FE DE ERRATAS
En el capitulo V.7.2., pagina 39, en el cuadro de cash-flow, en las lineas de:

- EBITDA correspondiente a los afios 1998 y 1997, donde dice 1.067.650 y 976.419, respectivamente,
debe decir 1.073.487 y 992.188, respectivamente,

- EBITDA ajustado correspondiente a los afios 1998 y 1997, donde dice 1.061.530 y 957.543,
respectivamente, debe decir 1.067.367 y 973.312, respectivamente,

- Recursos brutos generados correspondiente a los afios 1998 y 1997, donde dice 1.081.771y
1.033.328, respectivamente, debe decir 1.087.608 y 1.049.097, respectivamente,

- Honorarios de gerenciamiento correspondientes a los afios 1998 y 1997, donde se dice 32.333 y
48.002 respectivamente, debe decir 26.496 y 32.233, respectivamente.

En el capitulo V.7.3.. pagina 41, en el cuadro de deuda financiera, en las lineas de:

- Telefbnica de Espafia, S.A. correspondiente al afio 1997, donde dice 1.173.574 y 64,07%, debe decir
1.075.154 y 58,70%, respectivamente,

- Telefénica Europe, BV correspondiente al afio 1997, donde dice 88.264 y 4,82%, debe decir 186.684
y 10,19%, respectivamente.

En el capitulo V.7.3.. pagina 43, en el cuadro de garantias:

- Enlas prestadas por Telefénica,S.A. a Telefonica Europe, BV y Telfisa, donde dice 176.268 y
240.509, respectivamente, debe decir 83.780 y 305.563, respectivamente,

- Enlas prestadas por Telefénica de Espafia, S.A. a Telfisa, donde dice 199.998 debe decir 137.030.
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V.7.2. Estados de cash flow

Tal como se menciona anteriormente, se presenta un modelo de cash flow para los ejercicios 1997 y 1998
incorporando las sociedades operadoras latinoamericanas por puesta en equivalencia.

ESTADO DE CASH FLOW CONSIDERANDO EL EFECTO DE LAS SOCIEDADES
OPERADORAS LATINOAMERICANAS POR PUESTA EN EQUIVALENCIA

Total Grupo Sin Operadoras Latinoamericanas
Unidad: millones de pesetas 1998 1997
EBITDA 1.073.487 992.188
Resultados extraordinarios (6.120) (18.8476)
EBITDA AJUSTADO 1.067.367 973.31Pp
Operaciones que no generan caja 201241 7%.785
RECURSOS BRUTOS GENERADOS 1.087.608 1.049.0p7
Honorarios de gerenciamiento 26.496 32233
Inversién Material e Inmaterial Neta (455.787) (479.825)
Variacion de circulante (35.8633) 56.038
Recursos Netos Generados 622.504 657.543
Dividendos cobrados 44.753 49.124
Gastos Financieros Netos (136.552) (127.982)
Periodificacion de intereses 68.309 48.502
Impuestos de Sociedades pagado (86.090) (78,717)
Pagos Prejubilaciones (82.773) (137.182)
Excedentes Generados 430.161 414.388
Inversiones Financieras (1.051.8f74) (414.182)
Excedentes (Necesidades) (621.723) (304)
Dividendos (95.823) (83.61p)
Ampliacion de Capital 409.260 -
Nueva Deuda 767.700 405.918
Diferencias Tipo de Cambio (3.024) (499)
Amortizaciones de deuda (493.151) (229.457)
Disminucién (Aumento) de Tesoreria 36.7601 (91.75B)

Los criterios utilizados en la elaboracion de estos estados de cash flow han sido los siguientes:

EBITDA Ajustado: Resultados netos antes de amortizaciones, intereses netos, impuestos, gastos por
personal jubilado o prejubilado, costes de saneamiento de planta, material recuperado, imputacion a
resultados de subvenciones, resultados extraordinarios por inversiones financieras, saneamiento de

activos y honorarios de gerenciamiento.

Operaciones que no generan caja: incluye el resultado de las operaciones recogido en el EBITDA
ajustado que no supone un movimiento de fondos. Se incluyen principalmente dotaciones a las
provisiones técnicas de filiales, dotaciones al plan de reequilibrio, dotaciones complementos pasivos

Honorarios de gerenciamiento: Corresponde a los honorarios de gerenciamiento percibidos de las
compafiias operadoras latinoamericanas conforme a los contratos de gestién suscritos.
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V.7.3. Endeudamiento financiero

Al igual que los estados financieros y el estado de cash flow, el endeudamiento financiero también se
presenta sin considerar el efecto de consolidar por integracion global las sociedades operadoras
latinoamericanas. La deuda financiera tomada por éstas ascendia, el 31 de diciembre de 1998 y 1997, a
936.739 y 417.955 millones de pesetas, respectivamente. Asimismo, estas sociedades aportaban un
patrimonio por intereses minoritarios de 590.000 y 394.100 millones de pesetas, respectivamente.

El principal de la deuda financiera total procedente de fuentes externas al 31 de diciembre de 1998 y 1997
ascendio a 2.218.281 y 1.831.686 millones de pesetas, respectivamente, los cuales habian sido tomados
por las sociedades del Grupo en la siguiente proporcion:

1998 (* 1997

SOCIEDAD Millones de pesetas % Millones de pesetas %
Telefénica, S.A. 1.159.760 52,28%
Telefénica de Espafia, S.A. 1.075.154 58,70%
Telefénica Internacional, S.A. 574.907 25,92% 385/634 21{05%
Telefénica Europe, BV 176.268 7,95% 186.684 10,19%
Telfisa 305.563 13,77% 184.159 10,0p%
Resto de filiales 1.784 0,08% 55 0,00%
Total Grupo 2.218.281 100,00% 1.831.686 100,00%

(*) Este reparto de deuda ya incluye el efecto de la reestructuracion societaria descrita en este folleto y efectuada en la apertura del
ejercicio 1999 Por tanto corresponde al saldo de apertura del 1/1/99.

En los tres primeros meses del afio 1999 la deuda financiera se ha visto reducida hasta 2.113.500 millones
de pesetas como consecuencia, principalmente, del efecto del menor valor de la deuda contraida en Brasil,
tal y como se explica en el apartado V.4. anterior.

A continuacién se muestra graficamente la estructura de deuda correspondiente a 1 de enero de 1999. Las
flechas continuas muestran el importe de la deuda que cada sociedad tenia tomada a la apertura del
1/1/99, mientras que las flechas con trazado discontinuo muestran el porcentaje de participacion de
Telefénica S.A. en cada sociedad. Como se puede observar, en dicha fecha, el porcentaje de participacion
era del 100% en todos los casos.
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La deuda que no esta tomada por Telefénica, S.A. a excepciodn, tal y como se ha sefialado, de la tomada
por las operadoras latinoamericanas y por Telefénica Internacional, esta garantizada por Telef6nica, S.A.,
Telefénica de Espafia, S.A. y Telefénica Servicios Mdviles, S.A., segln el siguiente detalle:

Telefonica S.A

Telefénica

Resto
Filiales

5~ T628D > Telefonica
Europe BV
D 7 Telisa
TS.
<-|_Moviles TISA

de Espafna
\

La estructura de la deuda externa, segin el tipo de instrumento y el plazo de vencimiento es la siguiente:

Unidad: Millones de pesetas 1998 1997
Datos auditados
Emisién de Obligaciones, Bonos y Pagarés 775.303 867.91¢4
- Alargo Plazo 572.83] 618.441
- A corto Plazo 202.47% 249.478§
Deudas con Entidades de Crédito 1.442.97¢ 963.761
- Alargo Plazo 835.69¢ 784.853
- A corto Plazo 607.28( 178.914
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO 2.218.28] 1.831.68(

Los intereses devengados pendientes de vencimiento correspondientes a la deuda del cuadro anterior son

los siguientes:

Intereses devengados 1998 1997
Por emisiones 13.202 12.313
Por deudas con entidades de crédito 28.929 10.218

Por lo que se refiere al principal componente del endeudamiento del Grupo Telefénica sin considerar las
operadoras latinoamericanas, el desglose de vencimientos anuales se detalla a continuacion:

Cifras en millones de pesetas 1999 2000 2001 2002 2003 | Posteriores Total
Emisiones 202.472 60.807 132.506 111.832 71/551 196.135 776.303
Deudas con entidades de créditp 607.280 187,512 120.817 §3.111 62.280 401.978 1}442.978
TOTAL 809.752| 248.319 253.3283 174.943 133.831 598.113 2.218.281
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0. CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES A CONSIDERAR SOBRE EL EMISOR
0.1. ELEMISORY SUCAPITAL

0.1.1. Identificacion del Emisor

La entidad que a todos los efectos elabora y registra el presente Folleto informativo continuado, modelo RFV (el
Folleto), es TELEFONICA, SA. (en lo sucesivo, indistintamente “TELEFONICA”, la "Sociedad" o la
"Compafiia’), una Sociedad Mercantil An6nima, constituida por tiempo indefinido el dia 19 de abril de 1924,
gue tiene su domicilio social en 28013 Madrid, Gran Via 28, titular del Codigo de Identificacion Fiscal (CIF) n°
A-28/015865, C: N: A: E: 0762.

0.1.2. Informacion maés Significativa sobre las Acciones de la Compafia

El capital social de TELEFONICA suscrito y totalmente desembolsado asciende a 3.204.244.838,42 euros
(533.141.481.685 pesetas).

Todas las acciones de TELEFONICA son ordinarias, estan representadas por anotaciones en cuenta, se integran
en una Unica serie, y a la fecha de presentacion de este folleto son un total de 1.066.282.967 acciones de
3,005060 euros (500 pesetas ) de valor nominal cada una de ellas.

Las acciones de TELEFONICA confieren a sus titulares el derecho a participar en e reparto de las ganancias
socialesy en el patrimonio resultante de su liquidacién.

El accionista tendra derecho de suscripcion preferente en los aumentos de capital con emision de nuevas
acciones, ordinarias o privilegiadas, y en la emision de obligaciones convertibles en acciones, y gozard asimismo
del derecho de asignacion gratuita en los aumentos de capital con cargo areservas.

Los titulares de las acciones tendran el derecho a asistir y votar en las Juntas Generales de Accionistas y a
impugnar los acuerdos sociales de acuerdo con el régimen genera establecido en la Ley de Sociedades
Anoénimas.

De conformidad con € articulo 17 de los Estatutos Sociales podran asistir a las Juntas Generales todos los
accionistas titulares de a menos un nimero de acciones que represente como minimo un vaor nominal de 50.000
pesetas (300 euros). Cada accion dard derecho a un voto. Ello no obstante, ninglin accionista podra gjercitar un
ndmero de votos superior a 10% del capital social con derecho a voto existente en cada momento. En el capitulo
111.3.3 y 3.8 se desarrollan las limitaciones a derecho de asistencia a las Juntas Generales y a gercicio de un
ndmero de votos superior a 10%.

Por 1o que se refiere a las restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones de TELEFONICA, S.A. no
existe precepto estatutario alguno que suponga limitacion a dicha transmisibilidad. | ndependientemente de ello el
R.D. 8/1997, de 10 de enero, de Aplicacién del Régimen de Autorizacién Administrativa Previa a Telefonica,
SA. y a otras sociedades de su grupo, establecio la exigencia de autorizacién administrativa previa para la
adquisicion de acciones de TELEFONICA o de Telefdnica Servicios Mdviles, SA., cuando tenga por
consecuencia la disposicion sobre, al menos, el 10% del capital social correspondiente.

El referido régimen de autorizacién administrativa tiene una vigencia de 10 afios, finalizando € 18 de febrero del
afo 2007.
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0.2 CONSIDERACIONES EN TORNO A LAS ACTIVIDADES, SITUACION
FINANCIERA Y CIRCUNSTANCIAS MAS RELEVANTES DE LA SOCIEDAD.

0.2.1 Las Actividades de la Sociedad y su Grupo.

El GRUPO TELEFONICA es hoy dia un grupo de telecomunicaciones y multimedia que suministra una amplia
gama de servicios en Espafia y Latinoamérica. A finales del afio 1998, las distintas operadoras donde
TELEFONICA controla la gestion, totalizaban més de 33,5 millones de lineas fijas en servicio, 8,4 millones de
clientes de telefoniamavil, y casi 900.000 clientes de TV de pago.

El GRUPO TELEFONICA se ha dotado el pasado afio de una nueva estructura organizativa que permite dotar a
cada érea de negocio de su propia identidad con perfiles claros sobre sus activos y resultados operativos. Dicha
reestructuracion ha contado con las autorizaciones gubernamentales preceptivas, referidas en el apartado 2.2.3
del Capitulo I11.

TELEFONICA como sociedad matriz, constituye e nicleo corporativo, dependiendo de €lla las principales
empresas filiales que actlan como cabeceras de las distintas lineas de actividad: Telefénica de Espafia,
Telefonica Internacional, Telefénica Mdviles, Telefdnica InterContinental, Telefénica Media, Telefonica
Interactivay Telefénica Data, cada una de las cuales asume la coordinacion de las distintas empresas del Grupo
dentro de su @mbito de actividad.

La Compariia ha dgjado de ser un monopolio que operaba basicamente a nivel nacional para convertirse en una
empresa que actlla en competencia con implantacion multinacional; se ha transformado en una empresa de
comunicaciones que, sin dgjar de ser prestataria del servicio telefonico bésico en Espafia ha alcanzado una
dimension de operador global actuando en paises tan distintos como Brasil, Austria, Guatemala o El Salvador,
donde han tenido lugar las operaciones de adquisicion més recientes.

En los cuadros que se incorporan en las paginas siguientes se muestra la evolucion de las magnitudes més
significativas del negocio del Grupo, se comparan determinadas variables financieras y operativas del Grupo
Telefénica en relacion con las correspondientes a otras compafiias operadoras de telecomunicaciones europeas
con caracteristicas similares, y se presentan de forma resumida la Cuenta de Resultados y Balance Consolidados
delos tres Ultimos afios.

Todos los datos relativos a Ingresos, Resultados, Beneficio neto total y atribuible a la sociedad dominante, asi
como los de Inversién, Activos totales netos, Recursos Propios, y Deuda Financiera de los dos primeros cuadros,
se refieren a los Estados Financieros Consolidados del Grupo de acuerdo a las Cuentas Anuales aprobadas en
cada gercicio, con la siguiente excepcion: Al objeto de homogeneizar los Activos totales netos, Recursos
Propiosy Deuda Financiera del gjercicio 1998, con los datos operativos del mismo afio, se han incluido los datos
proforma que se hubiesen obtenido de consolidar por integracion globa las participaciones en Telesp
Participacoes y Telesudeste Celular Participacoes, tal y como se efectuard a partir del 1 de enero de 1999.
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CUADRO DE EVOLUCION DEL NEGOCIO DEL GRUPO
INGRESOS ¥ RESULTADOS.
Datog no auditados
1994 1995 1996 1997 1993 CAGR 9894 9897
(Millones Ptas.)

Ingresos por Operaciones 1,578,850 1,740 557 2,005,055 233,102 2,805,201 16.9% 23.0%

Resultado de explotacidn 432 397 509 552 575 965 G50 ,454 515275 17.2% 23.4%

B” neto total 141 062 184 353 218 960 264 105 310,135 21.8% 17.4%

B° neto atribuible sociedad dominant 112 605 1353214 160,252 190,063 217 584 17.9% 14.5%

ACTIVIDADES OPERATIVAS
CONCEPTO 1994 1995 1996 1997 1993 CAGR 9394 9897
{referido a operadoras gestionadas)

Lineas en servicio [miles) 20,415.0 21,8603 23,9821 25,6919 33,5273 13.2% 30.5%
En Espaifia 15,313.0 15,7747 16,2001 16,7958.3 17 555.7 3.5% 4.5%
En otros paises (1) 5,102.0 5,085.65 7.r82.0 §,6893.6 155971.6 33.0% 79.6%

Clientes Celulares 595,591 1,205,761 3,115,743 4,707,404 8,407,037 93.8% 78.6%
En Espaifia 411,930 928 955 2,345 645 3,187 B9 4,594 264 85.7% 53.5%
En otros paises (Z) 183 561 276 806 770,095 1519705 3512773 109.1% 131.1%

Clientes TV Pago 55,861 224,989 318.017 585,740 874,364 98.9% 49.3%
En Espaifia 8] 8] o 76,991 288 594 274.8%
En otros paises (3) 55,861 224 959 318,017 508,749 585,770 80.0% 15.1%

[1) Incluye TASA, CTC, Telefdnecia del Perid, CRT § Telesp

[2) Los clientes celulares para el aiio 98 inclugen TASA, CTC, Teleféncia del Perid. CRT. Teleleste, Telesudeste y§ TelefSnica de El Salvador

[3) Los clientes de CATY inclugen CTC gy Telefonica del Peri.

