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Madrid, 20 de septiembre de 2018

Muy sefior nuestro:

En relacién con su escrito con registro de salida niimero 2018092405, en el que se requiere a
Telefénica, S.A. (en adelante, “TELEFONICA”), para que remita, para en su caso, su puesta a
disposicion al publico, respuesta a las cuestiones que se plantean en la referida notificacion. Por
la presente, procedemos a dar respuesta a este requerimiento, siguiendo a tal efecto el mismo

orden previsto en el mismo, asi como reproduciendo las cuestiones planteadas en negrita:

1. En la nota 21.b de la memoria consolidada relativa a otras contingencias se informa de
que se estin llevando a cabo investigaciones internas en varios paises sobre posibles

infracciones de las leyes contra la corrupcion.

Por su parte, en el informe de informacién no financiera consolidado, se describen las
politicas y procedimientos implantados por el grupo para luchar contra la corrupcion y el
soborno ast como la evolucién de la funcién de Cumplimiento durante los aiios 2016 y
2017, indicindose que la principal materia supervisada por esta funcion es la de integridad,

conceplo que captura especificamente la corrupcion y el soborno.

A este respecto:

1.1 Actualicen, ala fecha de contestacion del presente requerimiento, el estado de situacién
de las investigaciones internas mencionadas Y cuantifiquen su impacto potencial sobre

el patrimonio del Grupo asi como si ha registrado alguna provision al respecto.

De acuerdo con lo indicado en la Nota 21.b de los Estados Financieros Consolidados
correspondientes al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2017 de Telefdnica,
S.A. y Sociedades Dependientes (en adelante Cuentas Anuales del ejercicio 2017), se

estan llevando a cabo investigaciones internas en varios paises sobre posibles infracciones
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de las leyes contra la corrupcion. Quisiéramos actualizarles, de acuerdo con su peticion,

Telefénica, S.A.

que a la fecha de esta carta la Compaiiia continia cooperando con autoridades
gubernamentales y prosiguiendo con las investigaciones en marcha. Aunque no es posible
en este momento predecir el alcance o la duracién de estos asuntos, o su resultado
probable, consideramos que cualquier potencial sancién como resultado de la resolucion

de estas investigaciones, no afectaria de forma material a la situacion financiera del Grupo

considerando su tamaiio.

1.2 Describan los principales riesgos adicionales relacionados con estas cuestiones.

El Grupo Telefénica, en el ambito de sus operaciones, se enfrenta con diversos riesgos e
incertidumbres. En este sentido, el Informe de Gestion Consolidado que acompaiia a las
Cuentas Anuales del ejercicio 2017, incluye un apartado denominado “Riesgos e

incertidumbres-a los que se enfrenta la Compaiiia”. Formando parte de este apartado, se
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detallan determinados riesgos bajo el titulo “El Grupo Telefonica estd expuesto a riesgos

en relacion con el cumplimiento de la legislacion contra la corrupcién y los programas de

sanciones econdmicas”.

De acuerdo con lo anteriormente indicado, las compafiias que componen el Grupo
Telefénica deben cumplir con las leyes y reglamentos de aquéllas jurisdicciones donde
opera. Si bien el Grupo Telefénica cuenta con normativas internas y procedimientos
establecidos para asegurar el cumplimiento de dichas leyes, entre ellas las

correspondientes contra la corrupcion y la normativa aplicable a sanciones (véase mayor

detalle en respuesta a la pregunta 1.3), no puede garantizar que esta normativa y
procedimientos sean suficientes, o que los empleados, consejeros, directores, socios,
agentes y proveedores de servicios del Grupo no actiien infringiendo la normativa y

procedimientos del Grupo (o igualmente infringiendo las leyes pertinentes en materia de

Registro Mercantil Provincia de Madrid, Hoja M-6164, Folio 21, Tomu 12.534, Inscripeion 1359", d

lucha contra la corrupcion y sanciones) y por tanto el Grupo o dichas personas o entidades

puedan en tltima instancia considerarse responsables.

En concreto los riesgos que pudieran derivarse del incumplimiento de las leyes contra la

corrupcion y la normativa aplicable a sanciones serian aquéllos que pudieran, en su caso,

dar lugar a:

- sanciones financieras
- laresolucion de contratos publicos
- dafiar nuestra reputacion y
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- otras consecuencias que podrian afectar de forma negativa a los negocios, a los
resultados operativos y a la situacion financiera del Grupo.

