonia movil
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brasilefia TCO. Esta operacion consolidara la posicion de liderazgo y la capacidad competitiva del
Grupo Mdéviles en € mercado brasilefio, alcanzando més de 16,8 millones de clientes.

Por lo que serefiere a Europa, cabe destacar |a redefinicién de los objetivos de Telefénica Moviles en
Alemania, Austrig, Italia y Suiza, ante € retraso en la disponibilidad de la tecnologia UMTS vy la
necesidad de revisar el modelo de negocio dada la situacion del mercado en estos paises. En este
contexto, Telefonica Moviles considerd que lamejor opcidn estratégica parala compariia era reducir su
exposicion en estos mercados, maximizar la generacion de flujos de cgja a corto plazo y mantener una
sdlida estructura financiera. Como consecuencia, Telefénica Méviles procedié a revisar € valor
reflggado en su balance de los activos en estos paises, contabilizando en el afio 2002 importantes
correcciones valorativas, imputables a los saneamientos de estos activos y a los gastos de
reestructuracion.

Prestacién integral de servicios de datos para empresas. A lo largo del afio 2002, Telefénica
Datacorp, sociedad cabecera de esta linea de actividad, ha puesto especial énfasis en potenciar la
eficienciay rentabilidad de sus operaciones. En esta linea, se procedio arevisar la presencia del Grupo
Telefénica Data en aquellos paises en los que la escala alcanzada no fuera suficiente para rentabilizar
futuras inversiones. Asi, a mediados de 2002 serealizé laventade ETI (filial en Austria) y afinales de
ano se cerré Data Uruguay. En julio de 2002 se paso a consolidar Atlanet (filial en Italia) por € método
de puesta en auivalencia. Por otra parte, a finales del gercicio 2002 Telefénica decidié fusionar
Mediaways y Highway One (empresa adquirida en enero 2002 para reforzar la estrategia de banda
ancha), creando un nuevo proveedor de Servicios de Datos denominado Telefénica Deutschland, que
ocupa el segundo lugar en el mercado aleman.

Adicionalmente, en €l afio 2002 se decidi6 la creacién de Telefonica Soluciones, dentro de una
estrategia orientada a abordar nuevas oportunidades de negocio. A cierre del gjercicio de 2002, esta
nueva unidad de negocio de sistemas y consultoria sigue en proceso de reestructuracion, con la
incorporacion prevista de las sociedades que vienen desarrollando estas actividades en la actualidad en
el Grupo Telefonica: Telefonica Sistemas, Katalyx, At Media'y Telefénica Mobile Solutions. En la
actualidad se esta produciendo la consolidacién funcional y operativa consiguiendo con ello optimizar
los costes de estructura, obtener sinergias de negocio y un mejor posicionamiento en el mercado. La
presentacion de los resultados correspondientes a esta linea de negocio en lo que respecta al gercicio
2002, no incluye todavia esta nueva unidad de negocio.

M edios de comunicacion y contenidos. Las actividades |levadas a cabo en €l ambito de los medios de
comunicacion y de entretenimiento, se aglutinan en el grupo de sociedades encabezado por Telefonica
de Contenidos (antes “Grupo Admira Media, S.AA.”). Durante € gercicio 2002, se ha iniciado €

proceso de reestructuracion de esta linea de actividad, y asi, con fecha 30 de mayo de 2002, el Consegjo
de Administracion de Telefénica de Contenidos acordd su escision en dos divisiones diferentes. por
una parte, una division de medios de comunicacion, [lamada “ Corporacion Admira Media’, y por otra,

una division que aglutinara todas las inversiones del grupo en contenidos y televisiéon de pago, bajo la
denominacion de “ Telefonica Contenidos’.

Al cierre del gercicio 2002, no se habia concluido formalmente este proceso, por lo cua la
presentacion de estalinea de negocio en el presente Folleto Informativo se realiza de forma conjunta.

Durante €l gjercicio 2002, cabe destacar € acuerdo alcanzado entre Sogecable, S.A. y Telefonica para

laintegracién de sus plataformas digitales, Canal Satélite Digital y Via Digital, que fue aprobada por €
Gobierno en noviembre de 2002 sujeta a una serie de condiciones. Por otra parte, la participacion en la
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entidad resultante de esta integracion resultaréa incompatible con la participacion del Grupo Telefonica
en Antena 3 Television, por lo que la Compafia deberd desprenderse de su participacion en esta
sociedad antes del 29 de noviembre de 2003. De acuerdo con esto, y ya dentro del gercicio 2003, la
Compafiia ha anunciado, por un lado, su intencion de entregar a sus accionistas las acciones
representativas hasta un 30% del capital de Antena 3 Television, y por otro lado, la aceptacion de la
oferta presentada por el Grupo Planeta sobre un 25,1% del capital socia de esta Compariia.

Provision de servicios, contenidos y portales para el acceso a Internet. El modelo de negocio de
esta linea de actividad ha evolucionado paul atinamente para adaptarse a las circunstancias del mercado y
del sector. Terra, sociedad cabecera de este grupo, ha sido pionera en la evolucién del negocio
tradicional de acceso hacia un modelo que ofrece soluciones globales mediante la incorporacion de
servicios de comunicacion de valor afadido, destacando la estrategia de comunicacion “CSP’
(Communications Service Provider). También destaca su positiva evolucion hacia el cobro de servicios
y contenidos mediante e modelo “OBP” (Open Basic Premium). Adicionalmente, € Grupo Terra
Lycos sigue apostando por € negocio de banca ancha (ADSL) en los paises latinoamericanos y en

Espafia

Edicién y comercializaciéon de directorios. Durante el Gltimo gercicio, € Grupo TPI ha continuado
su proceso de expansion internacional, por un lado, con la adquisicion de la sociedad de directorios de
Telefonicadel Peray, por otro, asumiendo la gestién del negocio de directorios del Grupo Telefénica
en Argentina.

Servicios de Atencion Telefénica (también conocidos como servicios CRM, Customer
Relationship Management). Atento, como compafiia cabecera de esta linea de negocio, ha continuado
su consolidacién como proveedor lider de servicios de “Contact Center” para € mercado de habla
hispana y portuguesa. El Grupo Atento ha logrado cumplir sus objetivos a través de una gestion
encaminada a enfoque en clientes estratégicos, ala excelencia operativa—mediante la gestion eficiente
de sus recursos humanos e infraestructuras, e implementando estrictos procesos de calidad del
servicio- y alareduccion de costes.

Servicios de infraestructura de ancho de banda internacional para el mercado mayorista. Dentro
del Grupo encabezado por Emergia, se destaca la creacion, negocio durante el gjercicio 2002, de una
unidad de negocio, denominada TIWS que gestiona la actividad desarrollada por la propia Emergiay las
unidades internacionales de las operadoras de telefonia fija del Grupo, los servicios mayoristas
internacionales de voz, IPy datos, capacidad y lared que los soporta, y cuya finalidad es convertirse en
uno de los lideres mundiales como operador mayorista de tel ecomunicaciones.

En lapagina siguiente se incluye un gré&fico que reflgjal a estructura societaria bésica del Grupo Telefonicaa
cierre del gercicio 2002, en €l que figuran las sociedades cabeceras de las lineas de actividad antes descritas
junto con algunas de sus principalesfiliales.
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TELEFONICA SA.

TELEFONICA — TELEFONICA [—  TELEFONICA — TELEFONICA — — TERRA — TPI — ATENTO — EMERGIA
DE ESPANA LATINOAMERICA MOVILES DATA TELEFONICA LYCOS
CONTENIDOS
Telef().nicaA TELEsP Telefonica Telefonica Antena 3 TV | Lycos T B A Espana
_Telecorr]umcacmnes (Brasil) Méviles 7 Data} ]
Publicas — — Espafia Espafia
T. Data Brasil Onda Cero —
TELYCO TASA Brasilcel TPI Brasil
| —— (Argentina) - (Brasil) Bl A. Chile
Terra
T. Data ATCO 1 Brasil
Telefénica Argentina —— — A Perl
] Cable TDP T MéViIeS EXi PUb“gL“aS
— (Perd) — México L Terra México
- = Endemol A. Marruecos
Telefénica T. Data Perd — *) —
— Soluciones 1 Terra TPI Perd
Sectoriales e Unifén — T Usa
1 (Chile) (Argentina) Telefonica Y
T- Data Sevicios) 1 Centroa-mérica
_— Chile Audiovisuales Terra Argentina Telinver
= 1 Argentina
T. Moviles Pert 7 A. Puerto Rico
| | (Puerto Rico) Lola Films
— T. Deutschland — Terra —
(Alemania) [~ | Centroamérica
CTI TES Euro League A. Japon
(EE.UU.) T. Data —1  Marketing Terra
-Uu. (El Salvador) — colombia - Pert
| | A.Colombia
o Via Digital Terra
CANTV TCe T. Data México | e
| (Venezuela) (Guatemala)
Hispasat Terra Venezuelg
T. Data U.S.A — —
A. Venezuela
Europa
A. Argentina
— T.Sistemas
Startel (Espafia)
] (Chile)

(*) Juridicamente pertenece a Telefénica S.A. si bien es
gestionada por Admira Media
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Evolucion del negocio

En la pagina siguiente se incluyen varios cuadros en los que se detalla la evolucion de los datos financieros,
econdmicos y de actividad més significativos del Grupo durante los Ultimos cinco afios. Todos los datos
relativos a ingresos, resultados, beneficio neto total y atribuible a la sociedad dominante, asi como los de
inversion, activos totales netos, recursos propios, y deuda financiera de los dos Ultimos cuadros, se refieren
a los estados financieros consolidados del Grupo de acuerdo con las cuentas anuales aprobadas en cada
gjercicio.
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| CUADRO DE EVOLUCION DEL NEGOCIO DEL GRUPO

CONCEPTO (**)

(referido a operadoras gestionadas) | 2002 2001 2000 Var. 2002/2001 %
Lineas en servicio (miles) 42.273 42.296,7 39.692,5 (0,1)
En Espafia 20.804 20.646,9 (*) 20.317,8(*) 0,8
En otros paises (1) 21.469 21.649,7 19.374,7 (0,8)
Clientes Celulares (miles) 41.376 29.794,8 23.214,2 38,9
En Espaia 18.412 16.793 13.669,1 9,6
En otros paises (2) 22.964 13.001 9.545,1 76,6
Clientes TV Pago (miles) 1.115 1.1481 982,5 (2,9)
En Espafia 775 806,4 633,1 (39
En otros paises (3) 340 341,7 349,4 (0,5)

*)
@

@
©)

**)

A partir de 2002 las lineas en servicio incluyen las lineas ADSL (957 miles de lineas)
Incluye TASA (Argentina), CTC (Chile), Telefonica del Perd, Telesp (Brasil), TSAL (El Savador) y TCG (Guatemaa). En € afio 2001 y 2002, s se deducen las lineas en servicio de TSAL El
Sdvador y TCG Guatemala, la cifra sereduciriaa 21.611,7 y 21.428 respectivamente.
Incluye TASA (Argentina), CTC (Chile), Telefonica del Pert, CRT (Brasil), TeleLeste (Brasil), TeleSudeste (Brasil), Telefonica del El Salvador y Telefénica Guatemaa. En € afio 2000 se
incorporan MoviStar Puerto Rico y Medi Telecom (Marruecos). En el 2001 se incorporan México y Alemania.
Incluye CTC y Telefénicadd Perd hasta 1999. En 2000 y 2001 solo Per(.

Destacar que a partir de 2003 se introducird un cambio en € célculo de las lineas equivaentes en servicio del Grupo Telefonica. El criterio aplicara las siguientes equivadencias: STB (x1), RDSI

basico (x2), RDSI primario (x30), Accesos 2/6 (x30) y ADSL (x1). Este nuevo criterio introduce un tratamiento distinto de los accesos primarios RDS| y de los accesos 2/6 para centralitas e
Ibercom, que se pondrén en equivalencia multiplicando por el nimero de canales del acceso (30) en vez de segln las extensiones que hacen uso de €.

-36 -



elefomica

Folleto Informativo Continuado.- CAPITULO IV

(Millones euros) Datos auditados 2002 2001 2000 Var. 2002/2001 (%)
I ngresos por operaciones 28.411,3 31.052,6 28.485,5 (8,5
Resultado de explotacion 5.031,7 5.430,2 4.958,0 (7,3)
Resultado neto antes de socios externos (11.372,4) 1.835,8 2.625,4 n.s.
Resultado neto atribuible sociedad dominante (5.576,8) 2.106,8 2.504,8 n.s.
(Millones euros)

2002 2001 2000
Inversion material e inmaterial 3.926,2 8.420,9 21.128,6
Activostotales netos (1) 59.983,6 77.191,5 79.452,8
Fondos propios 16.996,0 25.861,6 25.930,5
Deudafinanciera (2) 22.533,1 28.941,6 26.951,4

L
@

Activos consolidados del Grupo menos Deudas Comerciales. Otros Acreedores y Ajustes por periodificacion recogidos en d epigrafe de Deudas a Corto Plazo.
Deuda financiera: Acreedores a largo plazo (sin incluir deuda con socios minoritarios) + Emisores y deudas con entidades de crédito - Inversiones financieras

temporales a corto plazo - Tesoreria.

La abreviatura CMA corresponde a“ crecimiento medio acumulado”.
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IV.1.1 Productosy servicios que suministra el Grupo Telefénica

En € cuadro que sigue se resumen los principales servicios suministrados por € Grupo Telefénica, todos
ellos abiertos en la actualidad a la competencia. Se indica, en primer lugar, la sociedad cabecera de la linea
de que se trate y se sefialan a continuacion los productos y servicios prestados, indicando las normas legales
mas rel evantes que son de aplicacion y, por tltimo, indicando los principal es competidores en cada segmento

de mercado.

MERCADO ESPANOL

LINEA DE ACTIVIDAD

PRODUCTOSY SERVICIOS

Telefonica de Espafia

Telefonialoca y de larga distancia (provincia, interprovincia e internaciona).

Alquiler de Circuitos, Servicios integrados de comunicaciones de empresa,
Alquiler y Venta de terminales.

Acceso ainformacion, Servicio ADSL mayoristay minorista.

Cabinas en via publica, teléfonos publicos en recintos de acceso publico
(hospitales, estaciones, etc.)

Venta de espacios publicitarios en guias, en soporte electrénico y telefonico.
Ofrece a través de filides € servicio de consulta telefénica sobre nlmeros de

TPI abonado.

Atento Espafia Serv_ic_ios de telemarketi ng, televenta,_ lineas de atencidn, telecobranza y otros
servicios de marketing y mercadotecnia
Establecimiento, gestion y explotacion de centros de prestacion de servicios de
atencion propios o de terceros através de plataformas multicanal.
Prestacién de servicios de gerencia, consultoriay asesoriaa cliente, referidos a
todos los procesos de gestion relacionados con la gestion de centros de atencidn
de llamadas o centros de contacto parala atencion a publico.
Gedtion, creacion, adminigtracion, actualizecion, desarrollo, andiss 'y
segmentacién de base de datos propios o de terceros.
Redlizaciéon y comercidizacion de estudios de mercado, encuestas, tomas de
datos y sondeos de opinidn, relaivos a todo tipo de productos, servicios y
Situaciones.
Teefoniamovil anddgica, y digita (GSM) en las bandas de 900 y 1800MHz
Servicios UMTS (no operativo).

TME Radioblisqueda

Radiocomunicaciones moviles terrestres en grupo cerrado de usuarios
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LINEA DE ACTIVIDAD PRODUCTOSY SERVICIOS

Acceso a Internet, provisén de contenidos, publicidad on-line, comercio

TerraLycos Espana dlecrénico, etc.

Comunicaciones de empresa e Internet (redes privadas virtuales, acceso a
Intranet, ATM, CGP, Frame Relay, Iberpac, Interlan, conexién a Internet,
. Infovia, Megavia...)

Telefonica Data Espafia
Servicios de Hosting y ASP (Alojamiento centrdizado, distribuido, servicios
gestionados, Web hosting dedicado y virtual, Mensatex, Firewall gestionado...)

Televison convenciona en abierto
Emisoras de radiodifusion
Televison de pago
AdmiraMedia Negocio de contenidos

TV Digital Terrena

Radio Digital

MERCADO BRASILENO

LINEA DE ACTIVIDAD PRODUCTOSY SERVICIOS

Telefonialocal

Telefonia larga distancia Inter. e intra regiond e internacional, Alquiler de
Circuitos como linha dedicadas.

Exploracdo industrial de meios (EILD)
Telesp
Servicio ADSL mayoristay minorista
Teefoniade uso publicos

Rede IP

Rede Inteligente.

Conectividad Bésica (X25, Frame Relay, ATM, Clear Channdl), Conectividad

Telefnica Empresas IP, Internet/Intranet/Extranet, servicios de informacién, Data Center (Housing,
Hosting, Infonegocio, Comercio Electronico)

(controlada de

Telefénica Data Brasil
Holding)

Soluciones avanzadas

Clientes (Consultoriay Outsourcing)
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LINEA DE ACTIVIDAD PRODUCTOSY SERVICIOS

-Fl;l(jlbelfl?:?cllzade o Venta de espacios publicitarios en guias y en soporte electrénico.
Infor magao

BrasilCel - VIVO Servicio mévil persona en la banda de 800 MHz — servicio anddgico y digitd

Acceso a Internet, provison de contenidos, publicidad on-line, comercio
TerraLycosBrasil electrénico, etc.

MERCADO ARGENTINO

LINEA DE ACTIVIDAD PRODUCTOSY SERVICIOS
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LINEA DE ACTIVIDAD

PRODUCTOSY SERVICIOS

Telefonica de
Argentina

Minorista:

Telefonialoca

Telefonia de larga distancia nacional e internacional.
Servicios suplementarios de telefonia.

Servicios telefonicos de Red Inteligente.

Acceso a Internet dial-up y de banda ancha (ADSL, dedicado, etc.).
Servicios suplementarios de Internet.

Servicios integrados de comunicaciones de empresa.
Alquiler de Circuitos de voz.

Servicios de transmision de datos.

Alquiler y Venta de terminales.

Telefonia de uso plblico.

Mayorista:

Originacion, terminacion y transito de tréfico.
Coubicacién y arrendamiento de infraestructura.
Transporte de tréfico urbano, interurbano e internacional.
Enlaces de interconexion y de transmision.

Internet banda ancha (ADSL)
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LINEA DE ACTIVIDAD

PRODUCTOSY SERVICIOS

Atento Argentina

Servicios de telemarketing, televenta, lineas de atencidn, telecobranza y otros
servicios de marketing y mercadotecnia.

Establecimiento, gestion y explotacion de centros de prestacion de servicios de
atencion propios o de terceros a través de plataformas multicanal.

Prestacion de servicios de gerencia, consultoria'y asesoria a cliente, referidos a
todos los procesos de gestion relacionados con la gestion de centros de atencién
de llamadas o centros de contacto parala atencion a piblico.

Gedtion, creacion, administracion, actudizacion, desarrollo, andiss y
segmentacion de base de datos propios o de terceros.

Realizacion y comercializacion de estudios de mercado, encuestas,
tomas de datos y sondeos de opinion, relativos a todo tipo de
productos, serviciosy situaciones.