INVERSION ¥ FINANCIACION
1994 1995 1996 1997 1998 (3) CAGR 98 94 9g/97
(Millones Ptas.)

Inversion (1) 439 B05 B32 893 724 253 585,538 735079 10.7 % T.2%
T. Espafia A0 852 436,720 395 193 397 532 354 721 3.4% -10.8%
Resto grupo 82724 196,173 329 055 288,356 380,358 46.4% 31.9%

Activos Totales netos {2) Y 4267 982 4271792 4,770,695 5,432 085 9,232 774 21.3% 69.7%

Recursos Propios (3) 1,804,324 1,860,225 2,238,453 2,385 471 4,270,079 24.0% 79.0%

Deuda financiera (4) 1,941,013 1,861,728 1,947 450 2317 201 3,311,362 14.3% 42.9%

[1) Material & Inmaterial

[2] Activos consolidados del Grupo menos Deudas Comerciales, Otros Acreedores § Ajustes por Periodificacidn recogidos en el epigrafe de Deudas a Corto Plazo

() Incluge Socios Externos

(4] Deuda Wp - Deudas Administraciones Piablicas + Emisiones Obligaciones, Bonos y Pagarés Empresa ofp + Deudas Entidades de Crédito ofp +
Préstamos con empresas del grupo 3 asociadas - Inversiones financieras temporales - Tesoreria
[5) Teniendo en cuenta que durante el primer trimestre de 1999 las sociedades Telesp Participacoes g Tele Sudeste Celular Participacoes se incorporan a los estados financieros

consolidados del Grupo, por 2l método de integracidn global, los importes relativos a activos totales netos, recursos propios y deuda financiera relativos a 1992 corresponden a los proforma

que se hubieran obtenido de consolidar por integracion global dichas sociedades
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CUADRO DE POSICIONAMIENTO GLOBAL

Capitalizacion Ing. Operac. Result. Neto Lineas en Clientes

Datos no auditados (M. US$)(1) (M.euros) (M.euros) servicio celulares
Bristish Telecom @ 113,252 23,662 3,919 27,600 4,044
Deutsche Telecom 112,496 35,780 2,131 47,100 5,900
France Telecom 80,075 24,653 2,300 34,100 5,553
Telecom Italia 66,153 23,511 1,944 25,840 14,300
Telefénica 50,515 17,467 1,308 33,527 8,407
Swisscom 26,831 6,558 975 4,870 1,567
KPN 22,956 7,478 687 9,340 2,162
Portugal Telecom 8,588 2,932 441 4,120 1,370
Tele Danmark 5,532 4,531 535 3,360 1,054

(1) 1-Junio-99 (Millones US$)
(2) Cierre de resultados en marzo 99.Para el resto de las sociedades el cierre es a diciembre 98.
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A continuacion se muestra la evolucion de las partidas mas significativas de la Cuenta de Resultados consolidada
del Grupo paralos afios 1996, 1997, y 1998, de acuerdo a los Estados Financieros Consolidados incluidos en las
Cuentas Anuales Consolidadas de | os respectivos ejercicios.

EVOLUCION DE LOS DATOS ECONOMICOS Y FINANCIEROS SIGNIFICATIVOS DEL GRUPO
CONSOLIDADO

CUENTA DE RESULTADOS 1998 1997 1996
Importe neto cifra de negocios 2.906.021 2.363.102 2.006.058
Valor afiadido ajustado 2.296.988 1.869.763 1.683.445
Gastos de personal (650.171) (570.895) (554.682)
Amortizaciones del inmovilizado (725.434) (602.657) (526.229)
\ariacion de provisiones del circulante (106.105) (35.757) (26.569)
Resultado de explotacién 815.278 660.454 575.965
Resultados financieros netos (229.636) (187.733) (176.591)
Amortizacion fondo de comercio de consolidacion (21.135) (33.312) (16.786)
Resultados participacion soc. en equivalencia 12.199 9.958 7.811
Resultado actividades ordinarias 576.706 449.367 390.399
Resultados extraordinarios (174.696) (111.726) (114.518)
Impuesto sobre beneficios (91.875) (73.536) (56.921)
Resultado del ejercicio 310.135 264.105 218.960

Atribuido a socios externos 92.551 74.042 58.678

Atribuido ala sociedad dominante 217.584 190.063 160.282
Plantilla M edia de Empleados 103.662 92.151 92.148
% Variacion Anua de la Cifra de Negocio 23,0 17,8 15,3
% Resultados Explotacion/Cifra de Negocio 28,1 27,9 28,7
% Resultados del Ejercicio/Cifrade Negocio 10,7 11,2 10,9
R.O.A. (%) (1) 8,0 8,3 6,5
R.O.E. (%) (2) 11,9 11,4 10,7
DATOS SELECCIONADOS DEL BALANCE 1998 1997 1996
Inmovilizado neto total 6.654.338 4.987.098 4.655.150,
Fondo comercio consolidacion y otros activos 538.512 419.913 180.092
Activo circulante 1.053.274 817.750 602.495
ACTIVO = PASIVO 8.246.124 6.224.761 5.437.737
Fondos propios 2.246.214 1.991.374 1.863.760
Socios minoritarios 589.927 394.097 374.693
Provisiones parariesgosy otros pasivos 1.113.669 501.367 438.833
Deudas alargo plazo 2.278.729 1.916.627 1.672.907
Deudas a corto plazo 2.017.585 1.421.296 1.087.544
Activo circulante / Deudas a corto plazo 0,52 0,58 0,55
Recursos permanentes / (Inmov+FCC+otros activos) 0,87 0,89 0,90
Deudas financieras / (Fondos propios+socios externos) 1,20 1,06 0,92

(1) ROA = (Bengficio después de impuestos + Gastos financieros netos de Impuestos / Activo total medio deducidos los

acreedores a corto plazo no financieros) x 100.

(2) ROE = (Beneficio después de impuestos / Fondos propios medios + Socios externos medios) x 100.
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0.2.2.Factores y riesgos mas significativos que pudieran afectar a la generacién futura de
beneficios.

L as contribuciones mas significativas alos resultados del Grupo proceden de los negocios de latelefoniafijay de
latelefoniamaovil en Espafia, y en segundo lugar de la aportacion de los negocios en Sudameérica.

Desde € punto de vista de la generacion de cgja son los negocios de telefonia fija y mévil en Espafia los que
aportan las contribuciones més significativas (en torno a 90%). Las inversiones en Latinoamérica generan
recursos para financiar, junto con su politica de endeudamiento, sus actividades y aportan a resto del Grupo
dividendos y honorarios de gerenciamiento derivados de |os contratos de gestion suscritos.

Regulacion de las telecomunicaciones basicas y nuevo entorno competitivo en Espafia

Producida ya la liberalizacion total del mercado de telecomunicaciones en Espafia, quedan por resolver todavia
algunos aspectos criticos en materia de regulacion, tales como el desequilibrio tarifario, €l déficit de acceso, o la
financiacion del Servicio Universal, en relacion todos ellos con € servicio telefénico bésico. En este sentido, hay
que sefialar que € reequilibrio tarifario no se produjo con carécter previo a la apertura del mercado, segin
establecian las directivas europeas a respecto de la liberalizacion del sector. (Ver apartados |V.2.2.1.- Precio de
los principales servicios, y VI1.2.1. — Telefonia fija en Espafia).

Las nuevas tarifas del servicio telefénico bésico a aplicar por Telefénica de Espafia, recientemente aprobadas, y
que se aplicardn a 50% en dos fases, antes del 1 de julio y antes del 1 de diciembre, mantienen inalterados los
precios tanto de la cuota mensual de abono de la lineatelefénica, como de la llamada local, que son los servicios
gue le resultan deficitarios, habiendo sido rebgjadas € resto. Dado que la situacion de desequilibrio se sigue
manteniendo, en opinion de la Compafia se hacen necesarios mecanismos de compensacion a Telefénica de
Espafia del déficit de acceso y costes de reestructuracion, con €l fin de salvaguardar |os derechos reconocidos en
el Contrato con el Estado en los términos descritos en el apartado 1V.2.2.1. - Marco Regulatorio de este folleto.

En cualquier caso, € desarrollo normativo pendiente, y las actualizaciones necesarias en el ya existente, deberén
realizarse de acuerdo con los criterios establecidos en las directivas europeas y permitiendo por tanto una
competencia efectiva que tienda a incentivar lainversion y a mejorar la calidad y eficiencia de la infraestructura
de telecomuni caciones espafiola, respetando |os derechos reconocidos a Telefonica en el Contrato de Concesion
suscrito con el Estado en diciembre de 1991.

Por su parte Telefénica de Espafia esta llevando a cabo las medidas que se describen en e apartado
correspondiente del Capitulo IV en materia de reduccion de costes operativos, racionalizacion de las inversiones,
y desarrollo de nuevos servicios y mejora de los existentes, con la finalidad de incentivar, junto con el efecto
derivado de la reduccion de precios, € crecimiento del consumo. De esta forma, se espera que a partir del
momento en que se produzca el reequilibrio tarifario citado en los parrafos anteriores la Sociedad estard en
posicion de mejorar los margenes operativos, y compensar las previsibles pérdidas de cuota de mercado que
seguirdn produciéndose por la intensificacion de la competencia, y en consecuencia, de ofrecer una adecuada
retribucion de los capitales utilizados.

Operaciones en Latinoamérica

Los resultados generados por las compafiias participadas en Latinoaméricay su valor de realizacién, asi como los
dividendos y honorarios de gerenciamiento a cobrar de las mismas se pueden ver afectados por € riesgo pais, la
evolucién del ciclo econdmico con su impacto en lademanday € consumo y las oscilaciones de | os tipos de cambio
cruzados.

El Grupo mantiene una politica de cobertura de determinados riesgos de tipo de cambio que aunque ha permitido
proteger € 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 un 27% de los activos del Grupo se encuentran localizados en dicha érea, computados sin tener en
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cuenta €l efecto de consolidar por integracion global |as operadoras | atinoamericanas. Teniendo en cuentatal efecto,
este porcentgje seria del 44,64%. En € apartado 6.2 del Capitulo V se describe con detalle la exposicion del Grupo
d citado riesgo y las estrategias de cobertura utilizadas.

L as condiciones de economia emergentes de |os paises |atinoamericanos tienen su reflgo en e “rating” otorgado por
las agencias cdificadoras: Chile Baal (Moody’'s) y A-(S&P); Argentina Ba3 (Moody’s) y BB (S&P); Pert Ba3
(Moody’s) y BB (S&P); y Brasil B1 (Moody’s) y BB- (S&P).

No obstante, la condicion de inversor a largo plazo de TISA abre la posibilidad de recuperar las pérdidas
coyunturales provocadas por el comportamiento de |os factores antes mencionados.

0.2.3. Comentarios sobre la posicion de endeudamiento de la Sociedad y su Grupo, estructura de
recursos propios y ratios de solvencia.

El Grupo tiene su deuda estructurada mediante financiacion externa e interna. Seguin se describe en el apartado
V.7.3. — Endeudamiento Financiero, hay ciertas sociedades del Grupo, principamente Telefénica, SA. y TISA,
gue se han financiado con deuda externa. La financiacion obtenida por Telefénica, S.A. se esta prestando a su
vez internamente entre el resto de sociedades del Grupo.

Ademés de las sociedades mencionadas con anterioridad, las operadoras latinoamericanas participadas por
Telefonica a través de su filial Telefonica Internacional, obtienen su propia financiacion mediante la generacion
interna de recursos de sus respectivos negocios o mediante la contratacion de financiacion externa, deuda que no
esté garantizada ni por Telefénica Internacional ni por Telefénica.

Segun se indica en el apartado 111.3.4., en el plazo de doce meses desde la Junta del 26 de marzo de 1999, se
tiene previsto realizar una ampliacién de capital con cargo areservas de libre disposicién para su reparto gratuito
alos accionistas como aternativa a dividendo tradicional. Asimismo se han aprobado dos planes de emision de
bonos convertibles o canjeables en acciones, uno de ellos con exclusion del derecho de suscripcién preferente,
por un importe méximo de 1.000 millones de euros cada uno y en un periodo maximo de cinco afnos, asi como
una ampliacion de capital socia en la cuantia que sea necesaria para atender, en su caso, las solicitudes de
conversion de las emisiones mencionadas con anterioridad con un maximo de 1.000 millones de euros para cada
una.

Por otro lado, la Junta General de Accionistas ha autorizado al Consgjo de Administracién para aumentar €l
capital social en e momento y en la medida de las necesidades de la Compafiia y para emitir obligaciones no
convertibles, todo ello por un plazo de cinco afios.
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Los principales indicadores financieros del Grupo en los Ultimos afios han sido los siguientes:

a)

b)

)

@)

©)

Datos consolidados

1997 1998
Endeudamiento financiero (1) 49,5% 53,1%
Capacidad de devolucion de deuda (2) 2,17 2,67
Cobertura de gastos financieros (3) 2,9 2,8

Datos consolidados sin tener en cuenta €l efecto de consolidar por integracion global las compafiias

operadoras latinoamericanas

1997 1998
Endeudamiento financiero (1) 47,8% 49,6%
Capacidad de devolucion de deuda (2) 1,86 2,27
Cobertura de gastos financieros (3) 2,5 3,0

Deuda financiera/ Recursos propios + socios externos + ingresos a distribuir en varios g ercicios — gastos a distribuir en
varios giercicios + deuda financiera.

Deuda financiera = deudas a largo plazo - deudas con administraciones publicas + emisiones a corto plazo + deudas con
entidades de crédito a corto plazo — inversiones financieras temporal es — tesoreria

Deuda financiera/ Cash flow.

Cash flow = resultado neto + amortizacion de gastos de deudas + amortizacion inmovilizado + planta desmontada no
amortizada + amortizacion del fondo de comercio + provisiones — beneficios asociadas + dividendos asociadas.
Provisiones: incluye, principalmente, provisiones para prejubilaciones y jubilaciones anticipadas, provisiones técnicas
aseguradoras 'y provisiones para riesgos.

Resultado antes de impuestos + gastos financieros por deudas — ingresos financieros + diferencias de cambio netas +
amortizacion de gastos de deudas / gastos financieros por deudas — ingresos financieros + diferencias de cambio netas +
amortizacion de gastos de deudas

0.2.4. Operaciones recientes

Entre las operaciones y aconteci mientos recientes, mas relevantes, se pueden destacar |as siguientes (algunas de
ellas también reflgjadas en el apartado 111.6.2.):

Telefonica S.A. y Pearson, plc, compafia internacional de media, han alcanzado un acuerdo para potenciar
la alianza estratégica que ambas mantienen a través de Recoletos Compafiia Editorial, paraincluir en ellalos
sectores de contenidos en Internet y servicios audiovisuales en el mercado de habla hispana y portuguesa.
Este acuerdo conlleva la compra por parte de Telefénica de un 5% del capital de Pearson plc. Por otro lado,
supone la adquisicion por Pearson del 20%, que Telefénica tiene en Recoletos. El precio de adquisicion por
parte de Telefonica del 5% de las acciones de Pearson plc, ha quedado fijado en 102.000 millones de
pesetas.