Telefénica, S.A.

1.3 Describan los mecanismos de control interno implementados por Telefénica para evitar
nuevos casos de corrupcion, asi como las medidas correctoras adoptadas.
Tal y como se describe en el reporte de “Informacién no financiera” incluido en el
Informe de Gestidén Consolidado de las Cuentas Anuales del ejercicio 2017, respecto de
las politicas y procedimientos implantados por el Grupo Telefénica para luchar contra la
corrupcidn y el soborno, la Compaiiia siempre ha contado con controles y procedimientos
encaminados a la prevencion de casos de corrupcién. Dichos controles y procedimientos
han sido implementados y gestionados por distintas 4reas de la compaiiia: entre otras, el
area de Auditoria Interna, el area Juridica, el drea de Sostenibilidad y, desde principios
del afio 2016, el 4rea de Cumplimiento, cuya funcion principal consiste en preservar la

integridad y prevenir la corrupcién.

En desarrollo de lo anterior, el Grupo Telefonica cuenta, tanto con controles y

6m 1359, del Libro de Sociedades, CIE A-28/015863 Sede Social Gran Via 28, 28013 Madrid.

procedimientos de caracter preventivo, como con procedimientos relacionados con la

reaccion y respuesta de la Compaiiia frente a casos de eventual corrupcién.

Asi, el modelo de Cumplimiento del Grupo se basa en una evaluacién del riesgo de
cumplimiento de las obligaciones mas relevantes para la Compafifa, lo que incluye de
forma destacada el riesgo de corrupcion. Dicha evaluacién, que parte del analisis de la
legislacion vigente y futura, del modelo de control interno establecido sobre dichas
obligaciones y de la identificacion de actividades que puedan conllevar, teéricamente,
mayor riesgo de corrupcion, permite identificar los planes de acciones especificos a
implemeztar, ya sean genéricos para todo el Grupo, o especificospara una jurisdiccién o

sociedad del mismo.

Registro Mereantil Provineia de Madrid, Hoja M-6164, Folio 21, Tomuo 12.534, Inseri

En relacion con esta funcién preventiva, el Grupo Telefénica ha aprobado algunas
normativas y protocolos internos dirigidos especificamente a cubrir el riesgo de
corrupcion. Asi, ademds de los Principios de Negocio Responsable (c6digo de conducta
de la compaiiia) y, especialmente, la Politica Anticorrupcion, que establece, entre otras,
directrices en materia de ofrecimiento y aceptacion de regalos e invitaciones, destacan
otras normas igualmente relevantes, como la normativa y sistemas de reporte especificos
para situaciones de conflicto de interés, o las normativas y procesos relativas al
relacionamiento con entidades publicas, entre otros. Todo ello, apoyado por una funcion

consultiva realizada, desde el area de Cumplimiento, a través de sistemas que posibilitan
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la consulta por parte de los empleados de las dudas o inquietudes que puedan tener

Telefénica, S.A.

respecto a la interpretacién de dicho marco de normativa interna.

Asimismo, y a partir de la Politica Anticorrupcion, se regula la inclusién de determinadas
protecciones y garantias contractuales en los contratos con socios comerciales. Y,
asimismo, con base en el mandato establecido por dicha Politica en relacién con los
protocolos de valoracién de dichos terceros, el Grupo Telefénica ha instaurado
determinados controles, y se encuentra definiendo e implementado otros adicionales,
tratandose en todo caso de ejercicios de valoracién reforzada en el caso de aquellas
transacciones que presentan (sobre la base, fundamentalmente, del objeto de la

contratacion) un mayor riesgo de corrupcidn.

Telefoénica cuenta, asimismo, en el caso de las jurisdicciones en las que resulta de

aplicacién (por ejemplo, Espafia), con un modelo especifico de prevencion de delitos.

Por ultimo, la concienciacion a los empleados en materia de integridad, a través de
acciones de comunicacion o de formacién (a través de diferentes formatos), es otro de los
principales cauces preventivos. Asi, entre las iniciativas de formacién, el Grupo
Telefonica cuenta con formaciones locales en materia de responsabilidad penal y con
formaciones globales mas especificas centradas en la lucha contra la corrupcion. Un buen
ejemplo de ello es la formacion dedicada sobre los riesgos de corrupcién publica

internacional (Foreign Corrupt Practices Act).