Telefénica
Comunicaciones
Personales (M 6viles)

Servicio de telefonia mévil (STM) en las Areas AMBA y Sur , en la banda de
800MHz

Servicio de comunicaciones personales (PCS) en las Areas |, 11 y 1II, en la
banda de 1900 MHz (digital)

Servicio de transmision de datos y valor agregado a nivel nacional (servicio de
aviso apersonas— SAPYy radioeléctrico de concentracion de enlaces - SRCE).

Servicio de adarma por vinculo radiogéctrico, transmision de datos, servicio de
repetidor comunitario, servicio de aviso a personas y servicio de transmision de
mensgjes bidirecciona .

TerraLycosArgentina

Acceso a Internet, provision de contenidos, publicided on-line, comercio
electronico, etc.
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MERCADO CHILENO

LINEA DE ACTIVIDAD PRODUCTOSY SERVICIOS

Servicio Pdblico de Telefonia Local

Servicio publico de Transmision de Datos,

Servicios de Banda Ancha (ADSL).

Servicios de acceso a Internet a clientes empresasy Pymes.
Servicio de telefonia rurd.

CTC Chile
Servicio de telecomunicaciones (voz, datos e imagen) a segmento de
corporaciones, empresas y Pymes.

Servicio de circuitos privados.

Servicios de Vaor Agregado: servicio en modaidad de prepago (Tarjeta
Linea Propia), Servicios de informacion y entretencidn (700), Servicio de
red inteligente (600) y servicios de cobrorevertido (800).

Servicios de desagregacion ddl Servicio Call Center

Impresoray Comercial Venta de espacios publicitarios en guias y en soporte electronico
Publiguias

Servicios de telemarketing, televenta, lineas de atencion, telecobranzay otros
servicios de marketing y mercadotecnia

Establecimiento, gestion y explotacion de centros de prestacion de servicios
de atencion propios o de terceros a través de plataformas multicanal.

Prestacion de servicios de gerencia, consultoria y asesoria a cliente,
referidos a todos los procesos de gestion relacionados con la gestion de
centros de atencion de llamadas o centros de contacto para la atencion a
publico.

Atento Chile

Gegtion, crescion, administracion, actudizacion, desarrollo, andisis 'y
segmentacién de base de datos propios o de terceros.

Realizacién y comercidizacion de estudios de mercado, encuestas, tomas de
datos y sondeos de opinidn, relativos a todo tipo de productos, servicios y
Situaciones.

Servicio pablico de telefonia mévil celular 850 MHz.

Telefonica M 6vil de Chile
Servicio publico telefénico movil en labanda de 1900MHz.

Acceso a Internet, provision de contenidos, publicidad on-line, comercio

TerraLycosChile electrénico, etc.
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MERCADO PERU

LINEA DE ACTIVIDAD PRODUCTOSY SERVICIOS

Telefonia locd y de larga digancia (provincid, interprovincia e
internaciond), Alquiler de Circuitos, Servicios integrados  de
Telefénica comunicaciones de empresa, Alquiler y Venta de terminales.

del Perd Acceso ainformacion, Servicio ADSL mayoristay minorista.

Cabinas en via plblica, teléfonos publicos en recintos de acceso publico
(hospitales, estaciones, etc.)

Servicios de telemarketing, televenta, lineas de atencion, telecobranza y
otros servicios de marketing y mercadotecnia

Establecimiento, gestion y explotacion de centros de prestacion de servicios
, de atencidn propios o de terceros a través de plataformas multicanal.
Atento Peru

Gegtion, creacion, administracion, actudizacion, desarrollo, andiss y
segmentacién de base de datos propios o de terceros.

Redlizacién y comercidizacion de estudios de mercado, encuestas, tomas
de datos y sondeos de opinidn, relativos a todo tipo de productos, servicios
y situaciones.

Conectividad Bésica (X25, Frame Relay, ATM), Conectividad IP, acceso a
Internet, Housing, Hosting, distribucion de contenidos multimedia, seguridad
informética, inteligencia de red, servicios transaccionaes, certificados
digitales, consultoriay outsourcing)

Telefonica Empresas
Perd (Data)

Telefénica Publicidad e

., ) Venta de espacios publicitarios en guias y en soporte electronico.
Informacion Per G P guissy PO

Servicio de telefonia movil en la banda de 850MHz (analdgicay digita).

o . Servicios portadores de larga distancia naciona e internacional en las
Telefénica Méviles SAC modalidades de conmutado y no conmutado
Pera

Servicio publico de buscapersonas en la banda de 435-475MHz
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MERCADO MEXICANO

LINEA DE ACTIVIDAD

PRODUCTOSY SERVICIOS

Telefonica Data M éxico

Servicios de transmision de datos (frame relay, ATM, IP), enlaces
dedicados via satélite (aln no se presta e servicio a pesar de estar
incluido en la Concesidn), redes privadas virtuales incluyendo servicios
de voz corporativay servicios de vaor afiadido.

Atento M éxico

La prestacion de toda clase de servicios de telemarketing, incluyendo
televenta, lineas de atencion, telecobranza y otros servicios de marketing
y mercadotecnia, en especia aquellos que puedan ser articulados en
centros de teleastencion o en plataformas tecnoldgicas asistidas, ya sea
para clientes propios o de terceros, a través de agentes de atencion o de
cualquier otro medio técnico actua o que pudiere desarrollarse en €
futuro.

El establecimiento, gestion y explotacion de centros de prestacion de
sarvicios de atencion propios o de terceros a través de plataformas
multicanal.

La gestion, creacion, administracion, actudizacion, desarrollo, andlisis y
segmentacion de base de datos propios o de terceros.

La prestacion de sarvicios de gerencia, consultoriay asesoria a cliente,
referidos a todos |os procesos relacionados con la gestion de centros de
atencion d publico.

Telefénica M éviles
M éxico

Radiotelefonia moévil celular en la banda 800 MHz en las regiones 1,2,3 y
4,

Servicio de acceso inadmbrico fijo o movil (PCS) en la banda 1900
(digital) de cobertura nacional através de 9 concesiones regionales.
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IV.1.2 Marco legal y regulatorio de los negocios del Grupo Telefénica

La prestacion de servicios de telecomunicaciones, principal actividad del Grupo Telefénica, se encuentra
fuertemente regulada en los distintos paises en los que éste opera. A continuacion se detalla el marco
juridico bésico de las telecomunicaciones de aquellos paises donde la actividad desarrollada por € Grupo es
mas relevante. Esta informacion se complementa con la incluida en € cuadro que figura en el apartado
anterior, y con la informacion descriptiva del entorno regulatorio incluida como Anexo IV.1 a presente
Folleto.

Espaia

La“Ley 11/1998, de 24 de abril, General de Telecomunicaciones’ y su normativa de desarrollo, configuran
€l marco juridico bésico del mercado espafiol de las telecomunicaciones, como un mercado liberalizado en
€l que los servicios son considerados servicios de interés general prestados en régimen de competencia, de
acuerdo con los requisitos y las condiciones fijados en sus normas reguladoras, desde €l 1 de diciembre de
1998.

Dentro de este marco regul atorio, €l negocio de prestacion del servicio telefénico basico que corresponde al
grupo encabezado por Telefénica de Espafia se ha visto especialmente condicionado por la calificacién de la
posicién de esta compafiia como operador dominante, tanto en el mercado estricto de telefonia fija como en
€l de aquiler de circuitos. Durante varios afios, incluyendo €l afio 2002, Telefonica de Espafia ha sido
declarada operador dominante en estos mercados, al haber obtenido, en el afio inmediatamente anterior, una
cuota de mercado superior a 25%. Esto implica la imposicién a Telefénica de Espafia de determinadas
obligaciones sobre interconexién y acceso a redes publicas, prestacion del servicio universal, asi como
otras obligaciones de servicio publico.

Por lo que se refiere a los servicios de telefonia movil, es principalmente objeto de regulacion la gestion y
el control del uso del dominio publico radioeléctrico, que es explotado por los operadores mediante
Licencias paralas modalidades GSM, DCS-1800 y UMTS. También han sido objeto de especial control por
€l regulador las limitaciones de emisiones radioeléctricas y las medidas de proteccion sanitaria frente a
estas emisiones radioeléctricas, con el establecimiento de obligaciones de presentacion de estudios y
certificaciones por los operadores. Por Ultimo, sefialar que € operador de telefonia mévil en Espafia, TME,
esta sometido al cumplimiento de determinadas obligaciones derivadas de su declaracion como operador
dominante en €l mercado de serviciosde interconexion.

Por lo que se refiere alnternet, €l legislador espafiol hatratado de eliminar las incertidumbres juridicas que
existian sobre el mismo como vehiculo de transmision e intercambio de todo tipo de informacion. De este
modo, la “Ley 34/2002, de 11 de julio, de Servicios de la Sociedad de la Informacion y de Comercio
Electrénico” ha establecido un concepto de “servicios de la sociedad de informacion” que engloba, entre
otros, la contratacion de bienes y servicios por via electronica, y € suministro de informacion por dicho
medio.

Por dltimo, sefidlar que la Unién Europea con € fin de consolidar € marco armonizador de libre
competencia en las telecomunicaciones al canzado en sus Estados Miembros, aprob6 en marzo de 2002, un
nuevo marco regulador de las comunicaciones electronicas. Todos los Estados Miembros, entre ellos
Espafia, estén obligados arealizar la transposicién de estas directivas a sus respectivas legislaciones antes del
25 de julio de 2003. De acuerdo con lo anterior, € Parlamento espafiol esta considerando actualmente el
Proyecto de Ley General de Telecomunicaciones, como vehiculo de transposicion de las mencionadas
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directivas. La futura Ley tiene como objetivo avanzar en la liberalizacion de la prestacién de servicios y la
instalacién y explotacién de redes de comunicaciones el ectrénicas. Uno de | os principios fundamentales que
informaestaLey eslanecesidad de evitar €l control “ex ante” del regulador, eliminando €l actual régimen de
autorizaciones y licencias, y sustituyéndolo por € control “ex post”, a través de los mecanismos de
identificaciony analisis

de mercado para la determinacién de la existencia de competencia efectiva, e imponiendo, en ausencia de
ésta, una serie de obligaciones al operador con peso significativo en el mercado. En este nuevo ambito, €l
regulador de este mercado tendra un destacado protagonismo.

Argentina

Lalegislacion en materia de telecomunicaciones es profusay se encuentra bastante dispersa. El marco legal
basico se establece en la “Ley Nacional de Telecomunicaciones N° 19.798 de 1972", y en las
reglamentaciones concretas de cada servicio. Mediante el Decreto 264/98 se liberalizé el mercado de las
telecomunicaciones en Argenting, estableciéndose una prorroga de la exclusividad en la prestaciéon de
servicios de telefonia fija de Telefonica de Argentina, operador perteneciente al Grupo Telefénica, y de su
unico competidor hasta la fecha Telecom de Argentina, hasta noviembre de 1999, incluyendo un periodo de
transicion hasta noviembre del afio 2000.

Por otra parte, en septiembre de 2000, se aprobd el Decreto 764/00 que establecio la normativa
liberalizacion de |a prestacidn de los servicios de tel ecomunicaciones y, por tanto, un cambio fundamental en
€l marco regulatorio de este mercado. A partir de este Decreto, se regulan laslicencias, lainterconexiony el
acceso aredes, y se define el servicio universal y sus formas de financiacion. Por dltimo, se regulan también
las atribuciones de frecuencias del espectro radioel éctrico.

En enero de 2002, se promulgd la Ley de EmergenciaPublica, que dispuso la conversion en pesos (/1) y la
congelacion de las tarifas (expresadas en ddlares o indexadas con esta moneda) de los servicios publicos
(incluido €l telefonico). Dicha Ley también establecid € inicio de un proceso de renegociacion tarifaria que
encomendo a Poder Ejecutivo y que aln permanece abierto.

Brasil

En 1996 se publico la“Ley Minima’ que marco la escision de la prestacion de los servicios fijos y moviles
en cada uno de los monopolios regional es, como preparacion parala posterior privatizacion de las compahias
operadoras de dichos servicios, y parainiciar € proceso de adjudicacion de las nuevas licencias de telefonia
movil (Banda B). Esta regulacion se completa con € “Reglamento del Servicio M6vil Celular (SMC) —
Decreto n°® 2056/96" y las “Normas Generales de Telecomunicaciones n°® 20 a 28", que regulan los
diferentes aspectos de la prestacion de servicios de telecomunicaciones.

En 1997, sepublicd la“Ley 9472/97, General de Telecomunicaciones’ y se cred el drgano regulador delas
telecomunicaciones en el mercado brasilefio, denominado Anatel.

El Plan Genera de Metas (PGO) fijo el 1 de enero de 2002 como fecha limite parala liberalizacion de la
obtencion de autorizaciones para la prestacion del servicio telefénico fijo en Brasil, de tal manera que las
concesionarias que adelantasen € cumplimiento de sus metas al afio 2001, podrian pedir nuevas licencias en
el afio 2002. Telesp, perteneciente al Grupo Telefonica, fue la primera concesionaria de Brasil que
adelanto el cumplimiento de estas metas de universalizacion.
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Con fecha 27 de junio de 2003 se publica el Decreto 4769 por el que se aprueba el Plan General de Metas de
Universalizacion del servicio de telefoniafija conmutada.

Se hainiciado €l proceso de prorroga del contrato de concesion. Telesp ha manifestado ya expresamente su
aceptacion.

Seglin el Contrato de Concesion, los operadores de telefonia fija tienen derecho a solicitar un regjuste
tarifario anual en funcion del IGP-DI. El Gaobierno acordd con los operadores realizar €l regjuste en dos
etapas (17% en junio de 2003 y 10%-12% en enero de 2004) a cambio de ciertas compensaciones
regulatorias a negociar con ANATEL. Al no llegar a un acuerdo en las negociaciones con los operadores,
ANATEL gecut6 € gjuste de una sola vez, segin establece el Contrato de Concesion (regjuste medio de un
28,75%).L as tarifas aprobadas han sido objeto de acciones judiciales con peticion de medidas cautel ares que
tras una decision del Tribuna Supremo Tribunal han sido dejadas sin efecto, al mismo tiempo que ha dictado
unamedida provisional que establece la cuantiade la subida, con efectos de 30 de junio de 2003.

Peru

El marco regulatorio peruano se basa en e "Texto Unico Ordenado de la Ley de Telecomunicaciones’,
gprobado en 1993 (DS 13-93-TCC), y en su Reglamento General de desarrollo, aprobado en 1994 (DS 6-94-
TCC 1994)

El modelo regulatorio que disefio el Gobierno Peruano para la privatizacion de los servicios pablicos de
telecomunicaciones establecié un periodo de 5 afios de competencia limitada, en e que e operador
incumbente prestaria los servicios de telefonia fija local, larga distancia naciona e internacional y de
portador internacional en condiciones de exclusividad. En mayo de 1994, Telefénica Perl suscribi6 los
contratos de concesion con el Ministerio de Transportes, Comunicaciones, Vivienday Construccion.

El 5 de agosto de 1998, el Gobierno Peruano publicé los Decretos Supremos 20 y 21, los cuales abrieron €l
mercado de las telecomunicaciones a la libre competencia y reestructuraron las tarifas efectivas al 1de
agosto de 1998.

La regulacion establecida para la etapa posterior a periodo de concurrencia limitada tiene un caracter
asimétrico, es decir, establece regimenes de tarifas reguladas en telefonia fija para € operador dominante,
manteniendo los contratos de concesion su jerarquia normativa, mientras que los demas operadores se
sujetan a un régimen de tarifas supervisadas, sin requerir aprobaciones previas por parte del regulador
(OSIPTEL) paradeterminar y aplicar estastarifas.

Chile

El marco regulatorio viene definido por la*“Ley General de Telecomunicaciones’, que datade 1982, y que es
laque introdujo la competencia en |os servicios de telecomunicaciones en Chile (Ley 18.168/82 modificada
por & Decreto 1/87, Leyes 19091/91 y 19.302/94). Dicha Ley establecio las normas correspondientes al

otorgamiento de concesiones y permisos para explotar los servicios de telecomunicaciones, a la regulacion
tarifariay alainterconexion de redes, normas que | uego fueron enmendadas o sustituidas por modificaciones
posteriores.
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L os servicios de telecomunicaciones en Chile se prestan en régimen de libre competencia, aunque las tarifas
de acceso (uso dered), de acuerdo al articulo 25 delaLey General de Telecomunicaciones, deben ser fijadas
por los Ministerios de Transportesy Telecomunicacionesy de Economia.

En laactualidad esta abierto el proceso de fijacion tarifaria de telefonia al piblico y de cargos de acceso para
el periodo 2004-2009, para los que Subtel ha dictado Resolucién en la que se fijan las Bases técnico-
economicas para su fijacion.

México

La prestacion de servicios de telecomunicaciones en México esta regulada fundamentalmente por la “Ley
Federal de Telecomunicaciones’, que entré en vigor en 1995 (D.O.F.7/6/95), asi como reglamentaciones
especificas por servicio.

A partir de la entrada en vigor de la Ley Federal de Telecomunicaciones, |as concesiones sobre bandas de
frecuencias del espectro radioel éctrico para usos determinados se otorgan mediante licitacién publica.

En la actualidad existe un proceso de revision integral de la legislacion vigente en materia de
telecomunicaciones, en la que se revisaran temas criticos como la autonomia del regulador, lainterconexion
o lasinversiones extranjeras.

IV.1.3 Paosicionamiento global del Grupo Telefénica

En el cuadro que se muestra en la pagina siguiente se comparan algunas variables financieras y operativas de
Telefonica, como operadora global de telecomunicaciones, en relacion con las correspondientes a otras
compafiias operadoras de telecomunicaciones de similares caracteristicas. En cualquier caso, hay que
considerar que en un sector tan dindmico, y en convergencia cada vez mayor con otros sectores, hasta hace
poco tiempo bien diferenciados, la gran cantidad de movimientos estratégicos de |as distintas operadoras con
frecuentes alianzas y/o adquisiciones, hace muy dificil y muy relativa cualquier comparacion entre ellas
basada exclusivamente en la consideracion de determinadas variables.
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CAPITALIZACION INGRESOS RESULTADO LINEAS EN CC;EIEF:RE:S
M ONEDA PRECIO . . NETO SERVICIO
(Mill. USD) (Millones) (Millones) Miley (Miles)
31/03/2003 31/03/2003 2002 2002 31/12/2002 31/12/2002
DEUTSCHE TELEKOM Euro 10,11 46.293 53.700 (24.600) 57.500 81.700?
FRANCE TELECOM Euro 18,69 45.377 46.630 (20.736) 50.071@ 50.876
KPN Euro 5,88 15.987 12.784 (9.542) 10.017 13.441
Portugal Telecom Euro 6,35 8.693 5.582 391 5.847 10486"
TELECOM ITALIA® Euro 6,32 44.910 30.400 (322) 27.194% 39.100
TELEFONICA Euro 8,57 47.304 28.411 (5.577) 43.080 43.936
n.a: Noaplica

FUENTE: Datos obtenidos de lainformacién publicada por cada una de estas compafiias.

(1) Precio delas acciones ordinarias.