En & mes dejunio, Telefonicay ACEA (Azienda Comunale Energia e Ambiente) acuerdan la formacion de
una empresa conjunta para prestar servicios de voz, datos e Internet a clientes empresariales y residenciales
de Romay laregion de Lazio, que engloba el &rea de la capital. Telefonica controlard €l 49% de la nueva
empresa. También se acuerda la creacién de una empresa de servicios (Call Center, etc) para atender a todos
los clientes de ACEA y Telefénicaen Roma.

En e mes de junio, Sogecable y Telefénica han suscrito un acuerdo sobre la explotacion de los derechos
televisivos y audiovisuales de los partidos de futbol del Campeonato Nacional de Ligay de la Copade S.M.
el Rey a partir de ahora y hasta la temporada 2008/09. Asimismo, €l acuerdo incluye la explotacion de los
derechos de los partidos de la Champion League de las temporadas 2000/03.
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En el mes de junio Telefénica I nteractiva suscribe un acuerdo con el grupo RBS (Rede Brasil Sul), mediante
el cua la primera asume € control accionarial de NUTEC, empresa que administra ZAZ (una de las
principales empresas de Internet del pais). Este acuerdo permite a Telefonica mejorar su posicionamiento en
los servicios on-line en habla hispanay portuguesa.

Con fecha 7 de junio comenzd la OPV por Telefénica S.A. de hasta un 35% de las sociedad filial Telefonica
Publicidad e informacion, S.A., que se convierte asi en la primera empresa de publicidad y e primer
directorio en Internet que cotizara en la bolsa espafiola. Previamente a esta operacion, TPl repartio
dividendos con cargo a beneficios y reservas por un importe total de 13.000 millones de pesetas. El precio
de la colocacion para el tramo institucional ha sido fijado en 15 euros (2.495 pesetas) y el importe total
estimado de la OPV es de alrededor de 106.000 millones de pesetas, con una plusvalia antes de considerar
gastos y comisiones que se acerca a los 100.000 millones. Las acciones de la sociedad han comenzado a
cotizar en Bolsae 23 dejunio.

En el mes de mayo Telefénica Internacional S.A. comunica a las autoridades brasilefias competentes, que se
propone formular sendas Ofertas Plblicas de Adquisicion de la totalidad de las acciones preferentes (con
derechos econémicos) y ordinarias (con derechos de voto y econdmicos), de las operadoras de telefonia
celular Telerj Celular (del estado de Rio de Janeiro) y Telest Celular (Espiritu Santo) y, de manera conjunta
con su socio |berdrola, de Telebahia Celular (estado de Bahia) y Telergipe Celular (estado de Sergipe). En el
caso de que se ofrecieran todas las acciones el coste de adquisicion para el Grupo seria de 51.500 millones
de pesetas. Esta operacion cuenta con la autorizacion de la Comision de Vaores Mobiliarios (CVM) de
Brasil, y ha dado comienzo € pasado dia 17 de junio, siendo € 1 de julio la Ultima fecha para manifestar la
aceptacion alamisma por parte de los accionistas.

En e mes de abril, e consorcio participado por Telefonica Intercontinental recibié de las autoridades
marroquies la precalificacion para participar en €l proceso de concesion de una segunda licencia de telefonia
movil GSM en Marruecos. El consorcio esta compuesto por Telefonica Intercontinental, Portugal Telecom,
BMCE (Bangue Marrocaine du Commerce Extérieur) y Afriquia (Grupo de distribucién de carburantes). La
resolucion del concurso esta prevista afinales del mesdejulio.

El pasado 25 de marzo Telefonicae IBM firmaron un acuerdo para ofrecer soluciones conjuntas a empresas
en Espafia e | beroamérica basadas en las tecnol ogias de lainformacion. Este proyecto seréllevado a cabo
por Telefénica Data.

0.3. ADVERTENCIAS Y CONSIDERACIONES DE LA COMISION NACIONAL DEL
MERCADO DE VALORES.

La Comisién Naciona del Mercado de Vaores no ha efectuado advertencias o consideraciones que deban
reproducirse en este Folleto informativo.
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. PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO Y
ORGANISM OS SUPERVISORESDEL FOLLETO

.1 PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO DEL
FOLLETO

D. Fernando Abril-Martorell Herndndez, con D.N.I. nimero 5.202.820-J, en su calidad de Director General de
Finanzas Corporativas de TELEFONICA, S.A. (en lo sucesivo, indistintamente “TELEFONICA”, la"Sociedad"
o la "Compafiia), y D. José Maria Mas Millet, con D.N.I. nimero 22.619.261-A, en su calidad de Secretario
General y del Consgjo de Administracion de TELEFONICA, S.A, 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.

I.1.2 D. Fernando Abril-Martorell Herndndez, y D. José Maria Mas Millet manifiestan que los datos e
informaciones contenidos en el presente Folleto no inducen a error y son conformes a la realidad y no existen
omisiones susceptibles de aterar su acance ni la apreciacién publica de la Sociedad Emisora o de los valores de
lamismay de su negociacion.

.2 ORGANISM OS SUPERVISORES

El presente Folleto Informativo completo del Programa de Emision de Pagarés “Junio 1999” de Telefénica S.A.
(el “Folleto™) ha sido objeto de verificacidn e inscripcion en los registros oficiales de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (en adelante, la"CNMV ") con fecha 29 de junio de 1999.

En cumplimiento de lo dispuesto en e Rea 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 &bril, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, se hace constar que €l registro del Folleto por la Comision Nacional del Mercado de Vaores no implica
recomendacion de la suscripcion o compra de los valores de la Sociedad, ni pronunciamiento en sentido alguno
sobre la solvencia de la entidad emisora o la rentabilidad de sus valores.

El presente Folleto completo no precisa de autorizacion ni pronunciamiento administrativo previo distinto de su
verificacidn y registro en la Comisién Nacional del Mercado de Vaores.

|.3VERIFICACION Y AUDITORIA DE LASCUENTASANUALES

Formando parte del Anexo | del Folleto se acompafia copia de las cuentas anuaes consolidadas de
TELEFONICA y de sus sociedades dependientes correspondientes a los gjercicios de 1997 y 1998, que han sido
auditadas por Arthur Andersen, con domicilio en Madrid, calle Raimundo Ferndndez Villaverde 65, que figura
inscritaen el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el himero S-0692.

Las cuentas anuales de TELEFONICA y las cuentas anual es consolidadas de TELEFONICA y de sus sociedades
dependientes correspondientes a los gjercicios terminados € 31 de diciembre de 1996 y 1997 han sido auditadas
con informe favorable sin salvedades.

El informe de auditoria correspondiente a las cuentas anuales y a las cuentas anuales consolidadas de
TELEFONICA vy de sus sociedades dependientes correspondientes al ejercicio terminado € 31 de diciembre de
1998, contiene una salvedad que a continuacion se transcribe:

"A los Accionistas de Telefonica, SA.

1 Hemos auditado las cuentas consolidadas de Telefénica, SA. y de las Sociedades que componen el
Grupo Telefonica (véase composicion en el Anexo 1), que comprenden los balances de situacién al 31 de
diciembre de 1998 y 1997 vy, las cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes a los
gercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién 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
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pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anual es consolidadas y la evaluacién de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Seglin se explica en la Nota 2, el Consejo de Administracion de Telefénica, SA. ha formulado las cuentas
anuales consolidadas de los gercicios 1998 y 1997 en pesetas, moneda en la que se expresan las
anotaciones en los libros de contabilidad de la Sociedad dominante. Adicionalmente estén presentando
informacién comparativa en euros del balance de situacion consolidado y de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada de los gjercicios 1998 y 1997 convirtiendo las pesetas a euros al tipo de cambio
fijado el 31 de diciembre por el Consgjo de la Unidon Europea para su aplicacion a partir del 1 de enero
de 1999 (166,386 pesetas por euro). Dicha informacién no puede considerarse parte integrante de las
cuentas anuales consolidadas auditadas.

3. Para responder a los nuevos retos que afectan al sector de las telecomunicaciones en € corto y medio
plazo, la Direccién del Grupo Telefénica ha tomado, durante el gjercicio 1998, diversas decisiones de
caracter estratégico en relacion con su politica de dimensionamiento y organizacién, y ha procedido a
evaluar e coste de dichas decisiones, dotando con cargo a Gastos extraordinarios las provisiones que ha
estimado necesarias, que fundamentalmente se refieren a las prejubilaciones y jubilaciones anticipadas
de carécter voluntario que prevé se realizaran en los gjercicios 1999 y 2000 por importe de 459.500
millones de pesetas (véanse Notas 4-1 y 20). Dado que la aceptacion de este plan por parte de empleados
y empresa ha comenzado a producirse a partir del gjercicio 1999 (véase Nota 23) dicha Provisién debe
considerarse excesiva.

Adicionalmente se ha efectuado un abono a ingresos extraordinarios por € mismo importe de la
provisién dotada registrandose como contrapartida un cargo a Reservas de libre disposicion y a
Impuesto anticipado por importe de 298.675 millones de pesetas y 160.825 millones de pesetas
respectivamente (véanse Notas 4-1, 11-c y 20). Aunque la normativa mercantil establece que las
Reservas de libre disposicién son aplicables previo acuerdo de la Junta General de Accionistas, la
normativa contable espafiola no prevé la reversion de lasreservas a resultados del gercicio.

La correccién de los asientos contables anteriormente descritos, requeriria incrementar las Reservas de
libre disposicion en 298.675 millones de pesetas, minorar las Provisiones y los Impuestos anticipados en
459.500 millones de pesetas y 160.825 millones de pesetas respectivamente, y reducir 1os Ingresos y
Gastos extraordinarios del gercicio 1998 en 459.500 millones de pesetas.

4. En nuestra opinion, excepto por e efecto de la salvedad indicada en e péarrafo 3 anterior que afecta
Unicamente al gjercicio 1998, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos |os aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Telefénica, SA. y de las
Sociedades que componen € Grupo Telefonica al 31 de diciembre de 1998 y 1997 y de los resultados de
sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante los gercicios anuales terminados en
dichas fechas y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados aplicados
uniformemente.

5. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 1998 contiene las explicaciones que los
Administradores de Telefénica, SA. consideran oportunas sobre la situacion del Grupo Telefonica, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion,
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1998. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestién consolidado con el alcance mencionado en
este mismo parrafo, y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de las Sociedades consolidadas.

ARTHUR ANDERSEN (Eduardo Sanz Hernandez) 25 de febrero de 1999”
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CAPITULO I

11.1 CONDICIONES Y CARACTERISTICAS ECONOMICO-FINANCIERAS DE LOS
VALORES OBJETO DE EMISION U OFERTA QUE COMPONEN EL PROGRAMA DE
EMPRESTITOS.

11.1.1. IMPORTE NOMINAL DEL EMPRESTITO.

El importe del programa sera (450) cuatrocientos cincuenta millones de euros nominales, ampliables a (600) seiscientos
millones de euros nominales.

Este importe se entiende como saldo méximo vivo delo emitido en € programa en cada momento.

11.1.2. NATURALEZA Y DENOMINACION DE LOS VALORES QUE SE OFRECEN.

El presente folleto se formaliza con € objeto de proceder a sucesivas emisiones de pagarés de empresa que congtituiran
un conjunto de valores homogéneos en e marco de un Programa de Emision anual denominado “Programas de Emision
de Pagarés d portador de TELEFONICA, S.A. Junio 1999"

Los pagarés son a portador, siendo € valor nominal de cada pagaré, en e caso de colocacion por subastas de 1.000
euros, y en e caso de colocacion a medida serén de 1 millén de euros, representados en ambos casos en anotaciones en
cuenta.

Lacertezay efectividad de los derechos de su primer titular y de |os siguientes vendra determinada por |a correspondiente
anotacion en cuentaa no exigtir titulos fisicos, sendo @ Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores (SCLV) la
Entidad encargada de la llevanza y control de los registros contables asi como del correspondiente certificado de
propiedad de acuerdo con laLey 14/1985.

Se emitiran los certificados correspondientes por triplicado segin lo establecido en el Real Decreto 2027/1985 de 23 de
octubre, delos cuaes dos de ellos se le haran llegar al comprador de los pagarés.

La emisién de valores proyectada en € presente folleto asi como su régimen juridico o garantias que incorporan no se
oponen a la legidacion vigente, gjustdndose a la Ley 24/1988 de 28 de Julio del Mercado de Valores, Real Decreto
291/1992 y Orden de 12 de Julio de 1.993, Ley 37/1998 de 16 de Noviembre y Real Decreto 2590/1998 de 7 de
Diciembre.

11.1.3. IMPORTE NOMINAL Y EFECTIVO EN CADA VALOR.

El importe nomina de cada uno de los pagarés emitidos bgjo € procedimiento de subasta serd de 1.000 euros y de 1
millén de euros paralos emitidos en lamodalidad de colocacién a medida

Al ser valores emitidos a descuento y ostentar una rentabilidad implicita, su importe efectivo varia de acuerdo al tipo de
interés con que se emita.

Asi, e importe efectivo de cada pagaré se puede calcular aplicando las siguientes férmulas:
* Cuando € plazo de emision seainferior o igual a365 dias:

g= N

. N
+i o
" 36500

2 Capitulo 11



Velefonica

Folleto CNMV

* Cuando € plazo de emision sea superior a 365 dias:

N

Iy \n/3es
141
( 100)

E=

E = Efectivo del pagaré.

N =Nomina de pagaré.

n = Ndmero de dias del periodo.

I, = Tipo deinterés nominal anual en %

El reembolso de los pagarés se realizard a su vencimiento por el valor nominal de |los pagarés, siendo la Entidad delegada
de pago & Banco Bilbao Vizcaya.

La Entidad domiciliataria del pago practicara la retencion correspondiente, de acuerdo con los Reales Decretos
2717/1998 de 9 de diciembre, 214/1999, de 5 de febreroy 326/1999, de 26 de febrero.
11.1.4. COMISIONES Y GASTOS CONEXOS QUE SOPORTE EL SUSCRIPTOR

Los valores seran emitidos por Telefénica, S.A. sin exigir comisién o repercutir gasto alguno alas Entidades Participes en
lasuscripcién de los pagarés, tanto para las emisiones mediante subasta como para los pagarés por colocacién a medida.

Telefbnica, S.A.se hard cargo de |os gastos derivados de lainclusion del Programa de emisiones de pagarés en el Servicio
de Compensaciény Liquidacién de Vaores, de acuerdo con las tarifas establecidas en d momento de su inclusion.

Lo anterior sin perjuicio de los gastos o comisiones que las Entidades Financieras puedan repercutir en las transmisiones
posteriores a suscriptores finales de los vaores de acuerdo con las tarifas que tengan establecidas para este tipo de

operaciones. Una de las comisiones que tiene que soportar € titular de los valores es la comision de mantenimiento de
saldos seglin las tarifas del SCLV comunicadas alaCNMV  en cada momento.

11.1.5. FORMA DE REPRESENTACION.

Los valores contemplados en e presente programa de emision vendran representados por medio de anotaciones en cuenta
y tendrén un valor nomina de mil euros para pagarés emitidos por € procedimiento de subastas (segiin d punto 11.2.1.a)
y de un millén de euros paralos emitidos por € procedimiento de colocacion a medida (segiin € punto 11.2.1.b.

El registro contable serallevado por € Servicio de Compensacidny Liquidacion de Vaores, SA., entidad domiciliada en
Madrid, C/ Orense, n° 34 y por sus Entidades Adheridas.

11.1.6. CLAUSULA DE INTERES

11.1.6.1.Tipo de interés nominal.

A) Emisiones mediante subastas:

Los tipos de interés nominal serén los resultantes de | as adjudicaciones a cada Entidad Adjudicataria en cada subasta, sin
perjuicio de las variacion que pudiera producirse por la repercusion de los diferenciales aplicados por las Entidades
Adjudicatarias a inversor fina.

Laformaen que se adjudican estas of ertas se detallan en el punto 11.2.1.a

El tipo marginal y medio resultante de las adjudicaciones de cada subasta se harén pablicos dentro de los dos dias habiles
siguientes alaresolucién de lamisma, en un periddico de difusion nacional, conforme a punto 11.2.1.a
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Los tipos nominales aplicables a las Entidades Participes, se calcularan de acuerdo con las formulas que se reflgjan en el
punto I1.1.3. y laforma en que éstos podran presentar sus solicitudes, se detalanen e punto 11.2.1.a

B) Emisiones mediante colocacion a medida: Es el concertado entre Telefénica, S.A. y las Entidades Adjudicatarias.