Las funciones de reaccion y respuesta en materia de integridad se soportan asimismo a
través de los adecuados canales de denuncias con los que cuenta el Grupo Telefénica, y
de diferentes actuaciones, normativa y protocolos de remediacién, mitigacién y

disciplina.

En definitiva, en los ultimos afios el Grupo Telefénica ha venido mejorando e
incrementando los controles y procedimientos de prevencién y lucha contra la corrupcion
y el soborno en una suerte de evolucién natural, aprovechando con ello al objeto de las

investigaciones internas mencionadas anteriormente.

2. En el Anexo VI de la memoria consolidada, relativo a los principales aspectos regulatorios,
concesiones y licencias del Grupo Telefénica, se explica que el Ministerio de Tecnologias
de la Informacion y Comunicaciones de Colombia (en adelante, MinTIC) emitié la
resolucion 597, de 27 de marzo de 2014, para la renovacion de las licencias en las bandas

850MHz/1900MHz por un plazo de diez aitos adicionales. Colombia Telecomunicaciones



Reyistro Mercantil Provincia de Madrid, Hoja M-6164, Folio 21, Tume 12534, Inseripeion 1359, del Libro de Suciedades, CIE A-28/015865 Sede Social Gran Via 28, 28013 Madrid,

Yelefonica

Telefénica, S.A.

S.A. ESP (en adelante, ColTel), compaiiia participada, directa e indirectamente, en un
67,5% por Telefénicay en un 32,5% por el gobierno de Colombia, renové su habilitacion

para explotar dicho espectro radioeléctrico.

Las concesiones de 1994, renovadas en 2004, bajo las que se prestaron servicios de telefonia
movil hasta el 28 de noviembre de 2013, contenian una cldusula de reversion de los activos.
Las leyes 422 de 1998 y 1341 de 2009 aclararon, sin embargo, que en los servicios de
telecomunicaciones tinicamente se revierten al Estado al finalizar la concesion del espectro
radioeléctrico. Asi, de 1998 a 2013 toda la industria, incluidas las autoridades, operaron

bajo este entendimiento.

En 2013, al analizar un recurso de inconstitucionalidad de dichas leyes, la Corte
Constitucional colombiana confirmd la constitucionalidad de las mismas pero aclaré que
no se podria interpretar que dichas leyes modificaran con efecto retreactivo la cliusula de

reversion de activos de la concesion de 1994.

El 16 de febrero de 2016 el MinTIC convocé un procedimiento de arbitraje contra ColTel
y otros demandados de acuerdo con los términos del contrato de concesién de 1994 para
que se definiera la vigencia y ambito de aplicacion de tal cldusula de reversién. El 25 de

Julio de 2017 se dicté el laudo arbitral, el cual no fue favorable para ColTel y sus co-

demandadas.

El 29 de agosto de 2017, la asamblea de accionistas de ColTel aprobd un aumento de capital
por importe total de 1.651.012 millones de pesos colombianos, 470 millones € al tipo de
cambio de entonces, para proceder al pago de la cantidad fijada en el laudo arbitral. El
Grupo Telefénica y la Nacién Colombiana suscribieron el aumento de capital en

proporcion a su respectiva participacion accionarial,

Seguin el mencionado anexo, la decision de Telefénica de participar en la ampliacion de
capital para proceder al pago de la cuantia impuesta en el laudo no constituye ni puede

entenderse como una aceptacion de dicho laudo ya que, tanto ColTel como Telefonica, han

emprendido acciones legales.

Por otro lado, tal y como se describe en la nota 6 relativa a intangibles, esta compensacion
econdmica establecida en el laudo arbitral fue integrada como un mayor valor de la licencia

al ser un coste necesario e ineludible para poder seguir haciendo uso de ella.

A este respecto:
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2.1 Expliquen las condiciones de la concesion y el concepto de reversién de activos, en

concreto cudndo surge dicha obligacién, por qué concepto.

Las concesiones para la prestacion de servicios méviles en ciertas regiones de Colombia
otorgadas en 1994 a Colombia Telecomunicaciones, S.A. ESP, “ColTel”, incorporaban

la obligacién de reversion, tal y como se indica a continuacion:

“REVERSION: Al finalizar el término de la concesion, los elementos y bienes
directamente afectados a la misma, pasaran a ser propiedad de la Nacién — MINISTERIO

DE COMUNICACIONES, sin que por ello éste deba efectuar compensacién alguna.”