(2) Datos operativos no proporcionales.
(3) Clientesde TMN + Telesp Celular.
(4) Dato a 1 de septiembre de 2002.
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IV.1.4 Factores condicionantes del negocio

El negocio del Grupo Telefdnica se ve condicionado por determinados factores que son comunes a cualquier
empresa de su sector, y que resultan obvios para cualquier inversor que considere realizar una inversion en
valores de una empresa de este tipo. Cabria sefialar, como mas significativos, |os siguientes factores:

&% Mercados muy competitivos. La mayor parte de las empresas de este sector operan en mercados muy
competitivos. Los gobiernos de muchos de los paises en los que Telefénica opera han concedido o
tienen previsto conceder nuevas licencias para operar servicios de telecomunicaciones. Ademas, los
avances tecnolégicos y la creciente competencia entre diferentes segmentos dentro de un mismo
mercado, incrementan también esta competencia.

Por otra parte, en estos mercados las politicas regulatorias tienden, en la medida de lo posible, a
fomentar la competencia. Situacion que tiene unas connotaciones particulares en agquellos casos en los
gue la Compafiia parte de una posicién dominante o significativa en € mercado en cuestion.

£# Mercados sujetos a una intensa renovacion tecnoldgica. Las empresas de telecomunicaciones estan
sometidas a la necesidad de una constante innovacion tecnoldgica, tanto por lo que se refiere a los
servicios prestados como a las redes utilizadas, de lo que depende en cierta medida su éxito. Esta
necesidad de una constante innovacion tecnol égica puede convertir répidamente en obsol etos algunos de
los productos y servicios ofrecidos por la Comparfiia y su tecnologia, reduciendo los margenes de
ingresos, y obligando a que se invierta en una actualizacion de dichos productos y servicios.

e# Mercados fuertemente regulados. Se trata de un sector fuertemente regulado y, en algunos casos,
intervenido, incluyendo |as tarifas que son aplicadas por los servicios prestados. Los gobiernos de los
diferentes paises en € Grupo Telefénica esta presente, pueden tomar medidas legislativas y regulatorias
gue pueden perjudicar a los negocios del Grupo. Esta regulacién y los posibles cambios en la misma
condicionan en gran medida la evolucién de las empresas de este sector.

Ademas, en la mayor parte de los casos, 10s servicios son prestados bajo licencias o autorizaciones que
implica la necesidad de cumplir con los términos y condiciones impuestos por la administracion. Esto
supone para las compafiias licenciatarias la obligacion de cumplir con unos planes de inversion y de
cobertura determinados, y con unos estandares de calidad del servicio prestado. En caso de
incumplimiento, existe un riesgo de revision o revocacion de la licencia, o de sancién por parte de las
autoridades competentes.

Por otra parte, los factores que de modo mas especifico condicionan el negocio del Grupo Telefénicaen la
actualidad y que cabria destacar como mas significativos, serian |os siguientes:

=& Riesgo pais. A 31 dediciembre de 2002, aproximadamente el 45% de los activos del Grupo Telefénica
estaban situados en Latinoamérica. Ademés, aproximadamente un 38% de los Ingresos por Operaciones
del Grupo proceden de operaciones en Latinoamérica. Las operaciones e inversiones del Grupo
Telefonica en Latinoamérica pueden verse afectadas por diversos riesgos tipicos de las inversiones en
paises de economias emergentes, que suelen denominarse de forma conjunta como “riesgos pais’, entre
los cuales cabe destacar:

- laposibilidad de que se produzcan rapidos cambios en |as politicas plblicas y/o en laregulacion,
pudiendo llegar a afectar alas licencias o autorizaciones otorgadas;
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- la posible devaluacion de las monedas locales o la imposicion de restricciones al régimen
cambiarioy cualquier otro tipo de restricciones alos movi mientos de capital;

- laposibilidad de que se realicen expropiaciones publicas de activos;
- laposible imposicion de impuestos o tasas excesivos;

- posibles cambios politicos que pueden afectar a las condiciones econémicas o de negocio del
mercado en el que se opera;

- laposibilidad de que se produzcan crisis econdmicas, o situaciones de inestabilidad politica o de
disturbios publicos.

A pesar de estos riesgos tipicos de las inversiones en paises de economias emergentes, cabe sefialar que
laposicion de Telefonica en estos mercados eslade un inversor alargo plazo, lo que abre la posibilidad
de recuperar cualquier posible pérdida coyuntural provocada por los riesgos mencionados
anteriormente.

Por otra parte, e Grupo mantiene una politica de cobertura de determinados riesgos de tipo de cambio
gue aunque ha permitido proteger el valor de las inversiones y los flujos recibidos de las mismas en
determinadas circunstancias, no puede asegurar la supresion del riesgo citado ni su efectiva proteccion
en todas las circunstancias, tomando en consideracion que aproximadamente el 43% de los activos del
Grupo se encuentran localizados en dicha &reay que alrededor del 43% del EBITDA del Grupo procede
delazonalatinoamericana.

e# Crisis Argentina. El Grupo Telefonica se ha visto afectado, a igual que otras corporaciones, por 1os
efectos derivados de la situacion econdémica que atraviesa Argentina a través de las distintas sociedades
del Grupo que operan en este pais. Al 31 de diciembre de 2002 y 2001 la exposicion del Grupo
Telefonica en las distintas sociedades argentinas ascendia a 968,12 y 3.124,83 millones de euros,
respectivamente, incluyéndose en dicho importe los fondos de comercio, la financiacion interna
prestaday el valor patrimonial asignable en estas inversiones (unavez incorporadas |as pérdidas de estas
sociedades antes de su efecto fiscal que asciende a 669,01 y 457,15 millones de euros en los
gjercicios 2002 y 2001, respectivamente). Cabe destacar como més significativos al 31 de diciembre
de 2002 los correspondientes a Telefonica de Argentina por 809,23 millones de euros (2.128,68
millones de euros en el gjercicio 2001) y Telefonica Mdviles Argentina por 112,53 millones de euros
(507,66 millones de euros en €l gjercicio 2001). En el gercicio 2001 cabria destacar asimismo las
sociedades del Grupo Telefonica de Contenidos, por un importe de 413,71 millones de euros.

Al 31 de diciembre de 2001 no existia de forma explicita un tipo de cambio del peso argentino que
pudiera, en relacion a euro, identificarse como representativo, produciéndose en los primeros dias del
gjercicio 2002, como consecuencia de una decision normativa, una deval uacion de la moneda argentina
respecto al euro, circunstancia que fue valorada por el mercado posteriormente.

Teniendo en cuenta la normativa contable espafiola, las comunicaciones expresas del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas sobre € tratamiento que al cierre del gercicio 2001 debia tener
esta devaluacion y los pronunciamientos contables internacionales vigentes, € Grupo Telefonica
considerd en laformulacion de las cuentas anual es consolidadas correspondientes al g ercicio 2001 un
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tipo de cambio al cierre del peso argentino respecto al euro y a dolar de 1 euro por 1,5149 pesos (1
délar por 1,7 pesos), como primer cambio representativo en los mercados tras el 31 de diciembre de
2001 y una vez producida la devaluacion mencionada. Al cierre del gercicio 2002, con un mercado
normalizado de intercambio de divisas, € tipo de cambio empleado ha sido de 1 euro por 3,5341 pesos
(1 ddlar por 3,37 pesos). Estos tipos de cambio han sido |os empleados para incorporar en |las cuentas
anuales consolidadas | os distintos elementos patrimonial es de | as sociedades dependientes y asociadas
argentinas, asi como para evaluar la situacion de sus activos en cuanto a su solvencia, valoracion de las
inversiones, evaluacion de viabilidad, recuperabilidad de fondos de comercio, etc.

De acuerdo con las premisas indicadas, |as cuentas anuales consolidadas correspondientes al gjercicio
2002 presentan unos impactos negativos en las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas y en €l
epigrafe “Diferencias de conversion de consolidacién” del capitulo de Fondos Propios de 354,68 y
1.147,09 millones de euros en el gercicio 2002, respectivamente (369,00 y 1.424,10 millones de
euros en €l gjercicio 2001, respectivamente).

Entre los aspectos pendientes de concluir se encuentra la necesaria renegociacion con €l gobierno de
sus tarifas futuras por efecto del dictado de laLey 25.561. En consecuencia, si bien se ha mantenido el
valor registrado de los activos inmovilizados sobre la base de |as estimaciones realizadas a partir de la
informacién actualmente disponible, no puede predecirse €l resultado de la negociacion sobre el nivel
detarifas, ni por lo tanto, el importe de ingresos por ventasy flujos de fondos netos futuros.

En la medida en que ni estas ni otras eventuales circunstancias se han producido a lafecha, siendo la
evolucion de su ocurrenciaincierta, no hasido posible cuantificar, en su caso, su posible impacto en los
estados financieros consolidados a 31 de diciembre de 2002.

2% |Inversiones en tecnologia UMTS.

A finales del 2002 y asesorada por expertos independientes, la Sociedad procedio a revisar € valor
reflggado en su balance de los activos en Alemania, Austria, Suiza e Italia, con el objeto de reflgar,
entre otros factores, |os retrasos adicionales que el sector estimaba en la disponibilidad comercia de la
tecnologia UMTSy € consiguiente retraso en la generacion de ingresos. En este contexto, la Sociedad
decidi6 anular laexposicidn en libros de lasinversiones realizadas en Alemania, Austriay Suiza.

En e caso de ltalia las diferencias en € entorno regulatorio, relativas fundamentalmente al
cumplimiento de los requisitos de cobertura asi como a la mayor flexibilidad demostrada por €

regulador, condujeron ala Sociedad a estimar €l valor de los activos de |PSE 2000 en 300 millones de
euros (136 millones de euros de exposicién para el Grupo Moviles). Las valoraciones realizadas por la
Sociedad podrian ser diferentes en el supuesto de que se utilizaran otras premisas 0 estimaciones. La
Sociedad realiza de forma regular revisiones tanto del valor como de las premisas utilizadas. No
obstante, no existe la certeza de que un cambio en la estrategia 0 en € sector de las
telecomunicaciones, no hagan necesaria en un futuro gjustar o anular el valor de la inversion de la

Sociedad en Italia, o que podria tener impacto en el negocio, condicién financiera o resultados de las
operaciones del Grupo TelefénicaMdviles.

IV.2 ACTIVIDADESPRINCIPALES

IV.2.1 Evolucion de los datos econémicosy financier os significativos del Grupo consolidado
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A continuacion se muestra la evolucién de las partidas més significativas de la Cuenta de Resultados
consolidada del Grupo para los afios 2000, 2001, y 2002, de acuerdo a los estados financieros incluidos en

las cuentas anual es consolidadas de estos gjercicios.

CUENTA DE RESULTADOS 2002 2001 2000
Importe neto cifra de negocios 28.411,30 31.052,60 28.485,50
Gastos de personal (4.793,77)| (5.390,26)| (5.111,73)
Resultado de explotacion 5.031,75 5.430,27| 4.957,98
Resultados financieros negativos (2.221,62)| (2.391,11)| (1.860,32)
Resultado actividades ordinarias 1.616,82 1.821.05 2.435.73
Resultados extraordinarios (16.217,88) 212,85 431,95
Impuesto sobre beneficios 3.228,65 (198,12) (242,22)
Resultado del gjercicio (11.372,41) 1.835,78 2.625,46|
Atribuido a socios externos 5.795,61 (271,01) 120,64
Atribuido a la sociedad dominante (5.576,80) 2.106,79 2.504,83]
Plantilla Media de Empleados 157.504 161.029 145.730
% Variacion Anual de la Cifra de Negocio (8,5 9,0 24,1
R.O.A. (%) (1) n.s 7,1 74
R.O.E. (%) (2) n.s 54 8,7
DATOS SELECCIONADOS DEL BALANCE 2002 2001 2000
Inmovilizado neto total 50.008,83 63.975,75 66.807,03
Fondo comercio consolidacién y otros activos 7.458,79 10.209,98 8.978,15
Activo circulante 10.573,67 12.236,84 16.592,14
ACTIVO =PASIVO 68.041,29 86.422,57 92.377,32
Fondos propios 16.996,00 25.861,62 25.930,55
Socios minoritarios 5.612,93 7.433,55 9.329,80
Provisiones para riesgos y otros pasivos 8.906,73 7.016,40 8.345,19
Deudas alargo plazo 21.726,15 27.692,41, 24.692,91
Deudas a corto plazo 14.799,48 18.418,59 24.078,87
Activo circulante / Deudas a corto plazo (%) 71 66 69
Recursos permanentes / (Inmov+FCC+otros activos) (%) 93 92 90
Deudeas financieras (3) / (Fondos propios+socios externos) (%) 126 111 101

(1) ROA = (Resultado del gercicio +Gastos financieros netos de impuestos / Activo total medio deducidos |os acreedores

a corto plazo no financieros) x 100

(2) ROE = (Resultado del gercicio / Fondos propios medios + Socios externos medios) x 100
(3) Incluye los pasivos alargo plazo y las emisiones y deudas con entidades de crédito a corto plazo.

Cifras en millones de euros excepto indicacion en contrario.

n.s. = no sgnificativo

El Grupo Telefénica ha obtenido en € ejercicio 2002 unos resultados de explotacion que se han visto
afectados negativamente por la evolucion de los tipos de cambio, lo que explica la caida respecto al afio
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anterior de la cifra de negocios y del EBITDA® en un 8,5% y 8,4%, respectivamente. Sin el efecto de los
tipos de cambio, ambas partidas presentan un crecimiento del 6,1% y del 6,2% respectivamente. El resultado
neto negativo registrado en este gjercicio es consecuencia de |os saneamientos realizados a fin de reflejar el
valor real de los activos del Grupo, destacando las correcciones valorativas efectuadas en las licencias de
UMTS, las cancelaciones de fondos de comercio realizadas por €l Grupo Terra Lycos y la inversion en
Mediaways.

El Grupo Telefénica ha tenido que desarrollar su actividad en un entorno de negocio caracterizado por la
ralentizacién general del crecimiento econdmico, la desfavorable evolucion de los tipos de cambio y la
situacién de incertidumbre existente en algunos de los principales mercados de Latinoamérica en los que
esta presente, alo que hay que unir el incremento generalizado de la presién competitivay regulatoria.

Para hacer frente a esta situacion, Telefonica ha adaptado sus prioridades de gestion enfocandose en €
desarrollo y rentabilidad de los negocios tradicional es, apalancandose sobre la base de clientes para capturar
el potencial de crecimiento natural, simplificando su organizacién en funcion de segmentos de clientes y
optimizando sus inversiones, todo ello con el objetivo de alcanzar un crecimiento rentable e incrementar la
generacion de caja.

Durante €l gjercicio 2002, Telefonica ha continuado buscando fuentes de negocio adicionales mediante el
desarrollo de nuevos productos y servicios de mayor valor afiadido, destacando la clara apuestadel Grupo por
la banda ancha, los servicios de datos a través de moviles y €l &rea de soluciones para empresas. Asimismo,
ha potenciado su presenciaen el negocio de telefonia celular con laexpansién en Brasil y México.

Por otra parte, hay que destacar €l esfuerzo de contencién de gastos e inversion llevado a cabo por las
sociedades del Grupo con €l fin de mejorar la eficiencia operativa y la rentabilidad de sus operaciones,
optimizando la utilizacion de recursos y generando més caja.

A continuacién, se efectlian comentarios comparativos sobre la evolucién de las partidas mas relevantes para
€l periodo 2002/2001, para posteriormente analizar determinadas partidas de forma mas detallada.

Comentarios compar ativos gener ales sobr e |0s g er cicios 2002/2001

Al andizar las variaciones interanuales hay que tener en cuenta que éstas se ven afectadas por el perimetro de
consolidacion existente en cada momento. De acuerdo con esto, los cambios més relevantes que se ha
producido en el perimetro de consolidacion del Grupo en e periodo analizado han sido los siguientes:
incorporacion al perimetro, durante €l gercicio 2001, de las operadoras celulares de México y, durante €l
gjercicio 2002, de la operadora TelelL este (todo el gjercicio) y Pegaso (con efecto desde septiembre 2002);
y salidas del perimetro, durante €l gjercicio 2002, de Onda Cero (con efecto desde enero 2002), de Sonda
(con efecto desde septiembre 2002) y de Atlanet (con efecto desde julio 2002), que han pasado a
consolidarse por puesta en equivalencia.

En latabla siguiente se muestralaevolucién de las diferentes partidas de la cuenta de resultados.

Enero—Diciembre %

2002 2001 Variacion

1 EBITDA : Resultado de Explotacion antes de Amortizaciones.
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Ingresos por operaciones 28.411,30 31.052,60 (8,5

+ Otros ingresos de expl otacion 297,57 254,74 16,8
+ Trabgjos redlizados para e inmovilizado 527,83 736,04 (28,3)
- Gastos por operaciones (16.773,29) (18.146,00) (7,6)
Aprovisionamientos (7.002,81) (7.221,44) (3,0

Gastos de personal (4.793,77) (5.390,26) (11,2)
Servicios exteriores (4.564,61) (4.945,49) (7,7)
Tributos (412,10) (588,82) (30,0

- Otros Gastos de Explotacion (739,24) (1.093,11) (32,4)
- Amortizaciones (6.692,42) (7.373,98) (9,2)
= Resultado de explotacion 5.031,75 5.430,28 (7,3)
+ Resul tados empresas asociadas (527,88) (376,49) 40,2
+ Resultados financieros (2.221,62) (2.391,12) (7,
- Amortiz. Fondo comercio consolidacién, neto (665,43) (841,62) (20,9
+ Resultados extraordinarios (16.217,88) 212,83 (7.719,4)
= Resultado antes deimpuestos (14.601,06) 2.033,88 (817,9)
- Provision impuesto 3.228,65 (198,08) (1.729,6)
= Resultado neto antesinter. Minoritarios (11.372,41) 1.835,80 (719,5)
- Resultados atribuidos a socios externos 5.795,61 271,01 2.038,5
= Beneficio neto (5.576,80) 2.106,81 (364,7)
NuUmero medio de acciones (millones) (1) 4.957,9 4.893,1 1,3
Beneficio neto por accion ajustado (euros) n.s 0,43 n.a

Datos no auditados/ Millones de euros

(2) El nimero de acciones totales a findes de 2001 fue de 4.671.915.885 y 4.860.661.286 a finales de 2002. En cuanto a
las acciones medias se ha seguido € criterio de imputar a cada gjercicio todas las acciones liberadas que se hayan
registrado hasta la fecha, aunque se hayan formdizado en ejercicios posteriores, de acuerdo a la legidacion
internaciona vigente.
n.s. = no significativo.
n.a = no aplicable

A continuacion, se resume e comportamiento de las principales partidas que explican la evolucion del
resultado durante el g ercicio que nos ocupa:

#& Los Ingresos por Operaciones ascienden a 28.411,3 millones de euros, disminuyendo un 8,5%
respecto a afio pasado debido fundamentalmente a la evolucion de Telefonica Latinoamérica, afectada
por los tipos de cambio y la situacion econémica de la zona. El negocio de telefonia mévil del Grupo
realiza la mayor aportacion positiva a crecimiento, seguida de Telefonica de Esparia, mientras que €l
resto de las lineas de actividad decrecen respecto al afio anterior. El impacto negativo de los tipos de
cambio hasido de 14,6 p.p. sobre dicho crecimiento.

& Los Gastos de Explotacion (Gastos por Operaciones méas Otros Gastos de Explotacion) presentan un
decrecimiento interanual del 9%, debido a esfuerzo de contenciédn de los mismos realizado en todas las
lineas y a la evolucion de los tipos de cambio. Destaca € crecimiento de Telefénica Méviles y
Telefonica de Espafia, en linea con laevolucién de susingresos.