11.1.6.2. El tenedor de los pagarés podran dirigirse a la Entidad donde los tenga depositados, en la fecha de su
vencimiento, para que le seareembolsado € importe nomina de [os mismos.

11.1.7 IMPOSICION PERSONAL SOBRE LA RENTA DERIVADA DE LOS PAGARES

A continuacion se expone €l tratamiento fiscal derivado de la titularidad y posterior transmision, en su caso, de los
Pagarés. El andlisis que sigue es un resumen del régimen aplicable de acuerdo con la Ley 43/1995, de 27 de
diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante “LIS"), laLey 40/1998, de 9 de diciembre, del |mpuesto sobre
la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas Tributarias (en adelante, “IRPF") y de la Ley 41/1998 del Impuesto
sobre la Renta de no Residentes y otras Normas Tributarias (en adelante, “IRNR”). Igualmente, se hatenido en cuenta
el Real Decreto 537/1997, de 14 de abril, por € que se aprueba € Reglamento del Impuesto sobre Sociedades -de
acuerdo con las modificaciones introducidas por el Real Decreto 2717/1998, de 18 de diciembre-, el Real Decreto
214/1999, de 5 de febrero, por €l que se aprueba € Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y
el Real Decreto 326/1999, de 26 de febrero, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes.

Este extracto no pretende ser una descripcion exhaustiva de todas |as consideraciones de orden tributario que pudieran
ser relevantes en cuanto a una decision de adquisicién o venta de los Pagarés, ni tampoco pretende abarcar las
consecuencias fiscales que se producirian para todas las categorias de inversores, algunos de los cuales pueden estar
sujetos a normas o regimenes especiales.

Se aconseja, por tanto, alos inversores interesados en la adquisicion de |os Pagarés que consulten con sus abogados o
asesores fiscales sobre las consecuencias fiscales aplicables en su caso concreto. Igualmente, los inversores deberan
tener en cuenta cualquier cambio que pueda producirse en la legislacién vigente en la fecha de este folleto
informativo.

Adquisicioén de los Pagarés

La adquisicion de los Pagarés esta exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados y del Impuesto sobre € Valor Afiadido.

Rentas derivadas de la titularidad de los Pagarés
Inversores residentes en Espafia

Se consideran inversores residentes en Espaiia (i) las entidades residentes en territorio espariol de conformidad a lo
previsto en el art. 8dela LISy (ii) las personas fisicas contribuyentes por € |RPF que sean residentes en Espafiaen el
sentido del art. 9 de la Ley del IRPF; los residentes en e extranjero miembros de misiones diplométicas espafiolas,
oficinas consulares espafiolas y otros cargos oficiales, en los términos del art. 9.2 de la Ley del IRPF; asi como las
personas fisicas de nacionalidad espafiola que acrediten su residencia fiscal en un paraiso fiscal durante € periodo
impositivo en el que se produzca el cambio de residencia fiscal y en los cuatro posteriores; todo ello, sin perjuicio de
lo previsto en los convenios suscritos por Espafia.

a) Personas fisicas
La diferencia entre € valor de transmision, reembolso, amortizacion o canje y su vaor de suscripcion o

adquisicién tendra la consideracién de rendimiento de capital mobiliario implicito por la cesion aterceros de
capitales propios.
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L os gastos accesorios de adquisicion y engjenacion seran computados para la cuantificacion del rendimiento,
siemprey cuando dichos gastos sean justificados adecuadamente.

Los rendimientos negativos derivados de las transmisiones de los Pagarés, cuando €l contribuyente hubiera
adquirido, a su vez, Pagarés dentro de los dos meses anteriores o posteriores a dichas transmisiones se
integraran en la base imponible del inversor a medida que se transmitan los Pagarés que permanezcan en el
patrimonio del inversor.

Los rendimientos que se deriven de la engjenacién de los Pagarés que hayan permanecido en el patrimonio
del inversor por un periodo de tiempo superior a dos afios se reduciran en un 30%.

La diferencia entre el valor de suscripcion o adquisicion del Pagaré y su valor de transmision o reembolso
debera ser sometida a retencion al tipo vigente en cada momento, actualmente un 18%, por parte de la
entidad emisora, la entidad financiera encargada de la operacion o, en su caso, por el fedatario publico que
obligatoriamente intervenga en la misma.

b) Personas Juridicas

Las rentas que se deriven de los Pagarés se integraran en la base imponible de la entidad en el periodo
impositivo en que se devenguen de acuerdo con o establecido en el Titulo IV de la Ley 43/1995, de 27 de
diciembre, del Impuesto sobre Sociedades.

No se producira retencion a cuenta en las rentas que se deriven de la transmision o reembolso de los Pagarés.
Inversores no residentes en Espafia

Se consideran inversores no residentes en Espafia las personas fisicas que no sean contribuyentes por el IRPF y las
entidades no residentes en territorio espafiol, de conformidad con lo dispuesto en los articulos 5 y 6 de la Ley del
IRNR.

a) Rentas obtenidas sin mediacién de establecimiento permanente.

Los rendimientos derivados de la diferencia entre €l valor de transmision, reembolso, amortizacién o canje de
los Pagarés y su valor de suscripcion o adquisicion tendran la consideracion de rendimientos de capital
mobiliario obtenidos por la cesién a terceros de capitales propios. Con caracter general, estas rentas estan
sujetas a tributacion en Espafia al tipo del 25%.

Las rentas que se deriven de los Pagarés y que se obtengan por inversores no residentes que sean a su vez
residentes en un pais miembro de la Unidn Europea estan exentos de tributacion en Espafia, siempre y
cuando, dichas rentas no sean obtenidas a través de paises o territorios calificados como paraisos fiscales.

Las rentas derivadas de los Pagarés que sean obtenidas por residentes en paises con los que Espafia haya
suscrito un Convenio para evitar la Doble Imposicién Internaciona (“Convenio”) y que tengan derecho alos
beneficios de dicho Convenio estaran norma mente sujetas a un tipo reducido en los términos previstos en el
Convenio (normalmente, e 10%). Adicionamente, la Ley del IRNR considera exentas de tributacion en
Espafia las rentas derivadas de la transmision de los Pagarés realizados en mercado secundario oficia de
valores espafiol por inversores no residentes en Espafia que sean, a su vez, residentes en un pais con € que
Espafia haya suscrito un Convenio que incluya una clausula de intercambio de informacién. En la actualidad
todos los Convenios suscritos por Espafia tienen esta clausula, salvo el Convenio suscrito con Suiza.

Los no residentes que tengan derecho a una exencion o ala aplicacién de un tipo reducido deberan aportar a
Emisor un certificado de residencia emitido por las autoridades fiscales de su pais de residencia. El
certificado tendri una validez de seis meses desde la fecha de su emision.

En los supuestos en los que exista deber de tributacion en Espafia, se practicard una retencion al tipo vigente,
actualmente el 25%, salvo que por aplicacion de un Convenio para evitar la doble imposicién internaciona
éste sea distinto.
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b) Rentas obtenidas con mediacién de establecimiento permanente

L as rentas obtenidas en Espafia por inversores no residentes que actlen mediante establecimiento permanente
se someteran atributacion en los términos previstos en los articulos 15 a22 delaLey del IRNR.

En genera, y con las savedades previstas en dichos articulos, € régimen tributario aplicable a los

establecimientos permanentes de no residentes coincide con el establecido en la Ley 43/1995, de 27 de
diciembre, del Impuesto sobre Sociedades para |as entidades residentes en Espafia.

11.1.8. AMORTIZACION DE LOS VALORES

11.1.8.1 Precio de reembol so.

Los valores integrantes de las emisiones contemplados en € presente programa de emisién se amortizaran en la fecha de
su vencimiento por su valor nominal.

Dado que Espafia esta integrada en la tercera fase de la Unién Econdmica y Monetaria Europea desde € 1-1-1999 y
durante € periodo de transicion de la misma no existen monedas ni billetes, la entidad delegada de pago efectuara la
correspondiente transformacion de Euros en Pesetas, S fuese necesario. Una vez findizado € citado periodo de
transicion, € emisor efectuara todos sus pagos exclusivamente en Euros al tipo de conversion establecido.

11.1.8.2. Modalidades de amortizacion.

Los pagarés que se emitan a amparo del presente programa podrén tener un plazo de amortizacion de 3, 6, 12, 18y 25
meses paralas subastas y entre 7'y 750 dias parala colocacion a medida

Las amortizaciones de los valores que estén comprendidos en los volimenes compensados y liquidados por medio del
Servicio de Compensacion y Liquidacion de Vadores se producird de acuerdo a las normas de liquidacion de dicho
Servicio en lafecha de amortizacion abonéndose en las cuentas propias o de terceros, segiin proceda, € importe efectivo
una vez practicado de acuerdo con la legidacion vigente la oportuna retencion por parte de la Entidad Financiera que
procedaa pago.

LaEntidad delegada de pago a vencimiento serd el Banco Bilbao Vizcaya

En ningulin caso, Telefonica, S.A. amortizaralos pagarés anticipadamente.

Telefénica, SA. atendiendo a la consecucion de una homogeneizacion de los vencimientos, intentara reducir a maximo
€l nimero de los vencimientos mensuaes de |os pagarés, emitidos por procedimiento de subastas no excediendo de cuatro

vencimientos al mes sempre y cuando no se distorsionen las necesidades de fondos de nuestra Tesoreria. No se aplicara
este criterio paralos pagarés emitidos en el tramo de colocacion amedida.

11.1.9. El servicio financiero de la emision es la que respecto a la amortizacion de los pagarés por subasta serd atendido
por Banco Bilbao Vizcaya, S.A. en su condicion de Entidad Delegada de pago por Telefénica, SA.

11.1.10. Lamoneda de |os pagarés emitidos al amparo de este programa serd el euro.
11.1.11. NO APLICABLE

11.1.12 INTERES EFECTIVO PREVISTO PARA EL TOMADOR.

11.1.12.1. Tipo deinterés efectivo anual.
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a) Para d Sistema de colocacion por Subasta, serd € equivaente al tipo nominal de interés ofertado y posteriormente
adjudicado en cada subasta, para cada plazo.

b) Para € Sistema de colocacion a medida, sera € equivaente a tipo de interés concertado entre Telefonica, SA. y la
Entidad.

11.1.12.2. Método de célculo del tipo de interés efectivo anual.

Dada la diversidad de tipos de emision que previsblemente se aplicardn a lo largo del programa, no es posible
predeterminar €l rendimiento resultante parael tomador. En cualquier caso se determinaria por lasférmulasdelaTIR que
acontinuacion se detalla:

Para plazos hasta 365 dias (inclusive).

. n 365/n
TIR=[(1+i —— -1]1x100
[(A+i, 36500 ) 1

in = Tipo deinterés nominal referido al plazo elegido en porcentaje.
n = Plazo en dias.
Para plazos superiores a 365 dias.
Para plazos superiores a 365 diaslaTIR esigud a tipo nominal de la operacidn.
Las tasas de rendimiento interno (TIR) que se detallan en las tablas siguientes, han sido calculadas por las formulas
expuestas anteriormente, con un nominal de 1.000 euros'y teniendo en cuentalareinversion anual. Esto significaque si un
inversor adquiere un pagaré de 1.000 euros a un tipo de interés del 3,00% a un plazo de 90 dias y paga un efectivo de

992,66 euros, segun se detalla, € rendimiento equivalente a un periodo de un afio seriadel 3,03%.
Estos célculos no contemplan € efecto financiero de laretencion.
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VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 1.000 EUROS NOMINALES

(Plazo inferior al afio)

30 Dias 60 Dias
Tipo Precio TIR/ITAE +10 Tipo Precio TIR/TAE +10
Nominal  suscriptor (%) (dias) nominal suscriptor (%) (dias)
(euros) (euros)
2,00 998,359 2,02 -0,546 2,00 996,723 2,02 -0,544
2,25 998,154 2,27 -0,614 2,25 996,315 2,27 -0,612
2,50 997,949 2,53 -0,681 2,50 995,907 2,53 -0,679
2,75 997,745 2,78 -0,750 2,75 995,500 2,78 -0,746
3,00 997,540 3,04 -0,817 3,00 995,093 3,04 -0,814
3,25 997,336 3,30 -0,885 3,25 994,686 3,29 -0,880
3,50 997,132 3,56 -0,953 3,50 994,279 3,55 -0,947
3,75 996,927 3,82 -1,020 3,75 993,873 3,81 -1,013
4,00 996,723 4,07 -1,087 4,00 993,468 4,07 -1,081
4,25 996,519 4,33 -1,155 4,25 993,062 4,33 -1,147
4,50 996,315 4,59 -1,222 4,50 992,657 4,59 -1,213
4,75 996,111 4,85 -1,290 4,75 992,252 4,84 -1,279
5,00 995,907 5,12 -1,357 5,00 991,848 511 -1,346
VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 1.000 EUROS NOMINALES
(Plazo inferior al afio)
90 Dias 180 Dias
Tipo Precio TIR/ITAE +10 Tipo Precio TIR/TAE +10
Nominal  suscriptor (%) (dias) Nominal suscriptor (%) (dias)
(euros) (euros)
2,00 995,093 2,02 -0,543 2,00 990,233 2,010 -0,537
2,25 994,482 2,27 -0,609 2,25 989,026 2,263 -0,603
2,50 993,873 2,52 -0,676 2,50 987,821 2,516 -0,668
2,75 993,265 2,78 -0,743 2,75 986,620 2,769 -0,733
3,00 992,657 3,03 -0,809 3,00 985,421 3,023 -0,797
3,25 992,050 3,29 -0,876 3,25 984,225 3,277 -0,862
3,50 991,444 3,55 -0,942 3,50 983,033 3,531 -0,926
3,75 990,838 3,80 -1,008 3,75 981,843 3,786 -0,989
4,00 990,233 4,06 -1,073 4,00 980,656 4,041 -1,053
4,25 989,629 4,32 -1,139 4,25 979,471 4,296 -1,116
4,50 989,026 4,58 -1,205 4,50 978,290 4,551 -1,179
4,75 988,423 4,84 -1,270 4,75 977,111 4,807 -1,241
5,00 987,821 5,09 -1,335 5,00 975,936 5,063 -1,303

VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 1.000 EUROS NOMINALES

Plazo igual al afio

Plazo a méas de un afio
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365 Dias 540 Dias
Tipo Precio TIR/ITAE +10 Tipo Precio TIR/ITAE -10
nominal suscriptor (%) (dias) Nominal suscriptor (%) (dias)
(euros) (euros)
2,00 980,392 2,00 -0,532 2,00 971,128 2,000 0,387
2,25 977,995 2,25 -0,596 2,25 967,617 2,250 0,414
2,50 975,610 2,50 -0,660 2,50 964,128 2,500 0,436
2,75 973,236 2,75 -0,723 2,75 960,659 2,750 0,454
3,00 970,874 3,00 -0,786 3,00 957,212 3,000 0,468
3,25 968,523 3,25 -0,848 3,25 953,785 3,250 0,477
3,50 966,184 3,50 -0,910 3,50 950,378 3,500 0,482
3,75 963,855 3,75 -0,972 3,75 946,992 3,750 0,483
4,00 961,538 4,00 -1,033 4,00 943,626 4,000 0,480
4,25 959,233 4,25 -1,093 4,25 940,280 4,250 0,473
4,50 956,938 4,50 -1,153 4,50 936,954 4,500 0,462
4,75 954,654 4,75 -1,213 4,75 933,648 4,750 0,447
5,00 952,381 5,00 -1,272 5,00 930,361 5,000 0,429

VALOR EFECTIVO DE UN PAGARE DE 1.000 EUROS NOMINALES
Plazo a méas de un afio

750 Dias
Tipo Precio TIR/TAE -10
nominal suscriptor (%) (dias)
(euros)
2,00 960,126 2,000 0,521
2,25 955,309 2,250 0,583
2,50 950,527 2,500 0,643
2,75 945,781 2,750 0,703
3,00 941,070 3,000 0,762
3,25 936,394 3,250 0,821
3,50 931,753 3,500 0,879
3,75 927,145 3,750 0,936
4,00 922,571 4,000 0,992
4,25 918,031 4,250 1,047
4,50 913,524 4,500 1,102
4,75 909,050 4,750 1,157
5,00 904,608 5,000 1,210

11.1.13. INTERES EFECTIVO PREVISTO PARA EL EMISOR

El tipo efectivo anud previsto para el emisor estard en funcion de los tipos de rentabilidad adjudicados en cada
subasta o los negociados con cada entidad y de |os gastos previstos que se estiman en :
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Euros
Coste por tasas de inscripcion C.IN.M.V. 36.061
Coste por tasasdeadmisionen A.LLAF . 22.538
Coste por tasas deinscripcionen el S.C.L.V. 330
Supervision proceso admision 9.617
Edicién folleto y certificado 2.554
Publicidad de anuncios en prensa 57.690

128.791

Estos importes han sido calculados sobre un volumen inicial de 450 Mo. de euros. En e caso de ampliarse €
volumen a 600 Mo. de euros estos gastos previstos se incrementarian en 7.513 euros por tasas de admision en
AIAF.