Sin perjuicio de lo anterior, como se describe en el Anexo VI de las Cuentas Anuales del
gjercicio 2017, Tas Leyes 422 de 1998 y 1341 de 2009 aclararon expresamente que en las
concesiones de servicios de telecomunicaciones lo unico que revierte a la Nacién es el
espectro radioeléctrico. Las autoridades colombianas y las concesionarias se rigieron
sobre esa premisa durante casi 15 afios. Ahora bien, como también se ha descrito,
posteriormente, se sucedieron, entre otros, una sentencia de la Corte Constitucional en
2013 (publicada en 2014, que confirmé la constitucionalidad de dichas leyes pero
establecié que éstas no podian modificar las concesiones expedidas previamente), una
Resolucion 597 de 2014 que renovd el permiso del espectro radioeléctrico revertido
(segun se describe mas abajo) y un procedimiento de arbitraje instado en 2016 por el
actual Ministerio de Tecnologias de la Informacién y Comunicaciones (antiguo
Ministerio de Comunicaciones) (“MinTIC”) en contra de los titulares de las concesiones
de 1994 al momento de su terminacién el 28 de noviembre de 2013 (entre ellas, ColTel),
con el objeto de dirimir sobre las condiciones de terminacion del contrato de concesién

de 1994, que en 1ltima instancia trajeron como consecuencia el conocido laudo arbitral.

El laudo arbitral resolvié el pago de una compensacion econdmica, decretando la no

reversion de elementos y bienes directamente afectos a las concesiones de 1994.

En ese sentido, resulta especialmente relevante la Resolucion 597 de 2014, por la que el
MinTIC renové el permiso, por el periodo 2014 a 2024, para la explotacion del espectro
que habia revertido pacificamente a la Nacién. Dicha Resolucién 597 contemplaba, entre
otros, el posible pago de una compensacién econdmica por reversion y la posibilidad de
renunciar al permiso para el uso del espectro otorgado en la propia Resolucién 597, en

caso de no aceptar las condiciones econdmicas bajo las cuales se llevaria a cabo la
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2.2
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reversion o el monto de la compensacion econdmica respectiva. Es decir, como resultado
de lo anterior, para poder continuar explotando la licencia de espectro hasta 2024,
resultaba necesario el pago de la compensacion econémica que finalmente establecié el

laudo arbitral y que ColTel pagd el 29 de agosto de 2017.

Lo anterior y lo expuesto en el siguiente subapartado debe entenderse sin perjuicio de la
disconformidad de ColTel y Telefénica con dicho laudo y los respectivos medios de

impugnacién y/o compensacion de dafios interpuestos respectivamente por cada una de

éstas.

Justifiquen por qué la compensacion econémica establecida en el laudo arbitral forma
parte del coste de la licencia y no es un gasto del ejercicio o una cuenta a cobrar e

indiquen la norma contable que ampara ese tratamiento contable.

Asi mismo, indiquen si el nuevo importe activado cumple con la definicién de activo

intangible y qué beneficios espera generar en el futuro.

Tal y como se indica en la respuesta anterior, la Resolucién 597, ya preveia la posibilidad
de que ColTel tuviera que pagar una compensacion econémica por reversion en el caso
en que los elementos sujetos a la misma no se devolvieran a la Nacién. Asimismo, se
considera dicho pago como una condicién necesaria para poder seguir haciendo uso del
espectro radioeléctrico otorgado en la propia Resolucion 597, dado que la disconformidad

o falta de pago llevaria consigo la renuncia al permiso de uso del espectro otorgado para
el periodo 2014 a 2024.

El hecho de que exista una relacion directa y vinculante entre la compensacion econémica
y ¢i perriiiso para uso del espectro radioeléctrico en la prestacién del servicio de tele onia
movil, asi como la posibilidad de renuncia en caso de no estar de acuerdo, es la base para
concluir desde el punto de vista contable, que dicha compensacién ha de ser integrada
como un componente mas del coste de la licencia (permiso para uso del espectro
radioeléctrico) ya registrada desde su renovacién en 2014, por tratarse de un coste
necesario e ineludible para hacer uso de la misma y que estaba contemplado en el

momento inicial de la renovacion de las licencias en 2014, cumpliendo desde el origen la

definicion de activo.