Este menor crecimiento de los gastos frente a incremento comentado para |os ingresos ha permitido

alcanzar un crecimiento del EBITDA, sin impacto de los tipos de cambio, del 6,2% que se convierte en
unacaidadel 8,4 % en euros, como consecuencia de la evolucion de los tipos de cambio.
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&% Se produce un cambio de tendencia en la partida de Amortizaciones que cae un 9,2% frente a afio
pasado, en € que aument6 un 5,9%. Este hecho es consecuencia del impacto del tipo de cambio y del
menor volumen deinversion del gercicio.

& Los Resultados Negativos de empresas asociadas se incrementan debido a las pérdidas procedentes de
las participaciones no mayoritarias de los Grupos Telefonica Mdviles (159,5 millones de euros),
Telefdnica Contenidos (191,3 millones de euros) y Terra Lycos (148,9 millones de euros).

£# LaAmortizacion del Fondo de Comer cio de consolidacion experimenta un decremento del 21% hasta
los 667,5 millones de euros, influenciado por la variacion del periodo de amortizacién del fondo de
comercio de las inversiones que posee Terra Lycos, que pasaron en Junio de 2001 a 10 afios y por €l
saneamiento de Mediaways registrado en el gjercicio 2001 y amediados del gjercicio 2002.

e# El Resultado Extraordinario recoge principamente el saneamiento de las licencias de UMTS en
Europa (Méviles y Data), y el resto de saneamientos del Grupo realizados en €l gercicio (Terra,
Mediaways, 1obox, etc.).

2z El Beneficio Neto Consolidado del Grupo Telefénicaalo largo del afio 2002 recoge unas pérdidas de
5.576,8 millones de euros, frente a resultado positivo obtenido el gjercicio anterior (2.106,8).

I ngresos por Operaciones
En el cuadro que sigue se presenta el desglose de los Ingresos por Operaciones del Grupo, tal y como se

presenta en la memoria de |as cuentas anuales de 2002, considerando las distintas areas de negocio o lineas
de actividad del Grupo—se indicaladenominacién de la sociedad cabecera de cada una de estas lineas-.

31 dediciembre de 2002 31 dediciembre de 2001

e % sobre el I % sobre el %

e total del e total del | Incremento

Millones de euros grupo grupo | 2002/2001

Telefénicade Esparia 10.272,11 36% 10.220,37 33% 0,5%
Telefonica Latinoamérica 6.954,14 24% 10.137,37 33% (31,4%)
Telefonica MAviles (negocio maéviles) 9.449,34 33% 8.729,95 28% 8,2%
TelefénicaData 1.731,41 6% 1.849,69 6% (6,4%)
Admira 1.076,16 4% 1.403,06 5% (23,3%)
Terra 599,95 2% 689,96 2% (13,0%)
TPI (negocio directorios) 550,46 2% 619,54 2% (11,2%)
Atento 571,09 2% 643,87 2% (11,3%)
Emergia 38,77 0% 14,31 0% 170,9%
Resto Sociedades 476,97 2% 829,87 3% (42,5%)
Ingresos del Grupo antes de ventas 31.720,40 112% 35.137,99 113% (9,7%)
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Ventas entre empresas del Grupo (3.309,09) (12%) (4.085,39) (13%) (19,0%)

Total Ingresos por Operaciones del

28.411,30 100% 31.052,60 100% (8,5%)
Grupo

## La partida de Ingresos por Operaciones, que asciende a 28.411,3 millones de euros, present6 una caida
del 8,5%, mientras que los Trabajos Realizados para €l Inmovilizado disminuyen como consecuencia de
lamenor inversion y los Otros Ingresos de Explotacién, aunque marginales, aumentan un 16,8%.

#&< Las mayores aportaciones alos Ingresos por Operaciones del Grupo proceden de Telefénica de Espafia,
€l negocio de moviles, Telefénica Latinoaméricay Telefonica Data.

## L0os Ingresos por Operaciones de Telefonica de Esparia, como sociedad matriz, alcanzaron los 9.831,9
millones de euros, manteniendo el mismo nivel que los obtenidos en el gjercicio 2001. Si se consideran
las sociedades que dependen de ella, los Ingresos por Operaciones suponen 10.272,1 millones de euros,
con un incremento interanual del 0,5%, por e mantenimiento de losingresos de Telefonicade Espafiay
por el buen comportamiento de Telyco, debido a crecimiento de su actividad en el mercado de moviles
y a desarrollo de su filial Telyco Maroc.

##< L0os Ingresos por Operaciones del negocio moviles alcanzaron los 9.449,3 millones de euros con un
crecimiento del 8,2% interanual. Dentro de estos, 10s Ingresos por Operaciones de la operadora celular
espafiola ascendieron a 6.770 millones de euros, un 18,0% superior a ejercicio 2001. A pesar de la
creciente competencia, TME se mantiene como lider del mercado con una cuota estimada del 55%,
acaparando més del 40% del crecimiento neto de clientes del mercado en el 2002. Cabe destacar que en
el afio 2002, se incorporan, con efecto desde el 10 de septiembre |os estados financieros de Pegaso.

## En €l negocio de telefonia fija latinoamericano, los ingresos operativos consolidados ascendieron a
6.954,1 millones de euros, con un decrecimiento del 31,4% con respecto a pasado gercicio. Este
descenso esta afectado por la devaluacién de todas las monedas, en especial el peso argentino y el real
brasilefio, ya que en moneda constante |os ingresos hubieran crecido en torno a 0,6%.

Dentro de estalinea de actividad, Telesp contribuye en mayor medidaal total de ingresos, incrementando
su aportacién a Telefonica L atinoamérica respecto al gjercicio anterior (53% frente a44% en 2001). La
operadora brasilefia cerré el gercicio 2002 con un crecimiento de ingresos de un 11,4% en moneda
local, estabilizandose en 12,5 millones de lineas en servicio (-0,9% variacion interanual) con unaligera
caida en los segmentos de menores ingresos. Telefénica de Argentina disminuye sus ingresos en un
12,3% en moneda local, y su planta en servicio un 3%, hasta alcanzar 4,4 millones de lineas, debido ala
contraccion econémicadel pais. La operadora de telefoniafija de Chile cerrd el gercicio con unacaida
de un 1,1% en moneda local en sus ingresos y 2,7 millones de lineas en servicio, lo que supone una
disminucién del 1,3% como consecuencia de la baja de lineas con problemas de morosidad que no
generaban ingresos para la compafiia. La operadora de Per(i sufre una caida de ingresos de un 0,2% en
moneda local. Sin embargo, aumenta su plantaen servicio un 5,4% hasta alcanzar 1,8 millones de lineas,
adquiriendo cada vez mésimportancialas lineas prepago.

## Los Ingresos por Operaciones del Grupo Telefénica Data ascendieron, durante el gjercicio 2002, a
1.731,4 millones de euros, un 6,4% menos que €l gercicio anterior. La evolucién de los ingresos se ha
visto afectada principalmente por laevolucién de los tipos de cambio en Latinoaméricay los cambios en
el perimetro de consolidacion. Eliminando ambos efectos, los ingresos habrian crecido un 8%.
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Gastos por Operaciones

£ Los Gastos por Operaciones, que incluyen Aprovisionamiento, Servicios Exteriores, Gastos de Personal
y Tributos, se elevaron a 16.773,3 millones de euros, con un descenso interanual del 7,6 %. Esta
variacion esta influida principalmente por la evolucion de los tipos de cambio sin cuyo impacto los
gastos crecerian un 5,7%. Los Otros Gastos de Explotacion, que recogen principal mente las Provisiones
para Insolvencias se han reducido en un 32,4% principalmente por €l mayor control de la morosidad en
Espafiay L atinoamérica.

£z El negocio de telefonia movil, Telefonica de Espafiay Telefénica Latinoamérica son por este orden las
lineas de actividad con mayor peso relativo en los gastos del Grupo.

&£ Se produce una reduccion generalizada de |os gastos respecto al afio 2001 consecuencia del proceso de
contencion de costes y mejora de la eficiencia operativa en las sociedades del Grupo y de la evolucion
de los tipos de cambio. Las dos Unicas lineas que muestran crecimientos respecto al gjercicio anterior
son el negocio de telefoniamovil y Telefénicade Espafia, en linea con laevolucién de susingresos.

El crecimiento de los gastos del negocio de telefonia movil se ve afectado por el “Nuevo Modelo
Centralizado de Ventade Terminales’ asi como por los cambios en €l perimetro de consolidacion tras la
compra de las operadoras mejicanas y de Pegaso, y la consolidacion por integracion global de Telel este.

El crecimiento de los gastos de Telefénica de Espafia esta asociado fundamental mente a incremento de
los gastos de interconexioén y de los gastos de personal.

& Los principales componentes de |os Gastos por Operaciones siguen siendo |os Gastos de I nterconexion,
con especia peso en las operadoras fijas, los Gastos Comerciales y de Marketing asociados a la
fidelizacion del consumo de telefoniamovil y los Gastos de Personal .

Por lo que respecta a los Gastos de I nterconexion, en el caso de Telefénica de Espafia el crecimiento
se deriva del aumento de la interconexién fijo-fijo, asociada al trafico con destino alared inteligente de
otras operadoras. En las operadoras fijas latinoamericanas, y aislando €l efecto del tipo de cambio,
destaca Telesp cuyos gastos de interconexion aumentan por el incremento de la planta promedio en
servicio (que implica un mayor volumen de tréfico), por la subida de las tarifas de interconexion
impuesta por Anatel en Febrero de 2002, y por € lanzamiento de los nuevos negocios de “LD
Interestado” y de“LD Internacional”.

Los Gastos Comercialesy de Marketing en las operadoras moviles han mostrado una buena evolucién
respecto al gercicio 2001. Esto havenido mativado por |a politica generalizada de contencion de gastos
y, particularmente, por la estrategiade TME de primar lafidelizacion frente ala captacidn de clientes.

En los Gastos de Personal del Grupo se produce un descenso del 11,1% frente al gjercicio anterior. A
31 de diciembre de 2002, la plantilla del Grupo Telefdnica asciende a 152.845 empleados, un 5,4%
inferior ala del afio anterior, siendo Atento, Telefénica de Espafia'y Telefénica Latinoamérica las que
aportan mayor niumero de empleados.

Durante € gjercicio 2002,se han llevado a cabo diversas reestructuraciones y desvinculaciones de
plantilla que han afectado principalmente a Telefonica Latinoaméricay a negacio de telefoniamavil. En
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Telefénica Latinoamérica, la dificil situacién econdmica del area ha sido el principal motivo de los
planes de reestructuracion, y en el negocio de telefonia mévil se debe fundamentaimente a la
paraizacion de la actividad en |as operadoras europeas, a la adecuacion de la plantilla de las operadoras
brasilefas a la estructura de la joint venture constituida junta con €l Grupo Portugal Telecom en Brasil,
y alareestructuracion del negocio en México.

&5 Respecto alos Otros Gastos de Explotacion, destacala dotacion ala provision paraincobrables que ha
experimentado un importante descenso en el Ultimo gjercicio debido al mayor control de la morosidad
en Espafia y Latinoamérica. En Telefonica de Espafia, € descenso esta influido por las mayores
dotaciones realizadas en el 2001 por empresas de telefonia de uso plblico y, en Latinoamérica, se debe
alas medidas de control implementadas a fin de reducir €l ratio de incobrabilidad con productos prepago
y de control de consumo.

EBITDA y Resultado de Explotacion

=& El EBITDA, Resultado de Explotacion antes de amortizaciones, asciende a 11.724,2 millones de euros
en €l gercicio 2002, experimentando un retroceso del 8,4% frente al avance del 7,4% del gercicio
anterior, debido fundamentalmente al impacto de |os tipos de cambio. Sin tener en cuenta este efecto, €l
EBITDA hubiese crecido un 6,2%.

%5 Se observa un crecimiento del EBITDA en Telefénica Maoviles, Telefonica de Espafia, Telefénica Data,
TPl y Atento, y unamejoraen los resultados negativos de Terray Emergia, que no compensan la caida en
Telefonica Latinoamérica afectada negativamente por la evolucién de los tipos de cambio, y en los
negocios de Admira.

% El margen de EBITDA se sitla en €l 41,3%, incrementandose en 0,1 puntos porcentuales respecto a
obtenido en 2001. La mejora en los margenes del negocio de telefonia celular, Telefonica Data, Terra,
negocio de directorios y Atento han compensado la caida en el margen de Telefénica Latinoamérica,
Telefonicade Espafiay Admira.

£#5 Se produce un empeoramiento en € Resultado de Explotacion del Grupo, que alcanzd a nivel
consolidado 5.031,8 millones de euros, disminuyendo un 7,3% sobre el importe registrado en 2001. No
obstante, esta caida interanual es menor que la experimentada por € EBITDA por € buen
comportamiento de las amortizaciones que disminuyen un 9,2% frente al crecimiento del 5,9% en €l
gjercicio anterior, debido fundamentalmente ala evolucion de los tipos de cambio.

En € cuadro que sigue se presenta el desglose del EBITDA del Grupo, considerando las distintas areas de
negocio o lineas de actividad del Grupo —se indica la denominacion de la sociedad cabecera de cada una de
estas lineas-.

31 dediciembre de 2002 31 dediciembrede 2001
% sobre €l % sobre €l %
_ Ebitda total del Ebitda total del | Incremento
Millones de euros grupo grupo | 2002/2001
Telefénicade Espafia 4,517,20 39% 4.508,20 35% 0,2%
Telefénica Latinoamérica 3.346,70 29% 5.162,98 40% (35,2%)
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TelefonicaMaviles (negocio moviles) | 3.830,00 33% 3.418,30 27% 12,0%
TelefénicaData 169,88 1% 23,58 0% 620,4%
Admira 114,40 1% 152,50 1% (25,0%)
Terra (141,69) (1%) | (260,02) (2%) (45,5%)
TPI (negocio directorios) 150,87 1% 126,08 1% 19,7%
Atento 54,34 0% 53,8 0% 1,0%
Emergia (24,16) 0% (60,29) 0% (59,9%)
Resto Sociedades (293,38) (3%) | (320,87) (3%) (8,6%)
Ebitda del Grupo Telefénica 11.724,16 100% |12.804,26 100% (8,4%)
Ingresosy EBITDA por &reas geogr &ficas

Espafia Brasil | Argentina Lati nlzeatStnoérica I:I?f\tﬁ?nzi; :ig coLn;gl?afdo
Ingresos por operaciones 16'614'; 5.116,96| 1.048,91 3.821,80 1.809,21] 28.411,30
EBITDA 8.058,43 2.327,62 399,35 1.214,32 (275,56)| 11.724,16

Cifras en millones de euros

e Por areas geogréficas, lo més significativo es la reduccién en la contribucién a los ingresos del Grupo
del negocio procedente de Argentina (3,7% frente a 12,6% acierre de 2001), consecuencia de la
importante depreciacion del peso, y €l crecimiento de Espafia hasta el 58,5% (50,6% hace un afio).

&5 En cuanto al EBITDA, la contribucion de Espafia ha aumentado en € 2002 significativamente, pasando a
representar el 68,7% frente al 58,3% en 2001. Por el lado contrario, el peso de Latinoamérica en el
EBITDA del Grupo ha disminuido hasta el 33,6% (43,2% en diciembre 2001,) como consecuencia
fundamentalmente de la reduccion de la contribucion de Argentina (3,4% vs. 11,5% € afio anterior).

Resultado delas Actividades Ordinarias

e# Los Resultados Negativos de las empresas asociadas se incrementaron debido a las pérdidas
registradas en las participaciones no mayoritarias de los grupos, Telefénica Mdviles (159,5 millones de
euros), Admira (191,3 millones de euros) y Terra Lycos (148,9 millones de euros). En consecuencia se
ha registrado una pérdida neta de 527,9 millones de euros en comparacion alos 376,5 millones de euros

de pérdidanetadel gercicio anterior.

& Los Gastos Financier os Netos del gjercicio 2002 han alcanzado los 2.221,6 millones de euros, con un
descenso del 7,1 % sobre los 2.391,1 millones de euros contabilizados el afio anterior.

El impacto de la devaluacion del peso argentino alcanz6 528,8 millones de euros, por lo que, aislando su
efecto, los resultados financieros del gjercicio 2002 ascendieron a 1.692,8 millones de euros, |o que
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supone una bajada del 9,1% respecto del resultado financiero comparable de 2001 (1.862,3 millones de
euros).

£# Los menores Gastos Financieros responden tanto a un menor nivel medio de deuda, debido a la
generacion de cajay al fortalecimiento del euro con respecto al délar y las monedas latinoamericanas,
como a una bajada del coste medio de lamisma.

=& Por su parte, la Amortizacion del fondo de comer cio de consolidacion disminuy6 un 21% desde 845,2
millones de euros a 667,5 millones de euros, motivado por el incremento en el gjercicio 2001 del
periodo de amortizacion del fondo de comercio de las inversiones Terra Lycos, de 5 a 10 afios, y por €l
saneamiento de Mediaways.

Resultado antes de Impuestos

e# Los Resultados Extraordinarios Netos han alcanzado una cifra negativa de 16.217,9 millones de
euros, frente alos 212,8 millones de euros positivos de resultado del pasado gjercicio.

Esta variacion se ha debido fundamentalmente a la correccidn valorativa, por un importe de alrededor de
9.500 millones de euros, llevada a cabo en €l gjercicio en relacion alas licencias UMTS, asi como ala
provision de cerca de 1.900 millones de euros en relacion con la participacion en Ipse 2000, dado que
esta sociedad al cierre de cuentas no habiaregistrado la correccion de valor de los activos.

&2 Como consecuencia de esta evolucién, el Resultado antes de | mpuestos ha contabilizado una pérdida
de 14.601,1 millones de euros en el afio 2002, en comparacion a un beneficio de 2.033,9 millones de
euros en €l afio 2001.

Beneficio Neto

& Las Pérdidas antes de Impuestos se han traducido en unos I ngresos por | mpuesto de Sociedades de
3.228,7 millones de euros, que contrastan con los 198,1 millones de euros de gastos contabilizados en
el gjercicio 2001.

e# Las Pérdidas atribuidas a Socios Externos alcanzaron los 5.795,6 millones de euros, frente a los
271,0 millones de euros de atribucion de beneficios del afio 2001, consecuencia de las pérdidas en €l
Grupo TerraLycosy en & Grupo TelefénicaMdviles.

% El Resultado Neto del Grupo Telefonicaregistré finalmente una pérdida de 5.576,8 millones de euros,
frente a un beneficio de 2.106,8 millones de euros en 2001, debido principalmente al descenso de los
Ingresos por Operaciones y a fuerte incremento de los Gastos Extraordinarios por las correcciones
valorativas de laslicenciasde UMTS.

Inversion

== En el gercicio 2002, el Grupo Telefénica registré unas adiciones de Inmovilizado Inmaterial y
Material por un total de 3.926,2 millones de euros, un 53,4% menos que en €l gercicio 2001. Esta
variacion se debe principalmente al esfuerzo de racionalizacion y contencion de inversiones llevado a
cabo en todas las lineas durante el gjercicio 2002. Cabe destacar la reduccién de las inversiones de
Telefonica Latinoamérica, que descienden significativamente, tras € esfuerzo redlizado en Brasil
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durante el afio 2001 encaminado a cumplimiento de metas. La caida esta afectada también por la fuerte
depreciacion de las monedas de toda el area latinoamericana, especialmente € peso argentino y €l real
brasilefio.