No es posible estimar € coste a que resultaran para €l emisor, dada la previsible variabilidad de los tipos de
emision aplicables.

En cuaquier caso d tipo efectivo anual para € emisor se caculard con la misma férmula que en € punto
11.1.12.2. considerando, en su caso, |os gastos correspondientes.

11.1.14. EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOS VALORES QUE SE EMITEN.
No se ha obtenido evaluacion del riesgo inherente alos presentes val ores por Entidad calificadora aguna

No obstante, Telefénica, S.A. tiene concedido rating a corto plazo para sus programas de Papel Comercial en

Europay en EEUU por parte de las agencias Standard & Poor's (A-1) y Moody's (P-1) € 18-11-98 y 23-6-97
respectivamente.

Laescdade rating a corto plazo de cada una de las agencias calificadoras se detallan a continuacién.

STANDARD
& POOR'S MOODY'S DESCRIPCION

A-1 P-1 Es la mas dta calificacién indicando que €
grado de seguridad de cobro en los
momentos acordados es muy ato. En €
caso de Standard & Poor's puede ir
acompafiado del simbolo + s la seguridad
es extrema.

A-2 p-2 La capacidad de atender correctamente €
servicio de la deuda es satisfactorio, aunque
el grado de seguridad no es tan alto como
en e caso anterior.

A-3 P-3 Capacidad de pago satisfactoria, pero con

mayor vulnerabilidad, que en los casos
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anteriores a los cambios adversos en las
circunstancias.

B No Prime Normamente implica una suficiente
capacidad de pago, pero unas circunstancias
adversas condicionarian  seriamente e
servicio de deuda

C - Este rating se asigna a la deuda a corto
plazo con una dudosa capacidad de pago.

D - La deuda calificada con una D se encuentra
en mora. Esta categoria se utiliza cuando €
pago de intereses o principa no se ha hecho
en la fecha debida, incluso s existe un
periodo de graciasin expirar.

i - Se utiliza sdlo para Gobiernos que no han
pedido de forma explicita una calificacion
para emisiones de deuda concretas.

Estos ratings representan e techo o limite maximo para las emisiones especificas de deuda de entidades
domiciliadas en € pais.

11.2. PROCEDIMIENTOS DE COLOCACION Y ADJUDICACION DE LOS VALORES

11.2.1.SOLICITUDES DE SUSCRIPCION O ADQUISICION DE LOS PAGARES.

11.2.1.1. El pudblico interesado en la adquisicion de los pagarés podra hacerlo a través de las Entidades
Adjudicatarias en las subastas y las Entidades Participes que hayan acanzado un acuerdo con TELEFONICA,
S.A. al precio libremente negociado con ellas.

11.2.1.2. Los pagarés de Telefonica, S.A. una vez admitidos a cotizacion en Mercado Secundario y cumplidos
los requisitos contemplados en la Orden Ministerial  de fecha 31 de Julio de 1991 sobre valores de elevada
liquidez seran aptos para integrar las carteras de las Instituciones de Inversién Colectiva, Compafiias de
Seguros, Fondos y Planes de Pensiones y de cualquiera otras Instituciones y Empresas Mercantiles que deban
cumplir con obligaciones administrativas de inversién en titulos de renta fija con cotizacion en Mercado
Secundario Organizado.

11.2.1.3. El periodo de vigencia de este programa sera de un afio a partir de la fecha de la primera subasta o
emision en caso de pagarés a medida, produciéndose ésta en un plazo no superior a un mes a contar desde la
fecha de registro del programa en la Comision Naciona del Mercado de Vdores. La Ultima subasta del
programa podra realizarse €l dia anterior a Ultimo dia de vigencia de dicho programa. No obstante, la primera
subasta y/o emision sera notificada a dicha Comision Nacional.

Por € propio procedimiento de emisidn no pueden existir valores emitidos no suscritos.

11.2.1.4. El inversor interesado en adquirir estos pagarés, podra dirigirse a las Entidades Participes de este
programa

11.2.1.5. Lafecha de desembolso de | os valores emitidos coincidira con la fecha de emision de cada subastay €
vaor efectivo de los mismos sera abonado por cada Entidad Adjudicataria a Telefonica, SA. en la cuenta que

éstale indique en cada fecha de emision.

11.2.1.6. Se expedira un certificado de adquisicidn en todos |0s casos, nominativo y no negociable.
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11.2.1 a. Emisién y colocacién de pagarés mediante subastas.

El sstema de adjudicacion se redizara mediante subastas cerradas en las que podrén participar agquellas
Entidades que tengan formalizado € contrato de colaboracion con esta Compafiia, y que se detallan en este
mismo punto.

Convocatoriade lasubasta

Telefonica, SA. comunicara a las Entidades Participes las condiciones de cada subasta, por Fax con un plazo
minimo de dos dias habiles antes de la celebracion de las mismas.

Presentacion de of ertas

Las ofertas formuladas por las Entidades se dirigirdn a Telefonica, SA. através del Fax 91 584 0398 antes de
las 10 horas del mismo dia de larealizacion de la subasta. EI volumen minimo para acudir alas subastas sera de
600.000 euros.

Celébracién de la subasta

El dia de la celebracidn de la subasta por medio de un proceso informético se introducen los datos de todas las
ofertasy por parte de Telefénica, SA. se decide d importe aemitir y € tipo de interés maximo.

Se adjudicaran todas |as cantidades of ertadas a | os tipos solicitados siempre y cuando que estos sean menores o
iguales que € tipo méaximo (marginal) determinado por Telefonica, S.A. para cada subasta.

En caso necesario se efectuard € oportuno prorrateo proporciona a importe nominal, de agquellas ofertas que
coincidan en € tipo méximo determinado.

Resolucién de la subasta

La resolucion se efectuara € mismo dia de la presentacion de ofertas coincidiendo con la redlizacion de la
subasta, salvo que se produjese alguna circunstancia que lo impidiese.

Dicharesolucién seinformaraa mercado através de la pantalla TTPS de REUTERS, cuando la subasta quede
resuelta

Igualmente € resultado de la subasta serda hecho plblico mediante anuncio, dentro de los dos dias habiles
siguientes a dicha resolucion en un diario de los de mayor difusion nacional.

El contenido del anuncio ser&
- Las entidades adjudicatarias y €l volumen de pagarés adjudicados a cada unade ellas.
- Lafecha de desembolso y emision.
- Rentabilidad maximay media en funcién del resultado de la subasta.

Comunicacion del resultado de la subasta

Telefénica, S.A. comunicara a cada Entidad Licitadora €l resultado de cada subasta en la que ésta participe, €
segundo dia habil siguiente a la fecha de resolucion de la subasta. La fecha de emision sera como minimo alos
cinco dias naturales a partir de la fecha de realizacion de la subasta.
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En dicha comunicacion se indicara € importe nominal asignado, en su caso ala Adjudicataria en funcion de la
rentabilidad ofertada, debiendo efectuar €l ingreso correspondiente en la cuenta de abono sefidada ata fin. La
fecha de valor del ingreso coincidira con lafecha de emision.

Entrega de documentacion

Al ser la forma de representacion de los pagarés emitidos, anotaciones en cuenta, la entidad encargada del
registro contable de los mismos sera @ Servicio de Compensacion y Liquidacion de Vaores, S.A. junto con sus
entidades adheridas.
Telefonica, SA. enviard a dichas Entidades, los certificados correspondientes que acrediten latitularidad de los
pagarés adjudicados.

Fechas de celebracion de las subastas.

Las subastas se celebrardn a menos una vez a mes, reservandose Telefonica, S.A. la posibilidad de no realizar
subastas en e mes de Agosto.

Entidades Participes

Telefonica, SA. ha firmado un contrato de colaboracion para € presente Programa con las siguientes
Entidades:

- Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario, SA.

- Banco Bilbao-Vizcaya, SA.

- Banco Espafiol de Crédito.SA.

- Banco dela Pequefiay Mediana Empresa S.A.

- Banco Santander Central Hispano, S.A.

- Bankinter SA.

- BarclaysBank SA.

- Cgade Ahorrosy Pensiones de Barcelona“ laCaixa’ .

- Cgade Ahorros y Monte de Piedad de Madrid.

- Confederacion Espafiola de Cgjas de Ahorros/
Ahorro Corporacion FinancieraS.V.B, SA.

Dichas Entidades podran variar durante € desarrollo del Programa.
En caso de producirse modificacion se comunicaraalaC.N.M.V,. AIAF Mercado de RentaFijay a S.C.L.V.

Las Entidades que posean pagarés por haber acudido a las subastas o por haberlos comprado a otra Entidad,
podran venderlos a otros inversores al tipo de interés que pacten entre ellos.

11.2.1.b.Emisién y colocacién de pagarés por colocacién a medida.

Telefonica, S.A. podra recibir cualquier dia habil peticiones por parte de las Entidades Participes, para emitir
pagarés a medida por un importe minimo de 3 millones de euros cuyo valor nominal unitario de cada pagaré
serd de 1.000.000 de euros.

La determinacion del precio en cada caso se har4 mediante acuerdo entre Telefonica, SA. y la Entidad
Participe que solicite la catizacion, confirmandose dicho acuerdo entre ambas partes por Fax.

El proceso de acuerdo entre Telefénica, SA. y las Entidades Participes se cerrard en el mismo dia de la
negociacioén, siendo lafecha de desembolso € dia siguiente habil de dicha negociacion.

Se considerarén dias inhdbiles 0s sdbados, domingos y dias festivos en la plaza de Madrid.

No se efectuarén operaciones entre la fecha de resolucidn y la fecha de desembolso de cada subasta, conforme
a punto I1.2.1.a
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Al ser valores representados en anotaciones en cuenta, € Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores
sera d encargado de los correspondientes registros contables junto con sus entidades adheridas. Telefénica,
SA. enviara a dichas Entidades, los certificados correspondientes que acrediten la titularidad de los pagarés
adjudicados.

Entidades Participes

Las entidades participes en este tramo serén las mismas que figuran en € punto 11.2.1.a) para € tramo de
subastas, con las que se ha firmado un contrato Unico de colaboracion para ambos tramos.

Dichas Entidades podran variar durante € desarrollo del programa.

Las Entidades que posean pagarés, por haberlos negociado directamente o por haberlos comprado a otra
Entidad, podrén venderlos a otros inversores al tipo de interés que pacten entre ellos.

11.2.2. COLOCACION Y ADJUDICACION DE LOS VALORES

11.2.2.1. Las Entidades Participes del presente programa de Emisién se relacionan en e punto [1.2.1.a y
11.2.1.b. de este Folleto.

11.2.2.2. No existe Entidad Directora en |las emisiones de pagarés amparados en € Presente Programa.

11.2.2.3. Las Entidades Participes no aseguran la colocacion de los valores alos que hace referencia e presente
Folleto.

11.2.2.4. No procede

11.2.2.5. La suscripcion de los valores no esta sujeta a prorrateo salvo en € caso de los importes que € Emisor
decida adjudicar a tipo marginal de las subastas de acuerdo & punto I1.2.1.a. de este Folleto.

11.2.3. PLAZO Y FORMA DE ENTREGA DE LOS VALORES Y CERTIFICADOS

Las anotaciones en cuenta a favor de los titulares se practicaran conforme a las normas de funcionamiento
establecidas por € Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores.

Tanto para las emisiones mediante subastas como para las emisiones a medida, Telefonica confeccionara los
certificados de adquisicion que se les enviardn posteriormente alas Entidades Participes en un plazo méximo de
cinco dias a partir de lafechade emision

11.2.4. NO APLICABLE.

11.3. INFORMACION LEGAL Y ACUERDOS SOCIALES.

11.3.1. Esta emision se efectlia en base a los acuerdos tomados por la Junta Genera de Accionistas en su
reunion celebrada el 26 de marzo de 1.999, y el Consegjo de Administracion en sus reuniones del 28 de Abril y
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26 de Mayo de 1999. “ El texto de dichos acuerdos se incluyen como Anexos y forman parte integrante de este
Folleto.

Los pagarés de Telefonica, S.A. determinados en este folleto son al portador y no estén sujetos por tanto, ala
Ley Cambiaria y del Cheque siéndoles de aplicacion la Ley 14/85 sobre régimen fisca de determinados
Activos Financierosy R.D. 2027/85 de desarrollo de dicha Ley.

Contando con la cuantia maxima de este programa (600 Mo. de euros) la cantidad dispuesta en emisiones de
Obligaciones, Bonos y Pagarés, hastalafecha de inscripcion de este folleto en los Registros dela C.N.M.V ., no
supera la cuantia autorizada por la Junta General de Accionistas de |la Sociedad emisora en su reunién de 26 de
Marzo de 1999, cuyo limite no fue cuantificado sino fijado en e maximo autorizado por la legisacion vigente
en e momento de la emisién. (Segln e art. 282, apartado 1. de la Ley de Sociedades Anénimas, € importe
total de las emisiones de obligaciones u otros vaores que crean deuda, no serd superior a capital social mas las
reservas que figuren en € Ultimo balance aprobado y las cuentas de regularizacion y actualizacién de balances
cuando hayan sido aceptadas por e Ministerio de Economiay Hacienda).

En & momento de laverificacion y registro del presente Folleto informativo € Consgjo de Administracion dela
Sociedad ha aprobado una emisién de obligaciones smples de TELEFONICA, S.A. por un importe nominal de
300 millones de Euros, cuyo periodo de suscripcidon comenzard € dia 28 de junio de 1999 y findizara e dia 29
dejunio de 1999.

11.3.2. NO APLICABLE

11.3.4. Con fecha 10 de junio de 1999 la Direccién General del Tesoro y Politica Financiera autoriz6 la
emision de los pagarés con un plazo de vencimiento mayor de 18 meses de acuerdo con lo establecido en la
Orden Ministerial de 14 de noviembre de 1989. A continuacion se transcribe € texto de la referida
autorizacion:

“ Autorizar € programa de emision de pagarés en que hace referencia a escrito de TELEFONICA, SA. de 31
de mayo de 1999, bajo la condicion de que € folleto informativo se incluyan menciones suficientemente
detalladas del régimen fiscal de los valores a emitir.

Que, sin perjuicio de esta autorizacion, la entidad emisora debera comparecer ante la Comision Nacional del
Mercado de Valores para cumplir los trdmites previstos en € articulo 26 delaLey del Mercado de Valores. “

El texto de los acuerdos aprobados por € Consgjo de Administracion en sus reuniones del 28 de Abril y 26 de

Mayo de 1999, mencionados anteriormente, asi como € acuerdo de la Junta General de 26 de marzo de 1999,
seincluyen como Anexosy forman parte integrante de este Folleto.