En dicho momento no fue posible determinar de forma fiable el importe de la citada

compensacion econdémica debido a que la sentencia de la Corte Constitucional se limitd
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dirimir sobre la constitucionalidad de las leyes objetadas. Unicamente con el laudo

arbitral emitido el 25 de julio de 2017 se concretd una compensacién econémica.

El tratamiento contable aplicado por la compaiiia se deriva de la NIC 38, parrafos 8 y 18
a 24, puesto que la compensacion econémica es un componente mas del coste de la
licencia en la medida en que asi se establece en las condiciones de renovacion de la misma
de 2014 y ademas es necesaria para su uso ¥, consecuentemente, para la prestacion de
servicios de telefonfa mévil, como ya se ha mencionado en los péarrafos anteriores. En
este sentido, este componente adicional del coste de la licencia se amortizaré en el periodo
que transcurra entre su reconocimiento contable (2017) y la finalizacién del periodo

cubierto por la licencia, es decir, 2024.

El pago del laudo no ha sido considerado como un gasto teniendo en cuenta, como ya se
ha explicado anteriormente, que el mismo formaba parte de las contraprestaciones
definidas en la resolucién 597 de 2014 para renovar el permiso para el uso de un activo
intangible (espectro radioeléctrico) que es identificable, controlable ¥y que permite a
ColTel continuar prestando servicios méviles, cumpliendo, por tanto, la definicién de
activo. Tampoco constituye una cuenta por cobrar, puesto que al efectuar el pago no surge

un derecho a recobrar esta salida de efectivo.

Expliquen las acciones legales que han emprendido y actualicen, a fecha de

contestacion del presente requerimiento, del estado de situacién de las mismas.

Tras la notificacion del Laudo arbitral se iniciaron acciones nacionales (por parte de

ColTel) y un procedimiento de arbitraje internacional por parte de Telefonica, S.A.:

1) El 18 de agosto de 2017, ColTel presenté recurso de anulacién contra el referido
laudo arbitral ante el Consejo de Estado de Colombia, el maximo tribunal de lo
contencioso-administrativo, que ha sido desestimado mediante resolucién de 24 de
mayo de 2018, notificada el 5 de junio.

2)  El 18 de diciembre de 2017, ColTel también present6 una accién constitucional
(accion de tutela), con el fin de proteger sus derechos constitucionales
comprometidos por el laudo arbitral. El 15 de marzo de 2018, la accién
constitucional fue denegada; presentando ColTel recurso contra dicho fallo el 18
de abril de 2018, sin que hasta el momento se haya resuelto.

3)  De conformidad con el Acuerdo para la Promocién y Proteccién reciproca de las

Inversiones entre Espafia y Colombia (“APPRI”), Telefénica, S.A. notifico a
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Colombia su intencion de presentar una reclamacion ante el Centro Internacional
de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones ("CIADI") una vez que expirase
el plazo de pre-aviso de 90 dias, establecido en el APPRI. Expirado el plazo, el 1
de febrero de 2018, Telefonica, S.A. presenté ante el CIADI la solicitud de

arbitraje, que sigue su curso, encontrdndose actualmente en proceso de designacion

del Tribunal Arbitral.

En la nota 13 de la memoria consolidada, apartado 1.c), se detalla el desglose por
categorias de los activos financieros del Grupo Telefénica presentando, entre otros, los
siguientes saldos: i) derivados de activo valorados a valor razonable con cambios en
resultados por importe de 1.074 millones €, a 31 de diciembre de 2017 (1.716 millones € a
31 de diciembre de 2016); e ii) instrumentos derivados de activo designados como

coberturas por importe de 1.738 millones €, a 31 de Diciembre de 2017 (3.332 millones € a
31 de diciembre de 2016).

Asimismo, en el apartado 2 de la mencionada nota, se desglosan los pasivos financieros
por categorias incluyendo, entre otros: i) 1.180 millones € de instrumentos derivados
valorados a valor razonable con cambios en resultados, a 31 de Diciembre de 2017 (2.299
niillones € a 31 de diciembre de 2016) y; ii) 1.972 millones € de instrumentos derivados de

cobertura, a 31 de Diciembre de 2017 (1.220 millones € a 31 de diciembre de 201 6).

Por otro lado, el estado de resultado global consolidado muestra unas ganancias brutas
procedentes de coberturas por iniporte de 62 millones €, a 31 de diciembre de 2017 y una

reclasificacion de pérdidas bruta incluidas en la cuenta de resultados de 162 millones €, a
31 de diciembre de 2017.