£# Durante € afio 2002, Telefonica de Espafia ha continuado con su politica de reorientacién de sus
inversiones a la transformacion de la empresa hacia la banda ancha 'y 1os nuevos negocios (46% de la
inversion total) sin olvidar las necesidades del negocio tradicional.

& Lainversion en € negocio de telefonia mévil presenta una reduccion del 50,7%, principal mente por la
paralizacion de la actividad en julio de 2002 en las sociedades europeas debida a retraso de las
expectativas de la puesta en marcha de la tecnologia UMTS, y por la menor inversion en Espafia y
L atinoamérica.

£# A lainversion en Inmovilizado Material se destinaron 2.819,65 millones de euros, que supone una
disminucion del 58,4%, mientras que la inversion en Inmovilizado Inmaterial ascendi6é a 1.106,6
millones de euros, con un 32,9% de disminucién respecto de 2001.

& Las inversiones en Inmovilizado Financiero en el gercicio 2002 ascendieron a 1.820 millones de
euros. Las principales inversiones fueron realizadas por Telefénica Méviles (712,4 millones de euros),
Admira (488,6 millones de euros) y Telefonica (264,0 millones de euros).

Tratamiento contabledelatelefoniamévil UMTS

Durante los afios 2000 y 2001, diversas sociedades del Grupo Telefonica Moviles adquirieron licencias de
telefonia moévil de tercera generacion (UMTS) en Espafia, Alemania, Italia, Austria y Suiza. Desde la
adquisicién de estas licencias, Telefénica Méviles hallevado a cabo diferentes iniciativas dirigidas a mejorar
los planes de negocio. Estas iniciativas llevaron a la operadora alemana Group 3G a firmar acuerdos de
roaming y comparticién de infraestructuras con otro operador en Alemania, e iniciar asi sus operaciones
como operador de red mévil virtual de GSM afinales del afio 2001.

No obstante, desde entonces se han producido cambios significativos en el entorno, tanto desde el punto de
vista de mercado y tecnologia como de la competencia, que han provocado que Telefdnica Mévilesrevise las
hipétesis de los planes de negocio de sus empresas participadas en Alemania, Italia, Austriay Suiza, y se
replantee su estrategia en estos paises en el corto y medio plazo.

Ante las desviaciones producidas tras los seis primeros meses de operaciones de Group 3G respecto a los
objetivos previstos, € continuo retraso en la disponibilidad comercial de la tecnologia UMTS, las fuertes
correcciones a la baja en |as estimaciones de demanda de servicios 3G, unido a aumento de la penetracion
en los mercados europeos por los operadores ya establecidos -que hacen més dificil la obtencion de masa
critica a nuevos entrantes-, Telefonica Moviles decidié (i) la paralizacion de las actividades comerciaes en
Alemaniay (ii) solicitar la colaboracién de expertos independientes pararealizar una valoracion de los planes
de negocio de las operadoras UMTS de Alemania, Italia, Austriay Suiza.

Como resultado de las nuevas valoraciones obtenidas, y con € objeto de garantizar una correcta valoracion
de las inversiones en todo momento, Telefonica Méviles ha optado por anular la exposicion en libros de las
inversiones realizadas en Alemania, Austriay Suiza. En cuanto a la inversion realizada en Italia, Telefonica
Moviles ha estimado en 300 millones de euros €l valor de lalicencia UMTS de Ipse (138 millones de euros
de exposicion para el Grupo Telefénica). En los tres primeros paises, |os requisitos de cobertura fijados en
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las licencias se podrian producir antes que en Italia, lo que teniendo en cuenta el retraso en |as perspectivas
de viabilidad comercial de latecnologia respecto alas estimaciones iniciales, hacen que TelefénicaMéviles,
siguiendo principios de prudencia valorativa, proceda al saneamiento contable de estas inversiones. En Italia,
se dan condiciones en la licencia que posibilitan desarrollar planes de negocio con inversiones inferiores al
resto de paises, al estar considerada la cesion del derecho de uso del espectro. Es por estas circunstancias
gue los planes de negocio analizados hasta e momento permitirian demostrar |a recuperacién del valor
remanente asignado a la licencia. Asimismo, en Italia, |os adjudicatarios de licencias que no operaban con
anterioridad en el pais recibieron 5 mHz de espectro adicional por un importe de 827 millones de eurosy se
podian acoger aunamodalidad de pagos aplazados. | pse ha solicitado la devolucion de este espectro adicional
y modificacion del pago. Este dltimo importe estaba incluido en el valor de la licencia antes de efectuar la
correccion valorativa que se indica a continuacién.

A continuacion se desglosa por epigrafes y paises el efecto que, sobre la cuenta de pérdidas y ganancias y

balance consolidado de Telefénica Moviles del gercicio 2002, ha tenido los saneamientos y gastos de
reestructuracion derivados de | as decisiones adoptadas por el Grupo:
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(Miles de euros) Asignacion
Cuenta de pérdidasy ganancias Total' Qrupo Alemania Italia Austria Suiza
Moviles

Participacion en pe@ d?ls) de empresas (34.386) ) (34.386) i i
puestas en equivalencia
Pérdidas procedentes del inmovilizado (129.220
inmaterial @ (9.285.381) | (9.118.935) ) (37.226)
Poddaepocdenesddinmovilizadd (g1179)| (57843 - (5.075)| (18.261)
Gastos extraordinarios (netos) por (1.699.931

(2.563.469) |  (829.427) (9.979)| (24.132)

paralizacion de operaciones UMTS ¢ )
Pérdidas antes deimpuestos (11.964.415) (10'006'20? (1'734'31§ (144'27‘)1 (79.619)
Impuesto sobre beneficios ® 2.716.511 - - - -
Re,sulltado %rl buido a socios externos 4.198.050 ) i i i
(pérdidas)
Resultado del gjercicio (Pérdidas) (5.049.854) - - - -

(1) Corresponde, principalmente, a los gastos de reestructuracion de plantilla y cancelacién de contratos
reconocidos por la sociedad Ipse 2000, S.p.A. en sus estados financieros a 31 de diciembre de 2002, sociedad
integrada por el procedimiento de puesta en equivalencia.

(2) Corresponde, principalmente, al saneamiento de las licencias de tercera generacion realizado en las sociedades
consolidadas por integracién global.

(3) Corresponde a las bajas del inmovilizado material realizadas en las sociedades consolidadas por integracion
global. Destacan las pérdidas reconocidas en la filial alemana Group 3G UMTS Holding GmbH, derivadas de la
paralizacion de su actividad comercial de GSM / GPRS,

(4) Corresponde, principalmente, a los gastos derivados de la reestructuracién de plantilla (37,1 millones de euros),
cancelacion de contratos (206,3 millones de euros), saneamiento de los gastos de primer establecimiento (100,9
millones de euros), inmovilizado financiero (112,4 millones de euros) y a la absorcion de pérdidas de
minoritarios (382,4 millones de euros — ver nota 10). En el caso de |la participada italiana Ipse 2000, S.p.A., este
epigrafe recoge la provision por la correccion valorativa realizada en esta inversion financiera.

(5) Corresponde al crédito fiscal generado como consecuencia de la depreciacion de valor (provisién por
depreciacion de cartera deducible a efectos fiscales) de las filiales europeas adjudicatarias de licencias de
telefonia mévil de tercera generacion.

(6) Corresponde a las pérdidas asignables a los socios externos en la sociedad alemana Group 3G UMTS Holding
GmbH.

Telefonica Moviles continda realizando |os maximos esfuerzos posibles para obtener valor de lasinversiones
mencionadas anteriormente y, aunque es posible la obtencion de ingresos futuros derivados de la explotacion
de estas licencias, dado el grado de incertidumbre actual se ha optado por una politica de prudencia
valorativa, procediendo a registrar pérdidas netas, a 31 de diciembre de 2002, cuyo impacto en los estados
financieros consolidados del Grupo Telefonica asciende a 4.958,22 millones de euros, gque incluyen el

saneamiento de activos, gastos de reestructuracion de plantilla y gastos por cancelacion de contratos,

principa mente.

A continuacion, se desglosa por epigrafes €l efecto que, sobre la cuenta de pérdidas y ganancias y balance de

situacién consolidados del Grupo Telefénica del gjercicio 2002, han tenido los saneamientos y gastos de
reestructuracion derivados de | as decisiones adoptadas:
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Millones de eur os

Pérdidas procedentes del inmovilizado inmaterial 9.445,01
Pérdidas procedentes del inmovilizado material 81,18

Bajas de fondo de comercio 61,22

Provision parariesgosy gastos (*) 2.753,90
Resultado de empresas puestas en equivalencia 34,39

Impuesto sobre beneficios (2.837,16)
Resultado atribuido alos socios externos (4.580,32)
Efecto Total 4.958,22

(*) Incluye un importe de 1.892,44 millones de euros correspondientes a la inversion de la sociedad
asociada I pse dado que ésta no ha registrado a la fecha de formulacién de las cuentas anuales
consolidadas la correccién de valor de los activos. El resto corresponde a la absorcion de
pérdidas de minoritarios (382,44 millones de euros) y a la asuncion de diversos compromisos de
acuerdo a las decisiones adoptadas.

IV.2.2 Descripcion de laslineas de actividad

A continuacion se analizan por separado cada una de las lineas de actividad del Grupo Telefonica,
considerando respecto de cada una de ellas: una breve descripcion del negocio desarrollado por las mismas,
los principales servicios prestados, sus principales competidores, una breve presentacion de las principales
sociedades integrantes de dicho grupo, su base de clientes, un andlisis de la evolucién durante el gjercicio
2002 de las principales variables econdmicas a nivel consolidado y, por Ultimo, un andlisis de la evolucion
del negocio de las principales operadoras integradas en dicho grupo. Adicionalmente, la descripcion del
ambito regulatorio en el que se desenvuelve cada unas de las lineas de actividad seincluyeen el Anexo1V.1 a
este Folleto.

Como ya se ha mencionado, durante el gercicio 2002, el Grupo Telefonica ha mantenido su organizacion
por lineas de activi dad, con unafilial responsable del negocio en cada una de €ellas: telefonia fija en Espaia
(Telefénica de Espafia), telefonia fija en Latinoamérica (Telefonica Internacional o Latinoamérica), telefonia
celular (Telefonica Moéviles), datos para empresas (Telefonica Datacorp), medios de comunicacion y
contenidos (Admira), Internet (Terra), directorios (TPI), call centers (Atento) y capacidad (Emergia).

De acuerdo con esta organizacion, los comentarios de gestion incluidos en este apartado se presentan y

hacen referencia ala evolucion financiera del Grupo Telefénica de acuerdo a una estructura organizativa por
lineas de negocio. En este sentido, se presentan los comentarios asumiendo, basicamente, que cada una de
las filiales responsables de una linea de actividad participa en las sociedades que el Grupo posee en €l

negocio correspondiente, con independencia de la estructura juridica existente a la fecha de presentacion de
estos resultados. Debe destacarse que las hip6tesis consideradas para elaborar estos comentarios por linea
de actividad, en ningln caso alteran los resultados total es obtenidos por €l Grupo Telefdnica.
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IV.2.2.1 Telefonia fija en Espaia
Introduccion

Telefénica de Espafia, es la sociedad cabecera de un grupo de sociedades cuya principa actividad es la
explotacion de los servicios de telefonia fija en Espafia, de ella dependen, otras sociedades como Telefénica
Telecomunicaciones Publicas, Telyco, Telefonica Cabley Telefénica Soluciones Sectoriales.

Principales servicios prestados
L os principales servicios prestados por este grupo son |os siguientes:

- Servicio de telefonia fija disponible a publico (servicios suplementarios. llamada en espera,
desvio de llamadas, conferenciaatres, etc).

- Telefoniaen cabinas en viapablica

- Acceso asenvicios on-line e Internet.

- Alquiler decircuitos.

- Serviciosdered inteligente.

- IBERCOM (Serviciosintegrados de PABX de alta capacidad para empresas).

- Reddigita de serviciosintegrados.

- Servicio detelefoniavocal en grupo cerrado de usuarios.

- Alquilery ventadeterminalesy centralitas.

- Servicios deinterconexion y servicios mayoristas de voz.

- Servicio ADSL minoristay mayorista.

- Servicio de seguridad de la vida humana en € mar y servicio de correspondencia publica
marftima’.

Principales competidores

Por o que respecta a los principales competidores existentes en los principales segmentos de mercado en
los que opera el Grupo Telefonica de Espafia, se puede indicar lo siguiente:

2 En € segmento de telefonia fija disponible al publico, |la apertura del mercado ala competenciaseinicio
en junio de 1997, con la concesion a Retevisién de unalicencia para suministrar servicios de telefonia
fija en € territorio nacional, que comenzo a operar en enero de 1998. El dia 28 de mayo de 1998, se
concedio la tercera licencia de telefonia fija a consorcio LINCE, que opera con el nombre comercial
de UNI2, desde el dia 1 de diciembre de 1998.

A partir de esafecha, €l suministro del servicio telefonico fijo disponible al publico se encuentra abierto
a todos los posibles competidores, con sujecion a lo establecido en la Ley General de
Telecomunicaciones y normas de desarrollo, asi como a la obtencién del titulo habilitante
correspondiente parala prestacion de este servicio.

& Durante € afio 2002, y dentro del proceso de reordenacidn de sus negocios emprendido por e Grupo
Auna, se ha producido laintegracién del segundo operador de telecomunicaciones del pais, Retevision,
con Aunacable (operadores de cable del Grupo Auna), pasando a denominarse € nuevo operador de

2 Laprestacion de estos Ultimos servicios, cuya titularidad corresponde ala Direccion Genera de la Marina Mercante, ha

sido atribuida, por disposicion legal, a Telefénica de Espafia.
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telecomunicaciones fijas en Espafia, Auna Telecomunicaciones S.A. Los socios de referencia del
Grupo Auna son: Endesa (29,88%), Banco Santander Central Hispano (23,49%), Union Fenosa (18,7%)
e ING (10,27%), junto con varias cajas de ahorro.

& France Telecom, en julio 2001, llegd a un acuerdo con €l resto de los socios del consorcio LINCE para
hacerse con el 100% del Grupo, por lo que actualmente UNI2 es 100% propiedad de dicha sociedad,
constituyendo junto con Al-Pi Telecomunicacions (filial al 75% de Uni2, y que esta especializada en
servicios paraempresasy profesionales en Catalufia) el Grupo Uni2.

e#5 Jazztel, sociedad constituida en julio de 1998, contaba a 2 de diciembre de 2002 con la siguiente
estructura accionarial: 22% Spectrum Equity, 8% Fondos gestionados por €l Banco Espirito Santo, 3%
ING, 2% Martin Varsavsky, 10% en bolsay 55% antiguos bonistas.

Principales sociedades participadas

En € siguiente cuadro se detallan las principal es sociedades que integran el grupo encabezado por Telefonica
de Espaia

Sociedad Participacion
Telyco 100%
Telefénica Telecomunicaciones Publicas 100%
Telefonica Cable 100%
Telefénica Soluciones Sectoriales 100%

Parqgue de clientes

Telefénica de Espafia finalizd el gjercicio de 2002, con una cuota en el mercado gobal de voz estimada
(considerada sobre € volumen anual de tréfico) de un 83,9%, y un total de 20.804.000 lineas fijas en
servicio (incluyendo servicios de red para centralitas), o que representa una caida en relacion con € afio
2001 del 1,0% (incluyendo en su computo las lineas ADSL).

La siguiente tabla incluye algunos indicadores de la evolucion de la demanda y del consumo del servicio
telefonico basico, asi como de lainfraestructura basica de Telef 6nica de Espafia, en el periodo 2000/2002.

Lineasen servicio

2002 2001 2000
I ineas en cArvicin (Milex) (%) 20 ’N2 9 21072 8 20 AR5 R
L ineas Analdgicas (RTB) 15.470,2 16.094,7 16.373,0
% de crecimiento anual (3,9) a,7 (0,7
IBERCOM (Extensiones) 1117,4 1.074,1 955,9
RDSI 2.165,9 2.094,2 1.674,1
ADSL 957,2 375,8 48,0
Lineasfijas por 100 habitantes (total mercado) 50,5 53,4 52,5
Tiempo medio de provisién del servicio STB (dias) 10,1 7,7 8,8
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Lineas en servicio por empleado (**) 511,7 505,4 493,2
Consumo medio por linea (minutos/dia) 22,1 21,1 16,8
Crecimiento del consumo medio por linea (%) 47 25,6 25,6
NC usuarios Internet (miles) 3.045 3.109 2.504
Crecimiento tréfico internacional de salida (%) (22,4) 18,4 19,1
Crecimiento tréfico internacional de entrada (%) (5,1) 24,4 96,0
Lineas telefonia basica instaladas 16.347,3 17.238,1 17.101,7
Grado de Digitalizacion (%) 89.15 86,8 86,6
Cable coaxia (Km) 4,692 4,756 4,787
Cablefibraéptica (Km) 60.932 58.156 54.920
Cable de caobre en enlaces interurbanos (Km) 56.753 57.095 57.259
Cable de cobre en redes de abonado (***) 69.148 68.563 67.554

Datos internos no auditados

(*) Incluyelineas de telefoniabasicay TUP, IBERCOM, RDS| Accesos Bésicos, ADSL y Conexiones de Red para
Centralitas

(**) En2002incluye ADSL, antes no seincluia

(***) En miles de Km. -par

La competencia ha restado a Telefénica de Espafia un 7% de cuota de mer cado de acceso estimada a finales
del afio 2002 (3 p.p. perdidos en €l gjercicio 2002), donde |os operadores de cable han capturado el 78% del
total de lineas de la competencia. Las numeraciones preasignadas ascienden a 1.778.072, de las cuales
1.447.097 estan preasignadas global mente (incluyendo el tréfico metropolitano), 1o que supone el 81,4% del
total.

El consumo telefénico mantuvo un comportamiento estable. Los minutos vendidos ascendieron a 144.204
millones y crecieron un 3,8% respecto al afio 2001. Este comportamiento es consecuencia del crecimiento
del 8,9% en €l tiempo medio de conversacion (3,85 minutos por Ilamada) que fue contrarrestado con la caida
del 4,7% en € nimero de llamadas, que se situaron en 37.408 millones. Los &mbitos con mayores
crecimientos fueron € tréfico Provincial (entre provincias) (15,9%), fijo a movil (4,7%), Red Inteligente
(4,2%) y, sobre todo, €l trafico de entrada a la red de Telefonica de Espaia (20,5%), compensando
ampliamente las disminuciones operadas en €l tréfico metropolitano (8,1%), interprovincia (5%) e
internacional de salida (22,4). ElI consumo por lineay diaacanz6 los 22,1 minutos.

Durante €l pasado afio, Telefénica de Espafia ha seguido con su politica de ofrecer planes de descuentos
diferenciados para adaptarse a cada tipo de cliente. El conjunto de Planes Claros Activos en servicio se ha
situado a final de afio en 14.494.094. Los bonos para €l trafico metropolitano Bono Ciudad y Bono Ciudad
Plus alcanzan los 821.127 y 1.774.849 a finales del afio, respectivamente. Los usuarios que disfrutan de
tarifa plana para I nternet ascienden a més de 508.550 (se incluyen las tarifas planas de Terra).