11.3.6. GARANTIAS DE LA EMISION

Los pagarés objeto de la presente emision estan garantizados por € patrimonio del propio emisor sin especial
prelacion con arreglo a Derechos. Este programa de emision no ha sido evaluado por entidad calificadora
adguna

11.3.7. FORMA DE REPRESENTACION

La forma de representacion de los titulos es anotaciones en cuenta siendo € Servicio de Compensacion y
Liquidacion de Valores (S.C.L.V.) la Entidad encargada de los registros contables junto con sus Entidades
Colaboradoras.

11. 3.8. SOMETIMIENTO A FUERO
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Los valores que se emitan por medio del presente programa estan sujetos respecto a su régimen juridico al
Ordenamiento Legal Espafiol sometiéndose cualquier litigio o controversia que pueda producirse respecto a
dlos, alos Juecesy Tribunaes de Madrid.

11.3.9. LEY DE CIRCULACION DE LOS VALORES
No existen restricciones particulares alalibre transmisibilidad de los valores, a que se refiere este Folleto.

11.3.10. Los acuerdos del Consgo de Administracion de Telefénica, S.A. mencionados en € punto
I1.3.1.recogen la autorizacion para solicitar la admisién a cotizacion y negociacion de los pagarés en AIAF
Mercado de Renta Fija, SA.

11.4. COTIZACION EN MERCADOS SECUNDARIOS ORGANIZADOS

11.4.1. Telefonica, SA. se compromete a solicitar la admision a cotizacion y negociacion de los pagarés
emitidos a amparo del presente folleto, en AIAF Mercado de Renta Fija SA., Mercado Secundario
Organizado reconocido por Orden Ministerial de 1 de Agosto 1991, y realizara todos los tramites necesarios
ante e correspondiente Organismo Rector, para que teniendo en cuenta los periodos habitudes del
procedimiento de verificacion, laadmisién a cotizacidn no supere los 7 dias a partir de cadaemision.

No obstante, en € caso de superarse dicho plazo se haran publicos, por medio de insercion en prensa, los
motivos que lo han originado y la fecha prevista de cotizacion, sin perjuicio de la eventua responsabilidad en
que puedaincurrir Telefonica, S.A. por estarazén cuando se trate de causas imputables a emisor.

Telefénica, S.A. manifiesta que conoce los requisitos, condiciones que se exigen para la admision permanencia

y exclusén de los vaores en @ citado Mercado AIAF segin la legidacion vigente asi como por los
requerimientos de su Organismo Rector, aceptando Telefonica, S.A. d fiel cumplimiento de los mismos.

11.42. DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LOS PAGARES EN
CIRCULACION DE TELEFONICA, S.A.

PAGARES AL PORTADOR SERIADOS EN CIRCULACION A 31 DE MARZO DE 1.999

IMPORTE

FECHA DE NOMINAL ADJUDICADO TIPO MEDIO

EMISION PAGARES (Pts.) (Mo. Pts) DE INTERES VENCIMIENTO
28-09-98 500.000 500,00 3,9600% 05-04-99
04-01-99 500.000 1.000,00 3,2300% 05-04-99
20-04-98 500.000 304,50 4,1600% 20-04-99
18-01-99 500.000 2.300,00 3,1291% 20-04-99
13-10-98 500.000 1.200,00 3,6500% 20-04-99
01-02-99 500.000 900,00 3,0167% 03-05-99
17-11-97 500.000 301,50 4,9700% 10-05-99
16-11-98 500.000 1.500,00 3,5733% 17-05-99
15-02-99 500.000 6.300,00 3,0564% 18-05-99
01-03-99 500.000 4.500,00 3,0400% 07-06-99
15-03-99 500.000 2.800,00 3,0755% 07-06-99
08-06-98 500.000 100,00 4,2000% 08-06-99
22-06-98 500.000 200,00 4,2100% 22-06-99
21-12-98 500.000 250,00 3,1300% 22-06-99
29-03-99 500.000 250,00 3,0000% 28-06-99
13-07-98 500.000 5.500,00 4,1900% 13-07-99
04-01-99 500.000 2.750,00 3,1282% 13-07-99
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18-01-99 500.000 800,00 3,0625% 27-07-99
27-07-98 500.000 100,00 4,1500% 27-07-99
01-02-99 500.000 500,00 2,9600% 02-08-99
15-02-99 500.000 300,00 2,9600% 27-08-99
01-03-99 500.000 700,00 2,9900% 27-08-99
31-08-98 500.000 750,00 4,0000% 31-08-99
14-09-98 500.000 4.000,00 3,9775% 14-09-99
29-03-99 500.000 250,00 2,9800% 27-09-99
28-09-98 500.000 3.500,00 3,8200% 28-09-99
13-10-98 500.000 4.000,00 3,5575% 13-10-99
26-10-98 500.000 2.000,00 3,5800% 26-10-99
16-11-98 500.000 6.700,00 3,5416% 16-11-99
30-11-98 500.000 3.000,00 3,5733% 30-11-99
21-12-98 500.000 750,00 3,1233% 21-12-99
04-01-99 500.000 2.000,00 3,1200% 04-01-00
18-01-99 500.000 1.300,00 3,0331% 18-01-00
01-02-99 500.000 10.700,00 2,9461% 01-02-00
29-03-99 500.000 450,00 2,9856% 28-03-00
04-01-99 500.000 1.000,00 3,1300% 26-06-00
01-02-99 500.000 1.000,00 2,9500% 24-07-00
TOTAL 74.456,00

A fecha 31-03-99 existe un saldo vivo de pagarés puntuales por importe de 34.837,84 millones que quedan
recogidos en deuda con Entidades de Crédito alargo y corto plazo, en el Balance de Situacién a esafecha.

1. 4.2.1. DATO DE NEGOCIACION Y PAGARES SERIADOS COTIZADOS EN AIAF MERCADO DE RENTA
FIJA, S.A. (Enero 98 - Abril 99)