Por iltimo, en la nota 16 relativa a instrumentos financieros derivados y politica de gestion
de riesgos, se presenta el desglose de los resultados financieros registrados en los ejercicios
2017, 2016 y 2015 con los siguientes saldos a 31 de diciembre de 2017: i) beneficio de 35
millones € por variaciones en el valor razonable de activos financieros a valor razonable
con cambios en resultados; ii) pérdida de 97 millones € por variaciones en el valor
razonable de pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados; iii) perdida
de 162 millones € por traspaso desde patrimonio de resultados por coberturas de flujos de

efectivo; iv) pérdida de 150 millones € por derivados de cobertura de valor razonable v
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beneficio de 194 millones € de ganancia/pérdida por el ajuste a los elementos cubiertos en

coberturas de valor razonable.
A este respecto:

3.1 Faciliten una conciliacién entre: la variacién que se ha producido en 2017 de los
activos y pasivos surgidos de operaciones con derivados, de cobertura y a valor
razonable con cambios en resultados, con los importes incluidos en el estado global

consolidado y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El saldo neto de instrumentos financieros derivados a 31 de diciembre de 2017 y 2016 es

el siguiente:

Millomeydecuos Saldo a 31 de Saldo a 31 de

diciembre de 2016 diciembre de 2017

Instrumentos financieros derivados de activo a corto plazo 1.872 845
Instrumentos financieros derivados de activo a largo plazo 5.048 2.812 -
Instrumentos financieros derivados de‘;‘;asivo a corto plaéo (772) (280)
Instrumentos financieros derivados de pasivo a largo plazo (2.747) (2.872)

Saldo neto instrumentos financieros derivados 3.401 505

Tal y como se indica en la nota 13 de las Cuentas Anuales del ejercicio 2017, la principal
causa de variacion en el saldo neto de los derivados se debe al efecto de tipo de cambio:
“El valor razonable positivo de los derivados del Grupo Telefénica a 31 de diciembre de

2017 asciende a 505 millones de euros (cuenta a cobrar). La variacién con respecto a

" 2047 supone una reduccion de 2.896 millones de euros debido fundamentalmente a la

depreciacién del dolar con respecto al euro. Esta variacion se ve compensada
mayoritariamente por la variacion de las diferentes emisiones y préstamos en divisa

dodlar del Grupo Telefénica.”

La variaci6n en los saldos netos de derivados, diferenciando derivados de cobertura y de
no cobertura, durante el ejercicio 2017 corresponde principalmente a los siguientes

conceptos:
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Yelefonica

Saldo neto a 31 de diciembre de 2016

Movimientos con contrapartida en Cuenta de
Resultados

Variaciones en valor razonable de activos financieros a
valor razonable con cambios en resultados

Variaciones en valor razonable de pasivos financieros a
valor razonable con cambios en resultados

Pérdida por derivados de cobertura de valor razonable
Inefectividad de coberturas de flujo de efectivo

Ingresos /(Gastos) por intereses (1)

.. Diferencias de cambio netas (1)

Movimientos con contrapartida en Efectivo

Movimientos con contrapartida en Patrimonio Neto

Diferencias de conversion

Ganancias (pérdidas) procedentes de coberturas (2)

Traspasos y otros movimientos

Saldo neto a 31 de diciembre de 2017

(1) Dentro de estos importes se incluyen (1.813) y (102) millones de euros que corresponden a
resultados por diferencias de cambio y por intereses, respectivamente, por coberturas de flujos de
efectivo que han coincidido en el tiempo con los resultados generados por las respectivas partidas

cubiertas.

{£) La diferencia entre este importe de (47) millones de euros y la cifra de 62 millones ¢z euros que
figura en el epigrafe equivalente del Estado de resultado global consolidado de las Cuentas
Anuales del ejercicio 2017 se debe a ganancias de coberturas en las que los instrumentos de

cobertura son préstamos en vez de derivados.
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Telefdnica, S.A.

Cobertura
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Telefénica, S.A.

Confiando en que la informacién facilitada satisfaga adecuadamente su requerimiento, se
despide muy atentamente,

"
/7

Fdo. D. Pablo de Carvajal Gonzéle,z""'

Secretario del Consejo de Administfacion
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