En cuanto alos servicios de valor afiadido, € nimero de buzones de voz activos se sittia en 11.064.941 al
mes de diciembre (+10,0% de variacién interanua) y € “Servicio de Identidad del Llamante” asciende a
5.329.383 subscriptores (+52,9% sobre el gjercicio anterior). El nimero de mensajes de texto realizados a
través del nuevo servicio de Telefénica de Espafia, que permite € envio de mensgjes de texto desde €
teléfono fijo, asciende a 444.136, desde el lanzamiento del servicio el pasado mes de agosto.

El éxito obtenido en la comercializacion del servicio de ADSL minorista por parte de Telefdnica de Espafia

se hatraducido a finalizar el gercicio, en un total de 606.417 accesos. Las lineas ADSL en servicio, tanto
para mayoristas como paraminoristas, se han situado en 957.204 al cierre del gjercicio 2002.
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En cuanto alas infraestructuras, una vez alcanzada la digitalizacion del 89,15% en |as centrales locales, se
ha completado la modernizacion del resto de las centrales telefonicas, con 1o que e posible ofrecer
servicios basicos digitales, como puede ser la facturacion detallada al 100% de los clientes. Al mismo
tiempo, € alto grado de digitalizacion conseguido, permite atender |as demandas de cualquier servicio digital
asociado a la linea, a peticion de cualquier cliente. Tanto las centrales de conmutacién internacional, como
los enlaces de transito nacional e internacional es se encuentran totalmente digitalizados.

Andlisisdelas principales variables econdémicas

En e siguiente cuadro, se analiza la evolucién del negocio del Grupo Telefonica de Espafia durante €
gjercicio 2002 en comparacion con el gjercicio anterior.

enero - diciembre %
2002 2001 Variacion
Ingresos por operaciones 10.272,11] 10.220,37 0,51
Otrosingresos de expl otacion 132,03 107,20 23,16
Trabagjos parainmovilizado 179,22 195,14 (8,16)
Gastos por operaciones (5.868,59)| (5.703,43) 2,90
Aprovisionamientos (2.662,09)| (2.557,53) 4,09
Gastos de personal (2.156,53)| (2.091,73) 3,10
Servicios exteriores (886,30) (881,34) 0,56
Tributos (163,68) (172,83) (5,29)
Otros Gastos de Explotacion (197,52) (311,13)|] (36,52)
=EBITDA 4.517,24 4.508,15 0,20
Amortizaciones (2.701,82)| (2.804,45) (3,66)
= Resultado de explotacion 1.815,42 1.703,70 6,56
Resultados empresas asociadas (2,39) (1,82) 31,02
Resultados financieros (398,46) (403,10) (1,15)
Amortizacion fondo comercio (8,18) (0,65)| 1.159,45
Resultados extraordinarios (3873,71) 286,11 n/e
= Resultado antes deimpuestos 1.032,70 1.584,23  (34,81)
Provisién impuesto (224,69) (506,61)|  (55,65)
= Resultado antesminoritarios 808,01 1.077,62] (25,02)
Resultados atribuidos a minoritarios (0,08) n/e
= Beneficio neto 807,93 1.077,62 (25,03)

Datos no auditados/ En millones de euros
n.a=no gplicable

%5 Los Ingresos por Operaciones dd Grupo Telefonica de Espafia, que ascendieron a 10.272,11 millones
de euros, han mantenido una evolucion favorable y crecieron un 0,5% respecto a 2001. L os I ngresos por
Operaciones de la sociedad cabecera, Telefonica de Espafia, no presentaron apenas variacion sobre €l
ano anterior, 9.829,0 millones de euros en 2002 frente a 9.831,5 millones de euros en 2001. Los
mayores Ingresos por Operaciones del Grupo se deben d incremento del 20,9% de los ingresos de
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Telyco, como consecuencia del mejor comportamiento de las ventas de terminales a mayoristas, asi
como al inicio de actividad de su filial en Marruecos.

En el cuadro siguiente se refleja €l desglose de Ingresos por Operaciones de Telefénica de Espafia
matriz en los tres Ultimos afos. En este sentido, el servicio telefonico basico representd en el gercicio
2002 €l 49,2%, seguido delaRDSI que casi alcanza el 13%, y de latelefonia de uso publico con més del
4,7%.

2002 2001 2000
Servicio Telefénico Basico 4.838,49 4.658,23 5.167,93
Alquiler de Circuitos 437,65 485,45 475,01
I nterconexidn Operadoras 391,79 427,91 295,06
Telefonia Uso Publico 465,75 604,77 724,37
Red Digital de Servicios Integrados (RDSI) 1.283,20 1.368,34 1.142,52
Otrosingresos 2.412,15 2.286,79 1.788,04
TOTAL 9.829,03 9.831,49 9.592,93

Datos no auditados en millones de euros

El principal componente de los ingresos, €l servicio telefénico basico, registré un aumento interanual
del 3,9%,principa mente como consecuencia de la subida de 1,20 euros del abono mensual de telefonia,
efectuado en enero 2002 y que ha compensado la reduccion de ingresos originada por la mayor
penetracion de la competencia, la aplicacion del Price Cap, las politicas comerciales necesarias para
hacer frente a esta competencia (comercializacion de paguetes de minutos y tarifas planas) y la
sustitucion de este servicio por otros mas avanzados como la Red Digital de Servicios Integrados
(RDSI).

El mantenimiento de los ingresos se debe principalmente ala evolucién de nuevos servicios, como el
ADSL minorista, al crecimiento del tréfico, al incremento de las cuotas mensuales, y a los buenos
resultados frente a la competencia, ya que se logran cuotas de mercado medias estimadas superiores a
las previstas, excepto en € tréfico internacional. Los ingresos del servicio IP-ISP, que incluye los
ingresos, entre otros, por ADSL (incluidos en el cuadro anterior en Otros ingresos), ascendieron a 362
millones de euros, que aungue representan un 3,7% del total de los Ingresos por Operaciones de
Telefénica de Espafia, crecen un 375,0% respecto al afio anterior, convirtiéndose en el motor del

crecimiento de los futuros ingresos de la empresa. Dentro de Otros ingresos resaltar también el buen
comportamiento del Alquiler, Ventay Mantenimiento, que con 696,95 millones de euros supone €l

7,1% de losingresos.

#z Los Gastos por Operaciones del Grupo Telefonica de Esparia se elevaron a 5.868,59 millones de euros
con un incremento del 2,9%. Por empresas, cabe destacar: Telefonica de Espafia, que crece un 1,9% a
pesar del esfuerzo realizado para el desarrollo de su linea ADSL minorista; Telyco, con un aumento del
20,3% dehido a su mayor actividad; y, Telefénica Telecomunicaciones Pablicas, que retrocede un 0,6%.

#z Los Gastos de Aprovisionamiento del Grupo Telefonica de Espafia totalizaron 2.662,09 millones de
euros y crecieron un 4,1% respecto a afio 2001. Los gastos de aprovisionamiento incluyen
principalmente gastos de interconexion, compras de equipos y materiales, aprovisionamientos |P-I1SP,
alquiler sector espacial y otros aprovisionamientos. Este incremento se debio principalmente, al
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comportamiento de los gastos de interconexion de Telefénica de Espafia -63,6% del total de Gastos de
Aprovisionamiento-, que, aunque se vieron reducidos por €l descenso de la interconexion fijo-mévil (—
2,6% de variacion interanual) tras la reduccion de los precios de terminacion de los operadores moviles
en & mes de noviembre, sufrieron unos incrementos fuertes a lo largo del afio en el capitulo de la
interconexion fijo-fijo, a medida que se ha intensificado la actividad de la competencia, finaizando
afo con un incremento del 37,7%. Adicionamente, este crecimiento de los Gastos de
Aprovisionamiento también se ha visto afectado por el impacto del negocio ADSL y del negocio de
Telyco -que ha experimentado una mayor venta de terminales moéviles-, aunque estos factores tuvieron
una repercusién menor gque la ocasionada por la evolucion de lainterconexidn antes sefialada.

e# Los Gastos de Personal del Grupo Telefénica de Espafia ascendieron a 2.156,53 millones de euros y
crecieron un 3,1%. Los correspondientes a Telefénica de Espafia, como sociedad matriz -que
representan un 97,6% del total - aumentaron un 3,2%, y recogen € impacto ocasionado por la evolucion
del IPC correspondiente al afio 2002 (4%). La plantilla de Telefénica de Espafia a finalizar € gercicio
se situ6 en 40.659 empleados, |0 que supone unavariacién interanual del -0,5%.

e# Los Servicios Exteriores del Grupo Telefénica de Espafa ascendieron a 886,30 millones de euros,
incrementdndose  Unicamente en un 0,6%, reflgo del esfuerzo en la contencion de los gastos
discrecionales, como los derivados de la racionalizacion de actividades de apoyo y soporte, renovacion
de sistemas y reduccion de gastos de gestion en general, a mismo tiempo que se han atendido las
necesidades que el despliegue del negocio de ADSL minorista haexigido.

& Dentro de Otros Gastos de Explotacion, las Provisiones para Insolvencias presentaron, a final del afio
2002, una reduccion del 44,3%, como consecuencia del mantenimiento de las medidas de control
aplicadas al negocio de revendedores de tréfico.

#& El EBITDA del Grupo Telefénica de Espafia ascendié 4.517,24 millones de euros (+0,2% de
crecimiento), como consecuencia fundamentalmente del ligero incremento en los Ingresos por
Operacionesy ladisminucion de la Provision por Insolvencias.

& El aumento ddl Resultado de Explotacion del grupo en un 6,6%, hasta los 1.815,42 millones de euros,
ha sido consecuencia del comportamiento de las amortizaciones del inmovilizado durante €l gercicio,
acumulando un descenso interanual del 3,7%.

£z El Resultado Neto Acumulado del Grupo Telefénica de Espafia se elevo a807,93 millones de euros, o
gue supone una reduccion sobre el afio anterior del 25,0%. Esta reduccion del Resultado Neto viene
motivada por el cambio de signo de los Resultados Extraordinarios, que pasan de ser positivos en el
gjercicio 2001, aser negativosen e 2002 por lamenor reversion de la provision de inmovilizado. En €l
gjercicio 2001 se revirtieron 668,4 millones de eurosy en el gercicio 2002 se ha procedido a revertir
36,83 millones de euros relacionados con dicha provision.

e# Lalnversion Material e Inmaterial del Grupo Telefénica de Esparia en el gercicio 2002 ascendio a
1.744,0 millones de euros, con un decremento interanual del 7,4%. En lamatriz, el rasgo fundamental
ha sido la intensificacion de las inversiones destinadas a la transformacion del negocio,
fundamentalmente a despliegue del ADSL y los nuevos servicios sobre banda ancha, y €l reforzamiento
de la red IP de dltas prestaciones (RIMA) Asimismo, es importante destacar €l esfuerzo general de
racionalizacion y optimizacion de lasinversiones, y especiamente de |0s negocios recurrentes, de modo
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gue €l ratio inversién sobre Ingresos por Operaciones, se situd en Telefénica de Espafia, en el 17,6%, lo
gue representa una disminucién de 1,3 p.p. respecto al gjercicio 2001.

Evolucién del negocio de las principales operadoras

Realizando un andlisis concreto de las principal es sociedades que integran € Grupo Telefonica de Espaiia, se
podrian destacar |as siguientes consideraciones:

(@ Grupo Telycoformado, principalmente, por dos sociedades:

- Telyco, filia de Telefonica de Espafia a 100%, siendo su actividad laintegracion y distribucion
comercia de productos y servicios de comunicaciones y que realiza también las funciones de
mayorista. Esta sociedad posee una red comercial que atiende asus canales directos (tiendas
propias y venta directa) y canales indirectos (grupo comercia asociado- tiendas Telycoy cand
mayorista), con implantacion a nivel nacional.

- Telyco Maroc, filiad de Telyco Espafia en un 54%, ubicada en Marruecos y dedicada ala
actividad mayorista paralos productos de telefonia mévil de Medi Telecom.

(b) Telefonica Telecomunicaciones Publicas (antes denominada Cabinas Telefénicas, SA., “Cabite”),
filial de Telefénica de Espafia a 100%, siendo su actividad la comercializacion, instalacion, gestion y
explotacién de los teléfonos de uso plblico y la explotacion publicitaria de cualquier soporte, local o
servicio susceptible de esta actividad.

(c) Telefonica Cable, cuya actividad se basa fundamentalmente en operar dentro del contexto de la banda
anchaen ADSL -

(d) Telefénica Soluciones Sectoriales, sociedad de cartera destinada a promover proyectos e iniciativas
relacionadas con las tecnologias de la informacion y las comunicaciones, a través de la participacion
accionarid en sociedades dirigidas a potenciar éstas, asi como impulsando proyectos e iniciativas
relacionadas con la Sociedad de la Informacién junto con los socios de dichas sociedades. Esta
sociedad participaigualmente en el patronato de cinco fundaciones.

IV.2.2.2 Telefonia fija en Latinoamérica
I ntroduccién

Telefénica Internacional, como cabecera del Grupo Telefdnica Internacional, es una compariia sin actividad
especifica de negocio. Su actividad como holding consiste en dar soporte, coordinar y consolidar susfiliales.
El porcentaje del Grupo Telefdénica sobre dicha sociedad es del 100%.

Telefonica es uno de los mayores inversores de Latinoamérica 'y €l lider indiscutible del negocio de la
telefonia fija en este mercado, con actividades en Argentina, Brasil, Chile, Per(l, Puerto Rico y Venezuela
(segun estimaciones de la Compafiia). Todas las inversiones del Grupo en €l sector de la telefonia fija en
Latinoamérica son gestionadas a través de Telefénica Internacional, sociedad cabecera de este grupo de
sociedades que denominamos indistintamente Telefdonica Latinoamérica o Grupo Telefdnica Internacional.
Esta sociedad gestiona igualmente los negocios de Advance (ISP de Argentina), Cable Méagico (TV por cable
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de Pertl) y CTI (carrier adquirido en € afio 2000 para gestionar de manera integrada €l trafico internacional
de las operadoras | atinoamericanas de Telefénica con origen y destino en Estados Unidos).

Principales servicios prestados

L as operadoras |latinoamericanas prestan fundamentalmente los servicios de telefonia bésica, larga distancia
nacional (llamadas entre estados dentro del propio pais) e Internacional (llamadas internacionales), telefonia
de uso pulblico, Internet (trafico llamadas de Internet), alquiler y venta de equipos y terminales,
radiobusqueda, | SP, television por cable (en € caso de Per() y servicios de valor afiadido.

Principales competidores

L os principal es competidores en cada uno de |os paises en |os que presta servicios Telefonica L atinoamérica
son:

(a) Brasil:
&5 \/ésper (cuyo accionistamayoritario es Qualcom), operadora espejo en laregion de Sao Paulo.

=& Embratel (cuyo accionista mayoritario es WorldCom), operadora de larga distancia en todo €l
ambito brasilefio, que ha comenzado a prestar € servicio de telefoniafijaen Sao Paulo.

& Intelig (cuyo accionista mayoritario es National Grid, del Reino Unido), operadora de larga
distanciaen todo el dmbito brasilefio.

(b) Argentina:

=& Telecom Argentina (cuyos accionistas mayoritarios son France Telecom y Telecom lItalia),
operador global en todo €l territorio argentino.

(c) Chile:

#& Entel (cuyo accionista mayoritario Telecom Italia), méximo competidor en el mercado de larga
distancia.

&5 ChileSat (cuyo accionista mayoritario es e consorcio formado por Southern Cross y GE
Capital), segundo competidor en larga distancia.

z# VTR (cuyo accionista mayoritario es United GlobalCom), competidor en telefonia local y
segundo operador del mercado en lineas en servicio.

(d) Pert:

e&5 ATT Per(l (cuyo accionista mayoritario es ATT, de los Estados Unidos), competidor en €l
mercado local y de largadistancia.

=& Americatel (cuyo accionistamayoritario es Entel Chile), competidor en larga distancia.
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Principales operaciones deinversion o desinversion realizadas

Durante €l afio 2002, dentro del Grupo de Telefonica Internacional, cabria destacar la venta efectuada por
CTC de un 25% de su participacién en Sonda, en septiembre de 2002. Tras dicha venta, Sonda, que hasta ese
momento se integraba en el perimetro de consolidacién del Grupo por el método de integracion global, pasd
a consolidar por € método de puesta en equivalencia. La participacion que CTC mantiene actualmente en
Sonda es del 35%.
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Principales sociedades participadas

Se destacan a continuacion las principales sociedades que integran € grupo encabezado por Telefénica
L atinoamérica:

Sociedad Pais Participacion

Telesp Brasi| 87,4%
Telefonicade Argentina Argentina 98,1%
CTC Chile Chile 43,6%
Telefénicade Perd Peru 97,1%
TLD Puerto Rico 98%

CANTV Venezuela 6,91%
CTl Estados Unidos 100%

Pargue de clientes

El nimero de lineas gestionadas directamente por las operadoras de Telefénica Latinoamérica disminuye
ligeramente (-0,9%) hasta situarse en 21,4 millones. Esta disminucion se debe principalmente a tres
factores: a la evolucion operativa de Telesp (incremento de bajas en segmento de menor renta tras el
cumplimiento de metas en 2001) a la crisis econémica sufrida por Argentina y, por Gltimo, a la baja de
lineas con problemas de morosidad en CTC.

Telefonica Latinoamérica ha seguido apostando por €l negocio de Internet y banda ancha a través de la
tecnologia ADSL que, a cierre del afio 2002, supera los 450.000 clientes, incrementandose un 85,6%
respecto alabase de clientes del gjercicio anterior.

Lineasen servicio Var.
(miles- *) 2002 2001 2002/2001
Telesp 12.506 12.616 (0,9%)
Telefénicade Argentina 4.419 4,555 (3,0%)
CTC 2.687 2.723 (1,3%)
Telefénicade Pert (1) 1.816 1.723 5,4%
Total (2) 21.428 21.617 (0,9%)

(1) El afio 2001 incluye 6.886 lineas de TUP'S Rura
(2) No incluye lineas de Guatemalay El Salvador gestionadas por Telefénica Moviles.
*criterio antiguo

Destacar que a partir de 2003 se introducira un cambio en el célculo de las lineas equivalentes en servicio del
Grupo Telefénica. El criterio aplicard las siguientes equivalencias. STB (x1), RDSI bésico (x2), RDSI
primario (x30), Accesos 2/6 (x30) y ADSL (x1). Este nuevo criterio introduce un tratamiento distinto de los
accesos primarios RDSI y de los accesos 2/6 para centralitas e Ibercom, que se pondrén en equivalencia
multiplicando por el nimero de canales del acceso (30) en vez de segun | as extensiones que hacen uso de él.
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Andlisisdelas principales variables econdémicas

En e siguiente cuadro, se analiza la evolucién del negocio de Telefénica Latinoamérica durante € gercicio

2002 en comparacion con €l gjercicio anterior.