FECHA FECHA VOLUM. FREC. U. FECH. TIR TIR
EMISION  VTO. MES ANO NEGOC. COTIZ. NEGOC. MAXIM. MINI.
8/06/98 8/06/99 7 1.998 225,38 26,09 29/07/98 4 3,6
30/09/96 23/03/98 1 1.998 21.702,54 85 30/01/98 4,81 4
14/10/96 6/04/98 1 1.998 19.752,26 60 30/01/98 4,79 4,35
17/02/97 17/02/98 1 1.998 8.549,40 35 29/01/98 5 3,78
3/03/97 3/03/98 1 1.998 6.082,24 10 29/01/98 4,97 47
17/03/97 17/03/98 1 1.998 34.924,81 15 19/01/98 4,75 4,42
28/04/97 28/04/98 1 1.998 40.610,38 70 30/01/98 5,131 4
12/05/97 12/05/98 1 1.998 2.503,22 30 29/01/98 511 4
26/05/97 26/05/98 1 1.998 18,03 5 21/01/98 4,35 4,35
26/05/97 16/11/98 1 1.998 793,34 10 21/01/98 4,614 4.4
9/06/97 9/06/98 1 1.998 357,6 25 16/01/98 47 4
23/06/97 23/06/98 1 1.998 7.149,04 65 30/01/98 4,96 3,838
14/07/97 13/01/98 1 1.998 288,49 10 12/01/98 4.8 4,75
14/07/97 14/07/98 1 1.998 22.459,82 55 30/01/98 4,65 4
28/07/97 28/07/98 1 1.998 10.980,49 20 29/01/98 4,515 4
6/10/97 6/10/98 1 1.998 123,21 20 20/01/98 45 4
20/10/97 20/10/98 1 1.998 3.795,39 10 29/01/98 4,42 4,3
3/11/97 4/02/98 1 1.998 12,02 10 9/01/98 6,5 5,25
1/12/97 112/98 1 1.998 552,93 25 9/01/98 45 4
15/12/97 15/12/98 1 1.998 23.691,89 60 28/01/98 4,61 4
19/01/98 19/01/99 1 1.998 14.556,51 50 30/01/98 4,43 4
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30/09/96 23/03/98 2 1.998 2.190,69 75 27/02/98 4.8 3,75
14/10/96 6/04/98 2 1.998 1.869,15 35 25/02/98 4.6 4,25
3/03/97 3/03/98 2 1.998 24,04 5 10/02/98 45 45
17/03/97 17/03/98 2 1.998 132,22 10 18/02/98 4,31 4,12
28/04/97 28/04/98 2 1.998 9.670,28 70 24/02/98 5,059 3,75
12/05/97 12/05/98 2 1.998 3.110,24 55 27/02/98 5,048 3,75
26/05/97 26/05/98 2 1.998 234,39 25 25/02/98 4,926 3,7
26/05/97 16/11/98 2 1.998 2.244,78 10 18/02/98 43 35
9/06/97 9/06/98 2 1.998 5.210,77 35 25/02/98 457 3,45
23/06/97 23/06/98 2 1.998 2.325,92 35 26/02/98 4,958 4
14/07/97 14/07/98 2 1.998 4.128,95 40 17/02/98 4,53 4
28/07/97 28/07/98 2 1.998 1.244,09 10 19/02/98 4,461 4,15
8/09/97 8/09/98 2 1.998 48,08 5 2/02/98 4,45 4,45
6/10/97 6/10/98 2 1.998 2.446,12 20 13/02/98 45 4,25
1/12/97 1/12/98 2 1.998 144,24 20 27/02/98 472 3,912
15/12/97 15/12/98 2 1.998 360,61 5 3/02/98 4,45 4,45
19/01/98 19/01/99 2 1.998 3.621,10 75 24/02/98 4,359 3,643
2/02/98 2/02/99 2 1.998 441,74 30 25/02/98 4,15 4
16/02/98 14/08/98 2 1.998 6.821,49 35 27/02/98 4,44 3,71
16/02/98 16/02/99 2 1.998 21,04 10 27/02/98 4 4
2/03/98 2/03/99 2 1.998 2.404,05 10 26/02/98 4,25 4,24
30/09/96 23/03/98 3 1.998 396,67 23,81 16/03/98 4.4 4
14/10/96 6/04/98 3 1.998 3,01 4,76 9/03/98 4.4 4.4
28/04/97 28/04/98 3 1.998 4.207,08 9,52 25/03/98 4,66 4,59
12/05/97 12/05/98 3 1.998 2.151,62 80,95 31/03/98 5,039 3,7
26/05/97 26/05/98 3 1.998 12.314,74 85,71 31/03/98 5,02 3,75
9/06/97 9/06/98 3 1.998 9.228,54 38,1 30/03/98 4,35 3,45
23/06/97 23/06/98 3 1.998 66,11 42,86 25/03/98 4,948 35
14/07/97 14/07/98 3 1.998 105,18 23,81 26/03/98 4,788 3
8/09/97 8/09/98 3 1.998 10.340,41 28,57 31/03/98 4,75 4,15
6/10/97 6/10/98 3 1.998 6.076,23 9,52 25/03/98 45 4,15
20/10/97 20/10/98 3 1.998 156,26 4,76 26/03/98 4,85 4,85
17/11/97 10/05/99 3 1.998 93,16 9,52 17/03/98 4,135 4,087
1/12/97 1/12/98 3 1.998 237,4 14,29 17/03/98 472 3,499
15/12/97 15/12/98 3 1.998 18,03 4,76 23/03/98 41 41
19/01/98 19/01/99 3 1.998 57,1 9,52 27/03/98 4 35
2/02/98 2/02/99 3 1.998 36,06 9,52 25/03/98 4.4 3,8
16/02/98 14/08/98 3 1.998 10.181,14 42,86 30/03/98 43 3,36
16/02/98 16/02/99 3 1.998 637,07 33,33 31/03/98 4,23 3,8
2/03/98 2/03/99 3 1.998 1.785,01 52,38 25/03/98 4,23 3,297
30/03/98 16/03/99 3 1.998 6.010,12 4,76 26/03/98 4,125 41
28/04/97 28/04/98 4 1.998 12,02 10 16/04/98 4,994 4,984
12/05/97 12/05/98 4 1.998 168,28 35 30/04/98 4,994 3,75
26/05/97 26/05/98 4 1.998 36,06 15 30/04/98 4,967 3,752
26/05/97 16/11/98 4 1.998 285,48 10 29/04/98 4,099 3,75
9/06/97 9/06/98 4 1.998 216,36 35 27/04/98 3,69 3,2
23/06/97 23/06/98 4 1.998 1.015,71 40 29/04/98 5 3,75
14/07/97 14/07/98 4 1.998 6.031,16 15 16/04/98 4,748 3,75
28/07/97 28/07/98 4 1.998 27,05 5 16/04/98 4,25 4,25
8/09/97 8/09/98 4 1.998 1.911,22 45 30/04/98 49 3,9
6/10/97 6/10/98 4 1.998 234,39 20 29/04/98 4,15 41
20/10/97 20/10/98 4 1.998 1.361,29 15 23/04/98 4,85 4,15
17/11/97 10/05/99 4 1.998 102,17 10 30/04/98 4 3,892
1/12/97 1/12/98 4 1.998 30,05 5 3/04/98 4 4
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19/01/98 19/01/99 4 1.998 24,04 5 1/04/98 5 5
2/02/98 2/02/99 4 1.998 16.065,05 15 29/04/98 472 4,15
16/02/98 14/08/98 4 1.998 321,54 25 30/04/98 472 3,55
16/02/98 16/02/99 4 1.998 6.055,20 10 16/04/98 472 4
2/03/98 2/03/99 4 1.998 93,16 15 22/04/98 3,95 3,75
20/04/98 20/04/99 4 1.998 84,14 15 29/04/98 4 4
26/05/97 26/05/98 5 1.998 105,18 10,53 21/05/98 4,767 3,752
26/05/97 16/11/98 5 1.998 96,16 10,53 25/05/98 5,6 3,749
9/06/97 9/06/98 5 1.998 87,15 21,05 21/05/98 3,87 2,95
23/06/97 23/06/98 5 1.998 561,95 68,42 29/05/98 477 3,75
14/07/97 14/07/98 5 1.998 36,06 21,05 26/05/98 4,721 3,75
8/09/97 8/09/98 5 1.998 276,47 26,32 22/05/98 4,451 3,9
6/10/97 6/10/98 5 1.998 2.677,51 26,32 29/05/98 4,24 25
20/10/97 20/10/98 5 1.998 4.516,60 10,53 13/05/98 45 4,228
17/11/97 10/05/99 5 1.998 111,19 5,26 27/05/98 41 41
1/12/97 1/12/98 5 1.998 210,35 36,84 26/05/98 55 3,731
15/12/97 15/12/98 5 1.998 18,03 5,26 27/05/98 41 41
19/01/98 19/01/99 5 1.998 6,01 5,26 5/05/98 41 41
2/02/98 2/02/99 5 1.998 2.608,39 31,58 20/05/98 4,228 3,8
16/02/98 14/08/98 5 1.998 652,1 36,84 28/05/98 3,94 3,21
2/03/98 2/03/99 5 1.998 180,3 21,05 27/05/98 4,05 3,339
20/04/98 20/04/99 5 1.998 126,21 10,53 27/05/98 4 4
12/05/97 12/05/98 6 1.998 12,02 4,55 22/06/98 4,982 3,75
26/05/97 16/11/98 6 1.998 60,1 31,82 19/06/98 3,6 34
23/06/97 23/06/98 6 1.998 36,06 18,18 17/06/98 4,675 3,501
14/07/97 14/07/98 6 1.998 162,27 18,18 18/06/98 4,672 3,501
8/09/97 8/09/98 6 1.998 4.152,99 54,55 30/06/98 4,29 3,41
22/09/97 22/09/98 6 1.998 6.010,12 4,55 11/06/98 4,28 4,28
6/10/97 6/10/98 6 1.998 871,47 40,91 30/06/98 4,75 35
20/10/97 20/10/98 6 1.998 15,03 4,55 3/06/98 41 41
17/11/97 10/05/99 6 1.998 582,98 18,18 30/06/98 4,05 3,75
1/12/97 1/12/98 6 1.998 429,72 18,18 26/06/98 472 35
15/12/97 15/12/98 6 1.998 13.940,47 45,45 29/06/98 4,25 34
19/01/98 19/01/99 6 1.998 3.299,56 13,64 19/06/98 6 4
2/02/98 2/02/99 6 1.998 2.007,38 27,27 23/06/98 4,25 3,8
16/02/98 14/08/98 6 1.998 153,26 27,27 30/06/98 3,93 3,2
30/03/98 16/03/99 6 1.998 21,04 4,55 2/06/98 35 35
20/04/98 20/04/99 6 1.998 48,08 9,09 19/06/98 4 4
8/06/98 8/06/99 6 1.998 18,03 4,55 26/06/98 3,966 3,966
22/06/98 22/06/99 6 1.998 2.404,05 9,09 18/06/98 4,21 472
26/05/97 16/11/98 7 1.998 60,1 4,35 6/07/98 4,141 4,141
14/07/97 14/07/98 7 1.998 36,06 13,04 9/07/98 4,677 472
8/09/97 8/09/98 7 1.998 859,45 65,22 31/07/98 4,65 3,1
6/10/97 6/10/98 7 1.998 2.016,40 39,13 22/07/98 4,28 3,7
20/10/97 20/10/98 7 1.998 3.521,93 34,78 30/07/98 4,35 3,715
17/11/97 10/05/99 7 1.998 132,22 13,04 6/07/98 3,999 3,937
1/12/97 1/12/98 7 1.998 646,09 43,48 27/07/98 4,052 2,45
15/12/97 15/12/98 7 1.998 751,27 30,43 27/07/98 41 3,8
19/01/98 19/01/99 7 1.998 994,67 17,39 23/07/98 41 3,75
2/02/98 2/02/99 7 1.998 817,38 17,39 22/07/98 4,05 3,8
16/02/98 14/08/98 7 1.998 48,08 8,7 22/07/98 4 3,83
16/02/98 16/02/99 7 1.998 1.202,02 4,35 31/07/98 4,21 4,21
2/03/98 2/03/99 7 1.998 30,05 13,04 10/07/98 4 3,6
20/04/98 20/04/99 7 1.998 6,01 4,35 7/07/98 4 4
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13/07/98 8/01/99 7 1.998 150,25 17,39 31/07/98 4 3,7
13/07/98 13/07/99 7 1.998 66.111,32 13,04 13/07/98 4,19 4,16
27/07/98 27/07/99 7 1.998 601,01 4,35 23/07/98 4,15 4,15
8/09/97 8/09/98 8 1.998 120,2 9,52 14/08/98 3,83 3,45
6/10/97 6/10/98 8 1.998 12,02 4,76 25/08/98 47 47
20/10/97 20/10/98 8 1.998 4.702,92 80,95 31/08/98 4,35 3,05
17/11/97 10/05/99 8 1.998 216,36 9,52 4/08/98 4 3,999
1/12/97 1/12/98 8 1.998 1.063,79 28,57 28/08/98 4,185 29
15/12/97 15/12/98 8 1.998 2.163,64 47,62 28/08/98 4,15 3,7
19/01/98 19/01/99 8 1.998 144,24 9,52 5/08/98 4 3,85
2/02/98 2/02/99 8 1.998 1.171,97 28,57 18/08/98 4,143 3,8
16/02/98 16/02/99 8 1.998 42,07 4,76 25/08/98 3,9 3,9
2/03/98 2/03/99 8 1.998 901,52 4,76 25/08/98 4,15 4,15
30/03/98 16/03/99 8 1.998 36,06 4,76 20/08/98 4,23 4,03
20/04/98 20/04/99 8 1.998 6,01 4,76 10/08/98 4 4
8/06/98 8/06/99 8 1.998 39,07 9,52 28/08/98 3,8 3,8
13/07/98 8/01/99 8 1.998 219,37 19,05 31/08/98 41 3,7
27/07/98 27/07/99 8 1.998 592 66,67 31/08/98 3,8 34
31/08/98 27/11/98 8 1.998 1.202,02 4,76 27/08/98 4,35 4,344
6/10/97 6/10/98 9 1.998 12,02 4,55 18/09/98 4,05 4,05
20/10/97 20/10/98 9 1.998 63,11 4,55 2/09/98 3,85 3,85
1/12/97 1/12/98 9 1.998 108,18 9,09 4/09/98 4,15 4
15/12/97 15/12/98 9 1.998 3.005,06 22,73 23/09/98 4,25 3,45
19/01/98 19/01/99 9 1.998 114,19 9,09 22/09/98 472 3,8
30/03/98 16/03/99 9 1.998 237,4 13,64 11/09/98 3,932 3,35
8/06/98 8/06/99 9 1.998 105,18 27,27 30/09/98 3,9 34
13/07/98 8/01/99 9 1.998 1.433,41 9,09 24/09/98 4,23 4,15
27/07/98 27/07/99 9 1.998 6,01 4,55 2/09/98 3,6 3,6
31/08/98 27/11/98 9 1.998 601,01 27,27 10/09/98 41 35
14/09/98 14/09/99 9 1.998 37.376,94 40,91 30/09/98 3,98 35
28/09/98 5/04/99 9 1.998 6.010,12 4,55 29/09/98 3,95 3,95
28/09/98 28/09/99 9 1.998 21.035,42 9,09 30/09/98 3,815 3,8
1/12/97 1/12/98 10 1.998 6,01 9,52 23/10/98 5,25 3,749
15/12/97 15/12/98 10 1.998 1.766,98 9,52 8/10/98 4,25 35
19/01/98 19/01/99 10 1.998 129,22 14,29 16/10/98 3,65 35
2/02/98 2/02/99 10 1.998 15.626,31 9,52 26/10/98 4,01 3,951
30/03/98 16/03/99 10 1.998 129,22 19,05 26/10/98 34 3
20/04/98 20/04/99 10 1.998 12.098,37 19,05 30/10/98 3,645 3
8/06/98 8/06/99 10 1.998 75,13 19,05 29/10/98 3,7 34
13/07/98 8/01/99 10 1.998 93.126,81 71,43 29/10/98 3,9 3
14/09/98 14/09/99 10 1.998 9.261,59 57,14 29/10/98 3,72 29
28/09/98 28/09/99 10 1.998 3.005,06 4,76 22/10/98 3,601 3,601
13/10/98 13/10/99 10 1.998 32.625,94 52,38 30/10/98 3,6 3,25
26/10/98 25/01/99 10 1.998 1.202,02 4,76 27/10/98 3,913 3,913
1/12/97 1/12/98 11 1.998 162,27 5,26 4/11/98 4,099 4,099
15/12/97 15/12/98 11 1.998 9.015,18 5,26 10/11/98 4.6 4.6
2/02/98 2/02/99 11 1.998 30,05 5,26 24/11/98 3,45 3,45
16/02/98 16/02/99 11 1.998 5.409,11 21,05 30/11/98 3,76 3,65
30/03/98 16/03/99 11 1.998 159,27 36,84 25/11/98 3,75 2,78
20/04/98 20/04/99 11 1.998 3.035,11 10,53 19/11/98 3,65 3
8/06/98 8/06/99 11 1.998 90,15 10,53 10/11/98 34 3,2
13/07/98 8/01/99 11 1.998 12.458,98 21,05 25/11/98 3,85 3,3
14/09/98 14/09/99 11 1.998 619,04 47,37 30/11/98 35 3
13/10/98 13/10/99 11 1.998 2.938,95 63,16 25/11/98 3,55 3
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26/10/98 25/01/99 11 1.998 601,01 5,26 10/11/98 3,73 3,73
26/10/98 26/10/99 11 1.998 1.075,81 36,84 27/11/98 3,54 3,25
16/11/98 17/05/99 11 1.998 15.025,30 21,05 30/11/98 3,56 35
16/11/98 16/11/99 11 1.998 56.161,57 47,37 27/11/98 3,55 3,25
30/11/98 30/11/99 11 1.998 12.020,24 15,79 30/11/98 3,58 3,55
19/01/98 19/01/99 12 1.998 6,01 5 22/12/98 25 25
2/02/98 2/02/99 12 1.998 198,33 5 7/12/98 3 3
16/02/98 16/02/99 12 1.998 6.599,11 25 18/12/98 3,6 3,11
30/03/98 16/03/99 12 1.998 12.053,30 10 21/12/98 3,75 3,15
20/04/98 20/04/99 12 1.998 2.187,68 20 15/12/98 3,55 2,8
8/06/98 8/06/99 12 1.998 48,08 10 28/12/98 34 2,5
13/07/98 8/01/99 12 1.998 2.422,08 45 30/12/98 3,25 2,65
27/07/98 27/07/99 12 1.998 3,01 5 23/12/98 2,65 2,65
31/08/98 26/02/99 12 1.998 1.502,53 5 2/12/98 3,701 3,701
31/08/98 31/08/99 12 1.998 4.507,59 10 3/12/98 3,498 3,498
14/09/98 14/09/99 12 1.998 420,71 20 30/12/98 3,2 3
13/10/98 13/10/99 12 1.998 135,23 30 30/12/98 3,25 2,6
16/11/98 17/05/99 12 1.998 6.611,13 20 23/12/98 3,45 3,04
16/11/98 16/11/99 12 1.998 147,25 15 4/12/98 34 3
30/11/98 30/11/99 12 1.998 15.109,44 60 30/12/98 3,41 2,75
21/12/98 21/12/99 12 1.998 3.005,06 5 22/12/98 3,097 3,097
11/09/91 18/09/01 1 1.999 311,32 52,63 28/01/99 5,196 2,929
17/11/92 17/11/02 1 1.999 616,04 5,26 26/01/99 3,868 35
20/10/93 20/10/00 1 1.999 228,38 5,26 25/01/99 3,026 3,019
3/03/98 3/03/08 1 1.999 4.260,85 100 29/01/99 5,49 35
11/09/91 18/09/01 2 1.999 547,52 55 26/02/99 4,75 2,788
3/03/98 3/03/08 2 1.999 16.813,04 100 26/02/99 5,159 3,45
11/09/91 18/09/01 3 1.999 2.004,97 95,45 31/03/99 47 2,789
20/07/93 17/11/00 3 1.999 601,01 9,09 11/03/99 3,45 34
3/03/98 3/03/08 3 1.999 15.349,66 100 31/03/99 5,213 4
11/09/91 18/09/01 4 1.999 995,27 30 22/04/99 55 2,457
20/07/93 17/11/00 4 1.999 114,19 5 26/04/99 3,049 3,049
3/03/98 3/03/08 4 1.999 2.794,77 100 30/04/99 5,186 3,895
14/04/99 14/04/09 4 1.999 420.770,00 65 30/04/99 47 4
2/02/98 2/02/99 1 1.999 24,04 5,26 18/01/99 31 31
16/02/98 16/02/99 1 1.999 36,06 5,26 26/01/99 2,177 2,177
30/03/98 16/03/99 1 1.999 3,01 5,26 4/01/99 3,75 3,75
20/04/98 20/04/99 1 1.999 25.843,52 26,32 29/01/99 3,145 3,08
13/07/98 13/07/99 1 1.999 18.030,36 5,26 18/01/99 3,085 3
27/07/98 27/07/99 1 1.999 4.808,10 10,53 27/01/99 3,04 3,02
14/09/98 14/09/99 1 1.999 946,59 15,79 15/01/99 3,15 2,65
28/09/98 5/04/99 1 1.999 129,22 15,79 22/01/99 31 3
13/10/98 13/10/99 1 1.999 6.019,14 15,79 22/01/99 3,08 2,58
26/10/98 26/10/99 1 1.999 2.440,11 10,53 26/01/99 2,98 29
16/11/98 16/11/99 1 1.999 1.301,19 26,32 20/01/99 3,05 3
30/11/98 30/11/99 1 1.999 108,18 15,79 28/01/99 2,75 2,75
4/01/99 4/01/00 1 1.999 9.057,25 10,53 25/01/99 3,05 2,99
4/01/99 26/06/00 1 1.999 84,14 15,79 26/01/99 2,981 2,685
18/01/99 18/01/00 1 1.999 7.813,16 10,53 26/01/99 3,02 2,99
13/07/98 13/07/99 2 1.999 30,05 10 25/02/99 2,7 2,25
14/09/98 14/09/99 2 1.999 30,05 5 3/02/99 2,65 2,65
28/09/98 5/04/99 2 1.999 5.880,90 20 23/02/99 3,15 2,95
26/10/98 26/10/99 2 1.999 72,12 5 24/02/99 29 29
30/11/98 30/11/99 2 1.999 12,02 5 2/02/99 2,75 2,75
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4/01/99 26/06/00 2 1.999 198,33 30 26/02/99 2,886 2,884
1/02/99 3/05/99 2 1.999 2.404,05 10 23/02/99 3,01 3,01
1/02/99 2/08/99 2 1.999 6.010,12 10 19/02/99 2,95 2,93
1/02/99 1/02/00 2 1.999 85.343,70 15 19/02/99 2,958 2,89
15/02/99 18/05/99 2 1.999 50.094,35 25 19/02/99 3,06 3
15/02/99 27/08/99 2 1.999 4.207,08 15 26/02/99 2,99 2,96
20/04/98 20/04/99 3 1.999 901,52 4,55 31/03/99 3,05 3,05
14/09/98 14/09/99 3 1.999 114,19 9,09 15/03/99 29 2,75
13/10/98 13/10/99 3 1.999 342,58 13,64 30/03/99 31 29
26/10/98 26/10/99 3 1.999 2.440,11 4,55 26/03/99 3,2 3,15
16/11/98 16/11/99 3 1.999 60,1 4,55 15/03/99 3,05 3,05
4/01/99 26/06/00 3 1.999 387,65 36,36 31/03/99 3,089 2,789
1/02/99 3/05/99 3 1.999 2.103,54 13,64 31/03/99 2,96 2,88
1/02/99 1/02/00 3 1.999 330,56 31,82 31/03/99 2,85 25
15/02/99 18/05/99 3 1.999 1.514,55 13,64 22/03/99 3 2,85
15/02/99 27/08/99 3 1.999 6.010,12 4,55 1/03/99 2,985 2,949
1/03/99 7/06/99 3 1.999 72.280,71 63,64 31/03/99 3,075 2,05
29/03/99 28/03/00 3 1.999 2.404,05 4,55 29/03/99 2,98 2,97
13/07/98 13/07/99 4 1.999 120,2 5 30/04/99 2,6 2,6
14/09/98 14/09/99 4 1.999 75,13 20 29/04/99 3,15 2,55
26/10/98 26/10/99 4 1.999 15.091,41 15 15/04/99 3,15 2,71
16/11/98 16/11/99 4 1.999 2.422,08 10 27/04/99 31 2,71
21/12/98 21/12/99 4 1.999 2.404,05 5 21/04/99 2,65 2,65
4/01/99 26/06/00 4 1.999 585,99 50 28/04/99 31 2,75
1/02/99 1/02/00 4 1.999 55.302,12 50 30/04/99 2,85 2
15/02/99 18/05/99 4 1.999 75,13 10 12/04/99 3 3
1/03/99 7/06/99 4 1.999 1.328,24 15 30/04/99 2,87 2,42
29/03/99 28/06/99 4 1.999 2.920,92 35 27/04/99 2,63 2,25
29/03/99 28/03/00 4 1.999 1.502,53 5 19/04/99 2,688 2,688
12/04/99 8/10/99 4 1.999 1.202,02 5 16/04/99 2,68 2,68
12/04/99 11/04/00 4 1.999 7.212,14 5 14/04/99 2,87 2,87
26/04/99 26/07/99 4 1.999 3.005,06 5 26/04/99 2,59 2,59
26/04/99 25/10/99 4 1.999 3.606,07 5 26/04/99 2,58 2,57
26/04/99 25/04/00 4 1.999 3.005,06 5 26/04/99 2,69 2,64
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11.4.2.2. Aportacién de liquidez al mercado.