2002 2001 % -,
Variacion
Ingresos por Operaciones 6.954,14 10.137,37 (31,40)
Otros Ingresos de explotacion 44,68 60,08 (25,64)
Trabajos paralnmovilizado 63,36 212,45 (70,18)
Gastos por Operaciones (3.407,50) (4.719,56) (27,80)
Aprovisionamientos (1.435,24) (1.794,17) (20,01)
Gastos de Personal (626,85) (1.075,30) (41,70)
Servicios Exteriores (1.234,23) (1.698,51) (27,33)
Tributos (111,18) (151,59) (26,65)
Otros Gastos de Explotacion (307,94) (527,36) (41,61)
EBITDA 3.346,74 5.162,98 (35,18)
Amortizaciones (1.999,41 (2.625,68) (23,85)
Resultado de Explotacion 1.347,34 2.537,30 (46,90)
Resultados empresas asociadas (4,29) 8,38 n.a
Resultados financieros (1.181,10) (1.318,54) (10,42)
Amortizacién fondo de comercio (89,72) (86,58) 3,63
Resultados extraordinarios (317,22) 164,55 n.a
Resultados antes de impuestos (244,99) 1.305,11 n.a
Provisién impuesto 103,74 136,17 (23,82)
Resultados antes minoritarios (141,25) 1.441,28 na
Resul tados atribuidos a minoritarios (41,30) (166,40) (75,18)
Beneficio Neto (182,54) 1.274,88 n.a

Millones de euros / Datos no auditados

#& Los Ingresos por Operaciones de Telefonica Latinoamérica ascendieron, en el gercicio 2002, a
6.954,14 millones de euros reflgjando una caida interanual del 31,4%, debida a la negativa evolucion de
los tipos de cambio de las monedas | ocal es, especialmente del real brasilefio y el peso argentino.

En moneda constante, 10s ingresos aumentaron un 0,6%. Este incremento se origina principal mente por
dos factores: (a) € crecimiento experimentado en Telesp, debido a la mayor planta promedio, al
incremento tarifario de la cesta local del 8,3% en e mes de julio y a lanzamiento de los nuevos
servicios de larga distancia; (b) € crecimiento de los ingresos en moneda constante de Telefonica de
Per(i gracias a la aportacion de Cablemagico —operadora de televisidn por cable en Per(+, y ello a pesar
de ladisminucion de losingresos de |aoperadora de telefoniafija debido a aumento de la competencia.
Por el contrario, este crecimiento en moneda constante se produce a pesar de la disminucion de los
ingresos de Telefonica de Argentina como consecuencia de la situacion econdmica del pais, y de la
disminucion de los ingresos de CTC, debido principalmente al descenso de sus ingresos de larga
distancia por la contraccion del mercado.
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#= Los Gastos de Explotacion acanzaron los 3.715,4 millones de euros, aumentando en moneda
constante un 2,3%. Dicha evolucién viene dada por e incremento de los Aprovisionamientos,
principalmente por la interconexion -debido a lanzamiento de los servicios de largadistanciaen Telesp-
, por los servicios exteriores y por la mayor actividad de Telesp. Cabe destacar |a caida de los Gastos de
Personal debido a descenso de plantilla del 15,6%, dentro de la cual hay que tener en cuenta la
disminucién de plantilla producida como consecuencia del cambio en el criterio de consolidacion de
Sonda que pasa a consolidar por puesta en equivaencia.

ez El EBITDA de TelefdnicaL atinoamérica (3.346,74 millones de euros) cerrd el afio 2002 con una caida
del 35,18% debido a impacto de los tipos de cambio -en moneda constante, €l descenso seriadel 3,4%-
. Dentro del andlisis por operadoras, Telesp fue la Unica que cerrdé e afio con crecimiento del
EBITDA(7,6% en monedalocal), aungue no compenso |as caidas de | as restantes operadoras (Telefonica
de Argentina —17,3%, CTC —9,0% y Telefonica de Pertt —8,6%). Cabe destacar que esta caida se havio
también afectada por el cambio en € perimetro de consolidacion producido en € Grupo CTC por la
venta de Sonda, que tuvo un impacto de -4 p.p. en la caida del EBITDA de CTC en monedalocal, y de-
0,3 p.p. enlacaidadel EBITDA de Telefénica Latinoamérica.

% El Resultado Financiero ascendié a —1.181,1 millones de euros, y recoge como partida destacada el
efecto del gjuste de la deuda en Argentina al tipo de cambio de cierre del periodo (3,37 pesos por 1
USD), que se cifra en 447,4 millones de euros negativos. Cabe destacar que en €l gjercicio 2001 se
recogieron al cierre 460 millones negativos por este mismo concepto (1,7 pesos por 1USD).

Aislando €l efecto de las diferencias de cambio generadas por la evolucion de todas las monedas, €l
Resultado Financiero se sitto en —564,6 millones de euros, un 20,5% menos que €l registrado en el afio
2001, como consecuencia de los menores tipos de interés y de la reduccién de la deuda media en todas
las operadoras, con la excepcion de Telesp -que, aunque ha registrado una deuda media superior ala del
afio pasado por las fuertes inversiones realizadas durante el afio 2001, ha registrado una tendencia
decreciente en el afio-.

#& Dentro de los Resultados No Operativos, cabe destacar los Resultados Extraordinarios que
ascendieron a—317,22 millones de euros. Esta cifra negativa contrasta con la cifra positiva registrada
el afio anterior, que recogia la venta de Cablevision, y el resultado del periodo octubre-diciembre 2000
de Telefénica de Argentinay Cointel (como consecuencia del cambio de su cierre legal que paso de
Septiembre a Diciembre). Por su parte, en la cifra registrada en el gercicio 2002 se recogieron los
gastos asociados a los planes de reestructuracion de plantilla, los gjustes de valor de las participaciones
en sociedades cotizadas, |as dotaciones de provisiones por contingencias fiscalesy laborales, y el gjuste
de valoracién de algunos activos operativos en Telesp.

& En el gercicio 2002, se acumuld una Provision de I mpuestos positiva, por 103,74 millones de euros,
frente alos 136,17 millones del afio pasado, procedentes principa mente de las deducciones activadas, y
de las pérdidas por diferencias de cambio debidas ala devaluacion del peso argentino. Estos dos factores
consiguieron compensar |as Provisiones de Impuestos del resto de operadorasy holdings.

e# Por dltimo, la Inversion Material e Inmaterial agregada de las operadoras, que ascendié a 687,9
millones de euros, se redujo, respecto al afio 2001, en un 77,5%, como consecuencia del esfuerzo en la
racionalizacion de inversiones llevado a cabo durante todo el gercicio, tras el importante esfuerzo
inversor realizado durante el afio 2001 por Telesp parael cumplimiento de metas.
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Evolucion del negocio de las principales operadoras

Por lo que serefiere a analisis concreto de la evolucion del negocio de las principal es operadoras que
integran el Grupo Telefonica Latinoamérica, se podrian destacar |as siguientes consideraciones:

(@ Telesp. Seincluyen enlasiguiente tablalas principales variables econdmicas relativas ala evolucion
del negocio de estafilia brasilefia.

- %
Enero-Diciembre L
Variacion
2002 2001

Lineasinstaladas 14.355,7 14.346,8 0,1%
Lineas en servicio (miles) 12.505,9 12.616,0 -0.9%
Lineas en servicio / empleado 1.314 1.192 10,3%
Lineas ADSL (miles) 333,3 198,3 68,1%
Penetracion 32,9% 33,8% (0,9) p.p.
Ingresos por Operaciones 3.666,3 4.311,3 (15,0)%
EBITDA después Management Fee (1) 1.903,7 23145 (17,1%
Margen EBITDA 51,9% 53,7% (1,8) p.p.

Millones de euros

(1) Gastos de gerenciamiento. Importe que la sociedad holding recibe de la operadora por la asistenciay gestion de
dicha sociedad y, en algunos casos, por la transferencia de capacidad técnica. Este importe suele calcularse como
porcentgje del volumen de negocios y/o margen de resultados de |a operadora en cuestion.

=& En cuanto ala evolucidn de esta oper ador a es necesario destacar que fue la primera operadora de
telecomunicaciones de Brasil en anunciar, en septiembre de 2001, con dos afios y tres meses de
anticipacion, e cumplimiento de las metas de universalizacion del servicio establecidas por Anatel.
Gracias a este cumplimiento anticipado, en abril de 2002, Anatel concedié a Telesp la licencia que
permite operar trafico telefonico de larga distancia nacional e internacional en todo Brasil. Con esta
autorizacion, Telesp se ha convertido en la primera operadora de telefonia fija en ofrecer este
servicio a sus clientes. La licencia también autoriza a Telesp a ofrecer servicios de telefonia local
fuera de su area de concesion (Sao Paulo) y actuar asi en todo el pais. De acuerdo con esto, en
mayo de 2002, Telesp inici6 las operaciones del servicio de larga distancia internaciona desde Sao
Paulo y, en julio de 2002, las del servicio de larga distancia nacional desde Sao Paulo. En ambos
servicios, ya se sitia como el segundo operador en cuota de mercado estimada, tras e incumbente
Embratel.

#& La planta en servicio experimentd un importante crecimiento hasta septiembre del afio 2001,
consecuencia del esfuerzo redlizado para adelantar € cumplimiento de metas fijadas por el
regulador brasilefio; tras ello, ha logrado estabilizarse, situandose en 12.506 mil lineas a final del
gjercicio 2002, con una ligera caida en los segmentos de menor ingreso. Cabe destacar |a creciente
expansion del negocio de banda ancha que ha permitido cerrar el gercicio con 333,3 mil lineas de
ADSL, un 68,1% por encimadel cierre correspondiente a ejercicio 2001.

=& Durante el afio 2002, se registré un crecimiento de los ingresos del 11,4% en moneda local,

impulsados por la incorporacion de los nuevos negocios de larga distancia, asi como por €
comportamiento del negocio de telefonialocal, que aumentd sus ingresos en el segundo semestre
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del afio, tras el incremento tarifario que se produjo en el mesdejulio, y graciasal crecimiento dela
planta media facturable. Por otro lado, hay que destacar también e buen comportamiento de los
ingresos de banda ancha, y los ingresos derivados de la participacion de Telesp en €l mercado de
larga distancia que, pese a retraso inicial, ha superado ampliamente las previsiones de cuotas de
mercado esperadas, habiendo finalizado € gercicio con una cuota estimada en “LDN intraestado”
del 83%, en “LDN interestado” del 36% y en “LDI” del 32% en el mesdiciembre.

#& Por lo que se refiere a los Gastos de Explotacion, el incremento del 11,5% en moneda local
responde ala mayor actividad de la compafiia (crecimiento de la planta media en servicio), a mayor
gasto de interconexion asociado en gran medida a lanzamiento de los servicios de larga distancia, y
a los mayores gstos de incobrables como consecuencia del fuerte incremento en la base de
clientes.

=z El EBITDA de Telesp en €l afio 2002 se sitlio en 1.903,7 millones de euros, o que supone un
crecimiento del 7,6% en moneda local. Se han generado 1,456,4 millones de euros de Cash-flow
Operativo (EBITDA - CAPEX), frente alos 120,3 millones de 2001, gracias a laracionalizacion de
lasinversiones (-63,4%) tras el cumplimiento de metas.

(b) Telefénica de Argentina. Se incluyen en la siguiente tabla las principales variables econdémicas
relativas alaevolucién del negocio de estafilial:

. %
Enero-Diciembre o
Variacion
2002 2001

Lineasinstaladas 4.888,9 4.876,3 0,3%
Lineas en servicio (miles) 4.419 4.555 (3,0%)
Lineas en servicio / empleado 533 526 1,5%
Lineas ADSL (miles) 34,4 255 34,9%
Penetracion 22,0% 23,3% (1,3) p.p.
Ingresos por Operaciones 784,2 2.981,4 (73,7)%
EBITDA después Mg. Fee(1) 3617 1.457,9 (75,2)%
Margen EBITDA 46,1% 48,9% (2,8) p.p.

Millones de euros

(1) Gastos de gerenciamiento. Importe que la sociedad holding recibe de la operadora por la asistenciay gestion de
dicha sociedad y, en algunos casos, por la transferencia de capacidad técnica. Este importe suele calcularse
como porcentaje del volumen de negocios y/o margen de resultados de la operadora en cuestion.

#& A pesar del descenso en el nimero de lineas en servicio (-3,0%) durante el afio 2002, como
consecuenciade lacrisis econémicadel pais, hay que destacar que el Ultimo trimestre del afio se ha
estabilizado la plantafrente a deterioro sufrido alo largo del afio.

#&5 Los ingresos cayeron un 12,3% en moneda local en el afio 2002, como consecuencia de la crisis
economica (contraccion del PIB del 11,5%, inflacion del 41% y depreciacion del peso hasta 3,37
$/USD), la congelacion de tarifas, y el deterioro de las principales variables operativas como la
planta en servicio y € tréfico. Sin embargo, hay que destacar que desde el mes de septiembre la
situacion se ha estabilizado.
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#& Con €l objetivo de compensar la disminucidn de ingresos, se ha llevado a cabo una politica de
reduccion y control de los Gastos de Explotacion, (incluye gastos de aprovisionamientos,
servicios exteriores, gastos de personal, tributos, provisién por insolvencias y otros) 1o que ha
supuesto una caida de los mismos del —9,0% en moneda local, a pesar de la devaluacion del peso y
del incremento de los precios internos en el afo. Para contrarrestar |os efectos de la morosidad, se
han lanzado productos especificos al mercado destinados a la recuperacion de deuda y a
mantenimiento de clientes rentables -entre estos productos cabe destacar la “Linea Recupero”
destinada a clientes morosos como Ultima opcidn previa a la baja de linea (a finales de afio habia
82.724 clientes con este producto)-. A su vez, se ha producido un fuerte aumento de la migracion
hacialas lineas prepago, que crecen un 11,6% respecto a afio 2001.

2% Enlo que a Gastos de Explotacion se refiere se ha producido una reduccion de Gastos de per sonal ,
una renegociacion con los proveedores y una gestion efectiva de la morosidad, que ha permitido
reducir significativamente la provisién de incobrables en los Ultimos meses del afio (6,9% sobre
ingresos afinal de afio frente a7,7% acumul ado a septiembre, 9,0% ajunioy 9,4% amarzo).

(c) CTC Chile Seincluyen en lasiguiente tablalas principales variables econdmicasrelativas ala
evolucion del negocio de estafilial durante el gjercicio 2002:

Enero-Diciembre % -,
Variacion
2002 2001
Lineasinstaladas 3.023,5 3.019,4 0,1%
Lineas en servicio (miles) 2.687 2.723 (1,3%)
Lineas en servicio / empleado 980 803 22%
Lineas ADSL (miles) 54,2 14,8 266,2%
Penetracion 22,6% 22,5% 0,1 p.p.
Ingresos por Operaciones 1.151,3 1.421,1 (19,0)%
EBITDA después Mg. Fee (1) 4731 600,6 (21,2)%
Margen EBITDA 41,1% 42,3% (1,2)p.p.

Millones de euros

(1) Gastos de gerenciamiento. Importe que la sociedad holding recibe de la operadora por la asistenciay gestion de
dicha sociedad y, en algunos casos, por la transferencia de capacidad técnica. Este importe suele calcularse
como porcentaje del volumen de negocios y/o margen de resultados de la operadora en cuestion.

zz<Durante €l afio 2002 se llevo a cabo una depuracion delineas en servicio en CTC, de maneraque se
dieron de baja lineas que se encontraban suspendidas por problemas de morosidad y que, por tanto,
no generaban ingresos parala compafiia.

#.os resultados de 2002 de CTC se han visto afectados por € cambio en su perimetro de
consolidacion araiz delaventadel 25% de Sonda. Por otra parte, los resultados de la operadora se
han visto influidos de manera negativa por la caida experimentada por € mercado de larga distancia.
Esta situacion se ha intentado paliar con el lanzamiento de planes comerciales, especialmente en
larga distancia internacional, asi como con esfuerzos especiales en nuevos productos como €l
ADSL. De esta forma, los ingresos han caido un 6,4% en moneda loca. A su vez, la menor planta
facturable y la caida del tréfico local por linea (por la menor utilizacién derivada del desarrollo dela
telefonia movil) han influido en la caida de ingresos. Por otra parte, se recoge también en esa caida
laliquidacion del contrato de Publiguias en el afio 2001, afio en que se registraron 12.541 millones
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de pesos (aproximadamente 18,5 millones de euros) en concepto de finalizacion del anterior
contrato.

e#sAdemds de los esfuerzos comerciales antes sefidados, se ha llevado a cabo una politica de

contencién y racionalizacion de los gastos de explotacidn (en servicios exteriores, principa mente
servicios informéticos, facturacion y cobranza y gastos relacionados con inmuebles, etc),
manteni éndose éstos en niveles similares alos registrados en el afio 2001. Esta contencidn se apoya
fundamentalmente en los menores Gastos de Personal, que recogen €l efecto de los distintos
planes de desvinculaciones que se han llevado a cabo durante € afio.

e&El EBITDA de la compafiia alcanzo los 473,1 millones de euros, 10 que supone una caida del 9,0%

en moneda local, de los que 4,0 p.p. se explican por € cambio de perimetro.

(d) Telefonica de Peru. Seincluyen en lasiguiente tablalas principal es variables econémicasrelativas ala
evolucion del negocio de estafilial:

Enero-Diciembre % .,
Variacion
2002 2001

Lineasinstaladas 2.028,9 2.019,8 0,5%
Lineas en servicio (miles) 1.816 1.723 5,4%
Lineas en servicio / empleado 571 473 20,8%
Lineas ADSL (miles) * 34,4 72 377,8%
Penetracion 6,8% 6,6% 0,2 p.p.
Ingresos por Operaciones 1.273,2 1.334,2 (4,6%)
EBITDA después Mg. Fee (1) 521,0 611,8 (14,8%)
Margen EBITDA 40,9% 45,9% (49p.p.)

Millones de euros
* Incluyen 13.589 lineas Cablemodem.

@

Voot

Gastos de gerenciamiento. Importe que la sociedad holding recibe de la operadora por la asistencia y
gestion de dicha sociedad y, en algunos casos, por la transferencia de capacidad técnica. Este importe
suele calcularse como porcentgje del volumen de negocios y/o margen de resultados de la operadora en
cuestion.

En el gercicio 2002, Telefénica de Pert consolida su posicion de liderazgo en €l mercado local
incrementando sus lineas de telefonia fija en un 5,4% (de acuerdo al criterio antiguo). Este
crecimiento se fundamenta en el desarrollo del negocio de telefonia publica, y en € lanzamiento de
productos de prepago y de limite de consumo adecuados a las necesidades de una poblacion de
MENOres recursos.

Telefonica de Pert sufrid una pérdida de cuota de mercado estimada de larga distanciatras |la entrada
a partir de Abril 2002 del “multicarrier discado” (sistema de preseleccion de llamada a través de
cualquier operador). Este sistema permite la seleccién del operador a través del cual se quiere
cursar |lallamada mediante la marcacion de un prefijo. Asimismo este hecho produjo la entrada de un
nuevo competidor en el mercado de larga distancia (Americatel) con una estrategia de tarifas
reducidas.
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#& Los ingresos anuales alcanzaron los 1.273,2 millones de euros viéndose, aunque se vieron
afectados por |os gjustes tarifarios sobre la base del factor de productividad (ajuste anual de tarifas
del 1PC-6%) que se ha traducido en una caida del ingreso promedio del 7,3%, asi como por la
tendencia decreciente del ingreso promedio de larga distancia internacional. Hay que destacar
también que frente a la tendencia positiva del negocio telefonia publica, se produjo una contraccién
del negocio de larga distancia (-31,3% de ingresos en moneda local) consecuencia del lanzamiento
del “multicarrier discado” en el mes de abril (que permite seleccionar operador por medio de un
prefijo) que supuso laintensificacion de lacompetencia

=& Los Gastos de Explotacion crecieron un 55% en moneda local, si bien se produjo una
disminucion significativa en los Gastos de Personal, como consecuencia de la reduccion de 315
empleados de la plantilla tras los planes de reestructuracion de empleo llevados a cabo durante €
mes de junio. Dicha caida se vio compensada por el incremento de los gastos relacionados con la
telefonia publicay el aumento de gastos comerciales, como consecuenciade lamayor actividad.

=& Como consecuencia de la caida de ingresos y el incremento de los gastos, € EBITDA se redujo en
un 8,6% en moneda local; no obstante, €l importante esfuerzo de contencién en los niveles de
Inversion Material e Inmaterial en la compafiia (-46,8%) permitié incrementar el Flujo de Cga
Operativo (EBITDA — CAPEX) un 9,3% en monedalocal respecto al afio 2001.

1V.2.2.4 Telefonia M évil
I ntroduccién

Telefonica Moviles, como cabecera del Grupo Telefonica Méviles, es una compafiia sin actividad especifica
de negocio. Su actividad como holding consiste en dar soporte, coordinar y consolidar sus filiales. El
porcentaje del Grupo Telefénica sobre dicha sociedad es de 92,43%. Por lo tanto € negocio celular se
articula entorno a dicha sociedad.

El negocio celular se articula entorno a Telefénica Moviles, sociedad cabecera de este grupo. Por lo que se
refiere al gercicio 2002, cabe destacar la adquisicidn del 65% de Pegaso, que se integré en Telefdnica
Moviles México. Por otra parte, parareforzar €l negocio celular en Brasil, en diciembre de 2002, se integré
lajoint venture participada a 50% por Portugal Telecom, S.A.y Telefénica. Finamente, y yaen €l gercicio
2003, estajoint venture hafirmado un acuerdo para adquirir €l control de Tele Centro Oeste.

Telefonica Moviles gestiona asimismo las operadoras de telefonia celular de Chile y Puerto Rico
pertenecientes al Grupo Telefénica, y cuya integracion juridica dentro del Grupo Mo6viles no ha sido adin
acometida.

Por dltimo, cabe sefidlar que Telefonica Moviles ha realizado durante el gjercicio 2002 una redefinicién de
sus objetivos a corto y medio plazo en Europa, ante € retraso en ladisponibilidad de latecnologiaUMTSYy la
necesidad de revisar el model o de negocio teniendo en cuenta la situacién del mercado en Alemania, Austria,
Italia y Suiza, paises donde la compariia habia resultado adjudicataria de licencias de tercera generacion.

Como consecuencia, Telefonica Maoviles procedio arevisar el valor reflgjado en su balance de los activos,

contabilizando en € afio 2002 importantes provisiones extraordinarias, imputables a los saneamientos de
activos en estos paises y ala provision de gastos de reestructuracién en |os mismos.
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Principales servicios prestados

L as operadoras ofrecen una amplia variedad de servicios y productos de comunicaciones méviles a clientes
residenciales y a empresas. Si bien los serviciosy productos disponibles varian de pais a pais, |0s siguientes
son los principales:

- Serviciosdevoz

- Servicios de valor afiadido (buzén de voz, radio blsqueda, etc.).

- Transmisién de datos. Incluye servicios como €l envio de mensgjes entre personas (SMS), €l
envio de mensajes, imagenes, fotografias y sonido (mensgjeria multimedia 0 MMS), recibir
informacion como noticias, resultados deportivos y cotizaciones bursdtiles, la transmisién de
datosy facilitar |a conexion con ordenadores y agendas €l ectrénicas.

- Internet movil. Ofrece acceso a Internet movil a través de su marca e-mocion, que permite a sus
clientes acceder a toda la oferta de servicios de datos e internet movil a través de voz, WAP o
GPRS.

- Medios de pago. Telefénica Moviles participa a través de su filid TME, junto con Vodafone
Espafia, Amena y numerosas entidades de crédito y medios de pago espafioles, en Mobipay
Espafia, sociedad creada para € desarrollo de micropagos a través del teléfono mévil. Asimismo,
Telefonica Méviles participa en Mobipay Internacional, orientada a la activacién de micropagos a
través del teléfono mavil, en un entorno internacional .

- Servicios Corporativos. Facilita soluciones empresariales incluyendo redes méviles en oficinas,
redes privadas y servicios de facturacion on-line através de Internet.

- Roaming. Permite a sus clientes utilizar sus terminales mdviles en paises distintos de su pais de
origen.

- Servicios de Comunicaciones Moviles en Grupos Cerrados de Clientes (Trunking) y
Radiobusqueda (Paging). En Espafia, Argentina y Guatemala, se ofrecen servicios de
comunicaciones moviles digitales en grupos cerrados de clientes y servicios de radioblsgueda.

- Otros servicios. Telefénica Mdviles cuenta con tecnol ogias para of recer otros servicios de valor
afiadido en el sector de las comunicaciones mdviles tales como servicios de localizacion y
telematicos.

Principales competidores

&5 Telefénica Méviles mantiene, a pesar de la creciente competencia, una solida posicion competitiva en
cada una de las regiones en las que opera, como resultado de las politicas de fidelizacion puestas en
marcha en las diferentes operadoras. En este sentido, hay que destacar |a positiva evolucién de la cuota
de mercado estimada de TME, que se mantiene practicamente estable respecto a afio anterior,
convirtiéndose en una referencia para los operadores establecidos en los principales mercados
€Uropeos.

e# Actualmente los dos competidores de TME en el mercado espafiol de comunicaciones moviles son
Vodafone Espafia, filia de Vodafone PLC; y, Retevision Movil, S.A., que operabajo lamarca Amena. El
Mercado Celular Espariol asciende a 31 de Diciembre de 2002 a 33,5 millones de clientes con un indice
de penetracion estimada del 80%. TME acanza una cuota de mercado estimada del 54,9% (Fuente:
segun estimaciones de la Compaiiia),, seguido de V odafone Espafia como segunda operadoray Amena.

& Brasilcel, con 13,7 millones de clientes a cierre del gercicio 2002, y una cuota de mercado estimada
del 60,9%, se sitlla como primera operadora dentro del territorio Brasilefio. Los competidores mas
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importantes son BellSouth, Grupo Telecom Americas, TIM y Telemar Ol. Ol inicié sus operaciones en
junio y julio 2002 con tecnologia GSM/GPRS en las &reas donde opera TeleSudeste y Teleleste
respectivamene. TIM inici6 operaciones en septiembre de 2002 con tecnologia GSM/GPRS en €l area
de CRT. Con laadquisicién de TCO se alcanzan 16,8 millones de clientes (segin estimaciones de finales
de 2002) y una cuota de mercado estimada superior al 50% (Fuente: segin estimaciones de la
Compafiia),. La entidad resultante tendra aproximadamente 11 millones de clientes mas que € segundo
operador en Brasil.

e&5 Telefonica Moviles México cuenta actuamente con diferentes competidores a nivel naciona, la
mayoria de los cuales son filiales de compafiias internacionales de telecomunicaciones. El principal
competidor es Telcel, controlado por América Mévil. Los deméas competidores son lusacel (controlada
por Verizon y € Grupo Vodafone), Unefon (controlada por TV Aztecay Moisés Saba Masri), y Nextel
(Fuente: seguin estimaciones de la Compafiia),

ez Telefénica M oviles Argentina es la segunda operadora en Argentina, con 1,6 millonesdeclientesa 31
de Diciembre 2002. Actualmente tiene tres competidores, cada uno de los cuales ofrece servicios en
toda la nacion: Telecom Personal, controlada por France Telecom y Telecom Italia a través de Telecom
Argentina; Movicom, filial de BellSouth, y CT1 Mvil, controlada por Verizon.

% A 31 de diciembre de 2002, Telefonica M dviles Per U eslaprincipal operadoraen estaregion, con una
base de clientes de 1,2 millones de clientes y una cuota de mercado estimada del 54,9%. Actuamente
tiene tres competidores en € mercado peruano de comunicaciones moviles. BellSouth, TIM Pera y
Nextel Peru.

#& Telefénica Moviles Chile tiene tres competidores en €l mercado celular chileno: TIM, BellSouth y
Smartcom que es una dfiliada de Endesa S.A. La base de clientes asciende a 1,8 millones de clientes a
cierre de 2002 y una cuota de mercado estimada del 30,4%.

& Por dltimo, Medi Telecom, participada en un 31,34% por e Grupo Telefénica Moviles y en la que
comparte la gestién con Portugal Telecom, S.A., es €l segundo operador en Marruecos con 1,6 millones
de clientes, después de Maroc Telecom que contaba con aproximadamente 2,3 millones de clientes a 31
de diciembre de 2002, segun estimaciones del Grupo TelefénicaMdviles.

Principales operaciones de inversion o desinversion realizadas

En el gercicio 2002, destacan principalmente dos operaciones: por un lado, la adquisicién del 65% del
capital de laoperadora de tel efonia movil mexicana Pegaso, y por otro, la constitucion de Brasilcel.

Constitucién de Brasilcel, joint venture participada al 50% por Telefénica Méviles y Portugal Telecom,
S.A., que agrupa todos los activos de ambos Grupos en € Negocio de Telefonia Movil en Brasil. La nueva
companiia nace con una base de clientes de 13,74 millones en diciembre de 2002.

Respecto ala adquisicion del 65% del capital de la operadora de telefonia mévil mexicana Pegaso PCS, de
la posterior union de las cuatro operadoras de Telefonica M dviles en el norte de México y Pegaso PCS se ha
constituido una nueva entidad combinada, en la que Telefonica Mdviles controla el 92% del capital y los
antiguos accionistas de Pegaso €l 8%. Esta operacion permite a Telefonica Moviles reforzar su posicién en
€l segundo mayor mercado latinoamericano, contando con licencias de dmbito naciona en un pais con méas
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de 100 millones de habitantes y con un alto potencial de crecimiento, dada la baja penetracion en telefonia
movil, que se sitdaen torno a 20% de la poblacion.

El 16 de enero de 2003, Brasilcel —sociedad participada a 50% por Telefonica Moviles, y por Portugal
Telecom Movés, SGPS, SA. (filid de Portuga Telecom, SA.)- firmdé un contrato preliminar de
compraventa de acciones con la compafiia brasilefia Fixcel (controlada por € Grupo Splice) para adquirir
hasta el 61,10% de las acciones ordinarias con derecho a voto de TCO, que representarian hasta el 20,37%
de su capital socia total. Esta operacién sera llevada a cabo por la filial de Brasilcel, Telesp Celular
Participacoes (TCP).

El 25 de abril de 2003, Telesp Celular. adquirio €l 61,10% del capital votante de TCO. El precio de
adquisicion finalmente fijado fue de 1.505,5 millones de real es brasil efios de | os cuales, la cantidad de 284,7
millones de reales fueron pagado en efectivo € dia de la adquisicion y los restantes 1.220,8 millones de
reales brasilefios serén satisfechos en pagos aplazados.

El pasado dia 23 de mayo de 2003 TCP en aplicacion de la legislacién brasilefia, presentd una solicitud de
oferta plblica de adquisicién de |as restantes acciones ordinarias de TCO por un precio por accion de 15,59
reales brasilefios (equivalente al 80% del precio satisfecho a los accionistas mayoritarios). La
contraprestacion correspondiente a los titulares de las acciones ordinarias que acepten la oferta serd
satisfecha en los mismos plazos y condiciones que el pago realizado a los accionistas mayoritarios. En €
supuesto de que todos los accionistas de TCO acepten la oferta, la cantidad total que se pagara a estos
accionistas minoritarios ascenderd a 677,5 millones de reaes brasilefios. TCP tiene la intencion de, con
posterioridad, realizar una oferta publica de intercambio de acciones dirigida a todos los accionistas de TCO
(incluidos los accionistas titulares de acciones sin derecho de voto) lo que derivaria en la exclusién de
cotizacion de TCO a ser en ese momento TCP su Unico accionista.

L os aspectos més significativos de estas adquisiciones se comentan en mayor detalle dentro del apartado
11.6.2.

Redefinicién de los objetivos a corto y medio plazo de Telefénica Mviles en Europa, ante €l retraso en la
disponibilidad de la tecnologia UMTS y la necesidad de revisar el modelo de negocio teniendo en cuentala
situacion del mercado en Alemania, Austrig, Itdia y Suiza, paises donde la compafia habia resultado
adjudicataria de licencias de tercera generacion. Como consecuencia, Telefonica Méviles procedid a revisar
el valor reflgjado en su balance de los ativos, contabilizando en el afio 2002 importantes provisiones
extraordinarias, imputables a los saneamientos de activos en estos paises y a la provision de gastos de
reestructuracion en los mismos.

Principales sociedades participadas

A continuacion se especifican las sociedades incluidas en el negocio de mdviles, asi como las
parti ci paciones economicas de la compariia en cadaunade lasfiliales.

Sociedad Pais Participacion
TME Espafia 100%
Brasilcel (1) Brasil 50%
Telefénica Méviles México (2) México 92%
TCP Argentina Argentina 97,93%
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TEM Pert Perti 97,97%
TEM El Salvador El Salvador 90,26%
TEM Guatemala Guatemala 100%
Telefénica Movil (4) Chile 43,6%
Group 3G Alemania 57,2%
IPSE 2000 (3) Italia 45,59%
3G Mobile Austria 100%
3G Mabhile AG Suiza 100%
Medi Telecom Marruecos 31,34%
NewComm Wireless Services (4) Puerto Rico 49,9%

@

@

©)
4)

Joint venture que integra las operadoras transferidas por TEM (TeleSudeste Celular, CRT
Ceular y TeleLeste Celular) y por Portugd Telecom, SA. (Telesp Celular  y una
participacion adiciond en CRT Ceular). En 2002, la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada incluye por integracion globa los resultados de todo € gercicio de las
sociedades brasilefias aportadas por Telefénica Maviles (TeleSudeste Celular, TeleLeste
Cedular y Ceular CRT). A partir dd 27 de diciembre de 2002, fecha efectiva de la
transmision de la joint venture, Telefonica Moviles consolida e 50% de Brasilce por
integracion proporcional.

Telefonica Moviles México consolida las filiales del norte de México (Norcel, Bajacd,
Movitdl y Cedetel) y Grupo Pegaso Telecomunicaciones.

Consolidado por puesta en equivalencia a partir de octubre de 2001.

Gestionada por Telefonica Movilesy participada por otras sociedades del Grupo Telefénica

Folleto Informativo Continuado.- CAPITULO IV

Parque de clientes

Variacion
2002 2002/01

Clientes gestionados (Miles) 41.376 38,9
TME 18.412 9,6
Brasilcel 13.742 n.c.
TelefénicaMoéviles México 2.419 n.c.
TCP Argentina 1.617 -9,9
TEM Pert 1.239 14,0
TEM El Salvador 231 -3,2
TEM Guatemala 97 -38,0
Medi Telecom 1.600 43,8
Telefonica Movil Chile 1.849 17,8
NewCom Wireless Puerto Rico 169 -9,7

n.c. = no comparable

En términos operativos, € gjercicio se cierra con 41,4 millones de clientes gestionados (incluyendo €l
100% de la Joint venture con Portugal Telecom), frente a los 29,8 millones de cierre de 2001.
Adicionalmente, cabe destacar que en el gjercicio 2002 se haincorporado €l pargue de Pegaso.

Andlisisdelas principales variables econémicas
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Los resultados econémicos del negocio de telefonia movil durante los gjercicios 2002 y 2001 son los

siguientes;

Enero - Diciembre
Variacion
2002 2001 2002/2001
Ingresos por operaciones 9449,34 8.729,95 8,24
Otros ingresos de explotacion 60,69 56,36 7,69
Trabgjos parainmovilizado 75,32 128,60 (41,43)
Gastos por operaciones (5.600,33) (5.250,88) 6,66
Aprovisionamientos (2.571,01) (2.047,19) 25,59
Gastos de personal (566,87) (559,63) 1,29
Servicios exteriores (2.358,16) (2.424,19) (2,72)
Tributos (104,30) (219,87) (52,57)
Otros gastos de explotacién (155,01) (245,70) (36,91)
= EBITDA 3.830,00 3.418,33 12,04
Amortizaciones (1.391,88) (1.331,76) 4,51
= Resultado de explotacion 2.438,12 2.086,57 16,85
Resultados empresas asociadas | (159,48) (119,19) 33,80
Resultados financieros (364,10) (384,58) (5,33)
Amortizacion fondo comercio (101,55) (73,19) 38,75
Resultados extraordinarios (12.077,76) (119,13) n.s.
= Resultado antes de impuestos (10.264,76) 1.390,48 C.S.
Provision impuesto 2.130,40 (622,52) C.S.
= Resultado antes minoritarios (8.134,36) 767,96 Cc.S.
Resultados atribuidos a 4.389,89 91,78 n.s.
minoritarios
= Beneficio neto (3.744,47) 859,73 C.S.

Millones de euros / Datos no auditados

#& Las principales variaciones en el perimetro de consolidacién en los gjercicios 2001 y 2002 fueron
las siguientes:

@

(b)

(©)

(d)

Las cuatro compafiias del norte de México, se incorporaron a perimetro de consolidacion del
grupo, apartir del tercer trimestre del afio 2001, por el método de integracion global.

La participacion de Telefonica Moviles en el capital social de Pegaso, adquirida en € mes de
septiembre de 2002, se ha consolidado por €l método de integracion global en los estados
financieros de TelefonicaMaviles del gjercicio 2002, desde su fecha de adquisicion.

En € afio 2001, TeleLeste Celular se consolidaba por el método de puesta en equivalencia,
pasando a consolidar por el método de integracion global desde enero 2002.

Desde el 27 de diciembre de 2002, Brasilcel, la joint venture participada a 50% por
Telefénica Maéviles y PT, se ha consolidado por €l método de integracion proporciona en los
estados financieros de Telefénica Mdviles. Hasta dicha fecha, las operadoras brasilefias
pertenecientes al Grupo Telefonica Méviles se han consolidado por el método de integracion
global en las cuentas consolidadas del Grupo.
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#& Los Ingresos por Operaciones del negocio movil del Grupo Telefénica ascienden a 9.449,3 millones
de euros, lo que supone un crecimiento con respecto al afio anterior del 8,2%, afectado por laevolucién
de los tipos de cambio en Latinoamérica, sin cuyo impacto el crecimiento seria aproximadamente del
19,4%. Espafia contribuye a esta cantidad con € 72%, y Latinoamérica con el 28%, presentando un
descenso sobre el gercicio anterior debido al impacto de la devaluacion del peso argentino y a la
depreciacion del real brasilefio en el gjercicio 2002.

& Los Gastos de Explotacion se elevan a 5.755,3 millones de euros, |0 que supone un crecimiento con
respecto al afio anterior del 4,7%. Del total, 5.600,3 millones de euros corresponden a Gastos por
Operaciones (incluye gastos de aprovisionamiento, gastos de servicios exteriores, gastos de personal y
tributos) que crecen un 6,7% respecto a 2001. Dicho crecimiento se explica principa mente por €l
crecimiento de los Gastos de Aprovisionamiento (recoge principalmente interconexion y roaming,
consumos y otros gastos de aprovisionamiento) y los Gastos de Personal. El crecimiento de los
Aprovisionamientos se ve afectado por la entrada en vigor del muevo modelo centralizado de venta de
terminales iniciado en diciembre de 