Se ha establecido un mecanismo de liquidez para € inversor en general de acuerdo con las condiciones
establecidas en la Orden del 1 de Julio de 1991 (B.O.E.12.08.91) sobre los valores de elevada liquidez. Los
pagarés amparados por el presente folleto cumplen € criterio 2° del apartado primero de dicha Orden toda vez
gue se ha suscrito € contrato de liquidez para dichos pagarés descrito mas abajo. Cumplen €l criterio 3° solo
aquellos pagarés que tengan un plazo de vencimiento o remanente de amortizacién inferior o igual a dieciocho
meses y con respecto a 1° de los criterios del apartado primero se procederd a solicitar la negociacion en €
Mercado AIAF de Renta Fija. De acuerdo con lo anterior podran ser considerados pagarés de “elevada
liquidez” de acuerdo alo establecido en la Orden de 31 de Julio de 1991 todos aquellos pagarés emitidos bajo
este programa de emision que tengan un plazo de vencimiento o remanente de amortizacion inferior o igua a
dieciocho meses.

Para cumplir € criterio segundo del apartado primero de la Orden de 31 de julio de 1991, la Sociedad Emisora
tiene formalizado con cada una de las Entidades Participes del Programa, un contrato de compromiso de
liquidez exclusivamente para |os pagarés amparados por € presente folleto y cuyas caracteristicas basicas son
las siguientes:

a) Laliquidez que cada Entidad ofrecera a los titulares de los referidos pagarés solo se hara extensiva a los
emitidos conforme al presente folleto una vez registrado y autorizado por la Comision Nacional del Mercado
de Vaores, hasta un importe maximo vivo equivalente al 10% del saldo vivo nominal.

b) Las Entidades declaran ser miembros de A.l.A.F. Mercado de Renta Fija S.A., cuyo funcionamiento quedd
autorizado en virtud de la Orden de 1 de Agosto de 1991 (B.O.E. 12 de septiembre de 1991). En consecuencia,
las entidades se comprometen a cumplir en todo momento con los Estatutos y demas normas aplicables y
vigentes en cada momento del mercado A.lLA.F.

¢) Laliquidez que las Entidades ofrecerén a los tenedores de pagarés, se refiere exclusivamente a los emitidos
conforme d presente folleto, una vez registrado por la Comision Nacional del Mercado de Vaores.

d) Las Entidades como creadores de mercado cotizaran precios de compray venta de los pagarés del programa
aqui referenciado, de acuerdo con las distintas estipulaciones del contrato. Los precios ofrecidos por las
entidades serén vdidos para importes nominales de hasta 600.000 euros para €l sistema de subastas y de hasta
3 Millones de euros parala colocacion amedida.

€) La cotizacion de los precios ofrecidos por |as Entidades reflgjardn en cada momento la situacion de liquidez
existente en & mercado.

Los precios de compra estaran en funcién de las condiciones de mercado, s bien, las Entidades podra decidir
los precios que coticen y cambiarlos cuando lo consideren oportuno. Estos precios representaran las
rentabilidades que las Entidades consideren prudentes establecer en funcidn de su percepcion de la situacion y
perspectivas de los Mercados de Renta Fija en general, asi como de otros mercados financieros.

La cotizacion de precios de venta estara sujeta a la disponibilidad del papel en e mercado comprometiéndose
las Entidades a actuar con maxima diligencia e interés paralocalizar, ya sea en su propia cartera como en lade
otras Entidades, titulos con los que corresponder ala demanda. La diferencia entre los precios de compra y
venta no superara en ningin caso 0,25 puntos porcentual es.

Las Entidades se obligan a difundir diariamente los precios de oferta y demanda por procedimientos

normalmente destinados a publico, o a menos, a Entidades Financieras. A ta efecto se comprometen a
publicar diariamente |os citados precios a través de las pantallas del servicio REUTERS:

ENTIDADES PANTALLA REUTERS
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- Folleto CNMV
- Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario, SA. ARGCH
- Banco Bilbao-Vizcaya S.A. BVSV
- Banco Espafiol de Crédito SA. BECZ
- Banco de la Pequefiay Mediana Empresa S.A. PYME1

Banco Santander Central Hispano S.A. BHAT
- Bankinter SA. BKTE
- BarclaysBank SA. BRCY
- Cgade Ahorrosy Pensiones de Barcelona“ la Caixa’ CAIX
- Cgdade Ahorrosy Monte de Piedad de Madrid CMTP
- Confederacion Espafiola de Cgjade Ahorros/ CAJB
- Ahorro Corporacion FinancieraS.A., S.V.B. ACFR

Las Entidades se obligan asimismo, a difundir con la periodicidad que los volimenes contratados o requieray
como minimo mensua mente, los indicados volumenes y sus precios medios, bien atravésdel SC.L.V., bienen
A.lLA.F., Mercado RentaFijaS.A., o de la correspondiente insercion en Prensa.

f) Las Entidades no garantizan, ni avalan, ni establecen pacto de recompra, ni asumen responsabilidad alguna
respecto del buen fin de los pagarés de Telefonica, S.A.

Asimismo, no asumen, ni realizan ningln juicio sobre lasolvenciade laEMISORA.

g) Las Entidades quedarédn exoneradas de su responsabilidad de liquidez ante cambios en las circunstancias
legales actuaes que afecten a la compraventa de los citados pagarés por parte de las Entidades o bien, a la
habitual operativa de las Entidades de Crédito.

h) El contrato tendra vigencia hasta la fecha de la dltima amortizacion de los pagarés sobre los que este

compromiso opera. Llegada dicha fecha e contrato se resolvera autométicamente, quedando sin efecto €
conjunto de derechos'y obligaciones que en éste se contempla.

11. 5. FINALIDAD DE LA OPERACION

11.5.1. Lafindidad del presente programa de emision de pagarés es la de atender parte de las necesidades de
fondos de Telefénica, S.A.
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11.5.2. CARGAS Y SERVICIO DE LA FINANCIACION AJENA (a nivel individual)
1.- CARGA GLOBAL DE TELEFONICA, S.A. POR INTERESES DE LA FINANCIACION AJENA
(Cifras en millones de pesetas).
1995 1996 1997 1998 1999 2000(e) 2001(e)
Emisiones Renta Fija 89.452 82.763 81.652 73.583 53.416 44.580 32.835
Resto Deuda 82.088 66.532 53.948 46.198 40.577 32.528 28.216
TOTAL 171.540 149.295 135.600 119.781 93.993 77.108 61.051
AMORTIZACION DE LA FINANCIACION AJENA DE TELEFONICA, S.A.
1995 1996 1997 1998 1999(e) 2000(e) 2001(e)
Emisiones Renta Fija 226.229 227.562 148.118 284.381 271.649 127.217 243.955
Resto Deuda 120.923 164.123 141.294 54.119 297.300 56.533 55.349
346.936 391.685 289.412 338.500 568.949 183.750 299.304

GARANTIAS POR OPERACIONES FINANCIERAS (*)

1995 1996 1997 1998 1999(e)
Compafiia Matriz 80.014 83.934 166.696 138.344 145.000
Consolidado (*) 94.603 84.434 12.342 5.912 6.000

(*) Bajo este epigrafe se recogen aquellas garantias por la Compafiia mediante aval bancario a sus filiales y participadas para asegurar sus operaciones frente a terceros.
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SALDO VIVO A 31 DE DICIEMBREDE TELEFONICA, S.A.
(Cifras en millones de pesetas)

1995 1996 1997 1998 1999(e) 2000(e) 2001(e)
Emisiones Renta Fija(*) 714.926 704.582 779.791 727.617 507.967 311.670 203.249
Resto Deuda 871.247 591.016 543.853 768.901 814.527 949.647 837.793
TOTAL 1.586.173 1.295.598 1.323.644 1.496.518 1.322.494 1.261.317 1.041.042

Incluidos los rendimientos implicitos devengados a 31 de diciembre de cada afio.

(e) estimado

D. Fernando Abril-Martorell Hernandez José M2Mas Millet
DIRECTOR GENERAL DE FINANZAS CORPORATIVAS SECRETARIO GENERAL Y DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
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ANEXO 1Y ?2

Texto de los acuerdos tomados
por e Consgjo de Administracion
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ANEXO 3

Acuerdos de la Junta General de Accionistas de
26 de Marzo de 1999
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1. EL EMISOR Y SU CAPITAL

I11.1. IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL

111.1.1.Denominacion completa de la Sociedad emisora

La entidad que, a todos los efectos, elabora y registra el presente Folleto es TELEFONICA SA, una
compafiia mercantil anénima, constituida por tiempo indefinido €l dia 19 de abril de 1924, que tiene su
domicilio social en Madrid, Gran Via nimero 28 (Cédigo Postal 28013), titular del Codigo de
Identificacion Fiscal (CIF) nimero A.28015865, C:N:A:E: 0762.

TELEFONICA SA.y sus sociedades filiales y participadas constituyen un grupo integrado de empresas
(GRUPO TELEFONICA), que desarrollan su actividad de modo principal, en los sectores de
telecomunicaciones, mediay entretenimiento, tanto en Espafia como en otros paises.

La Junta General de Accionistas de TELEFONICA S.A., en reunion celebrada e dia 17 de marzo de
1998, aprobd una nueva estructura organizativa del Grupo Telefonica para el desarrollo de las actividades
gue integran su objeto social y el de las distintas sociedades que componen su Grupo de empresas. En ese
marco de reorganizacion del Grupo, la Junta General aprobo igualmente el cambio de denominacién
socia de la compafiia matriz del Grupo, anteriormente “Telefénica de Espafia S.A.”, en “Telefdnica,
S.A.", con la consiguiente modificacion del articulo 1° de sus Estatutos Sociales. Este cambio de la
denominacion socia fue formalizado mediante escritura piblica otorgada el dia 15 de abril de 1998, ante
el notario de Madrid D. Agustin Sanchez Jara, con € nimero 2.720 de su protocolo, e inscrito en €l
Registro Mercantil de Madrid en el Tomo 12.534, Folio 21, Hoja M-6164, inscripcién n® 1.359.

En la nueva estructura organizativa, TELEFONICA S.A. ostenta la condicion de sociedad matriz y
cabecera del Grupo Telefonica, y redliza su objeto social, desarrollando sus distintos negocios,
fundamental mente a través de siete sociedades filiales dependientes directamente de ella, que son a su vez
cabecera de otras varias empresas con actividad en la misma area de negocio.

Para conseguir llegar a la organizacion disefiada, las sociedades filiales a través de las que e GRUPO
TELEFONICA desarrollara en lo sucesivo sus distintas Lineas de Actividad, y que no se encontraban ya
constituidas antes de la reorganizacion aprobada, se han ido constituyendo en € periodo que media entre
la celebracion de lareferida Junta General de 17 de marzo de 1998 y €l 31 de diciembre de dicho afio. En
particular, con fecha 24 de abril de 1998 se constituyo “ Telefdnica, Sociedad Operadora de Servicios de
Telecomunicaciones en Espafia, S.A.” -Sociedad Unipersonal-, ( actualmente denominada Telefénica de
Espaiia, S.A. desde el dia 30-4-99) filial cuyo capital social pertenece integramente a TELEFONICA,
como responsable y cabecera del area de negocio de las telecomunicaciones basicas de &mbito nacional
espafiol, que incluye latelefoniafija, de acuerdo ala organizacion aprobada.

El dia 4 de enero de 1999, aungue con efectos juridicos y econémicos al dia 1 de enero de 1999, se
formaliz6, mediante escritura publica autorizada ese dia por la Notaria de Madrid D2 Maria del Rosario
Algora Wesolowski, con € numero 1 de su protocolo, la operacion de transferencia por parte de
“Telefonica S.A.” asu empresafilial entonces denominada “ Telefonica, Sociedad Operadora de Servicios
de Telecomunicaciones en Espafia, S.A.”, de la rama de actividad correspondiente al area de negocio de
las telecomuni caciones basicas en Espafia, cuya operacion se llevd a cabo mediante ampliacion del capital
socia de dicha empresafilial con aportacion no dineraria de los elementos patrimoniales y personales que
constituian la audida rama de actividad.

La indicada operacion de transferencia de rama de actividad requirié la previa obtencién de las dos
siguientes autorizaciones administrativas:

a) Mediante Acuerdo del Consegjo de Ministros de 18 de diciembre de 1998, se autoriz6 a “Telefdnica
SA.” a ceder a su compahia filial “Telefonica, Sociedad Operadora de Servicios de
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Telecomunicaciones en Espafia, SA.” los titulos habilitantes para la prestacion de los servicios de
telecomunicaciones basicas que pertenecian a aguélla, asi como los bienes muebles e inmuebles
necesarios para la prestacion de dichos servicios, alos cua es continuarén adscritos.

La sociedad cesionaria debera seguir prestando los servicios de telecomunicaciones bésicas cuyos
titulos habilitantes le han sido transferidos, en las mismas condiciones en que los venia prestando
“Telefonica S.A.”, por lo que la autorizacion otorgada por € Consgo de Ministros no supuso
alteracién alguna de los titulos transferidos.

b) Mediante Resolucidon de la Secretaria General de Comunicaciones (SGC) de 18 de noviembre de
1998, se autorizé a “Telefénica S.A.” a transmitir a la sociedad filial a la que anteriormente se ha
hecho referencia determinados activos que figuran en el anexo |l del Real Decreto 8/1997, de 10 de
enero, por € que se establecié un régimen de autorizacion administrativa previa aplicable a
determinados actos juridicos y acuerdos sociales de “Telefonica S.A.” ( ver apartado 111.2.2.3).

En la mencionada Resolucion de la SGC se establece expresamente que, durante la vigencia del
referido régimen de autorizacion administrativa, se someteran también al mismo las operaciones de
enajenacion y gravamen, en cualquier formay por cualquier titulo, de dichos activos, que pueda llevar
acabo “ Telefonica, Sociedad Operadora de Servicios de Telecomunicaciones en Espafia, SA.”

Desde la mencionada aportacion de actividades a “Telefénica, Sociedad Operadora de Servicios de
Telecomunicaciones en Espafia, SA.”, TELEFONICA S.A. queda configurada exclusivamente como la
sociedad holding cabecera del Grupo, sin desarrollo de actividad de negocio alguno.

En fecha 30 de abril de 1999, la empresafilial unipersonal “ Telefénica, Sociedad Operadora de Servicios
de Telecomunicaciones en Espafia, S.A.”, ha cambiado su denominacion socia por la de “Telefonica de
EspafiaS.A.".

La siguiente tabla describe los sucesivos cambios de denominacién en las citadas sociedades y en €
alcance de sus actividades

Matriz Grupo Telefénica Negocio Telecomunicaciones Bésicas en
Espafia

Hasta 17-3-98 “Telefonica de Espafia S.A.”
Desde 17-3-98 p - »
hasta 31-12-98 TelefénicaS.A.
Desde 1-1-99 “ - " “Telefonica, Sociedad Operadora de Servicios
hasta 30-4-99 TelefonicaS.A. de Telecomunicaciones en Espafia, S.A.”
Desde 30-4-99 “TelefonicaS.A.” “Telefonicade Espafia S.A.”

En lo sucesivo a lo largo de este documento, y siempre que se haga referencia a afios anteriores, se
utilizara TELEFONICA o Telefénica para referirse ala sociedad matriz del Grupo en cuanto al desarrollo
de esta funcién, o a propio Grupo indistintamente, siendo €l contexto de lainformacion € que determine
su identificacion en cada caso. Por e contrario, serd Telefénica de Espafia la denominaciéon que se
utilizara paraidentificar la sociedad explotadora del negocio de las telecomunicaciones basicas en Espafia,
gue hasta el pasado afio coincidia con lamatriz del Grupo.

111.1.2.0bjeto social

De acuerdo con lo dispuesto en € articulo 4° de los Estatutos Sociales, la Sociedad tiene por objeto:

La prestacion y explotacion de toda clase de servicios publicos o privados de telecomunicacién y, a tal
efecto, e disefio, instalacion, conservacion, refaccién, mejora, adquisicién, enagjenacion,
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interconexidn, 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 telecomunicacion, incluidos los inmuebles en que unas y otros se
ubiquen.

La prestacion y explotacion de toda clase de servicios auxiliares o complementarios o derivados de los
de telecomunicacion.

La investigacion y desarrollo, promocion y aplicacion de toda clase de principios, componentes,
equiposy sistemas utilizados directa o indirectamente para |l as telecomunicaciones.

La fabricacién o produccion y, en genera, las demés formas de actividad industrial relacionadas con
|as telecomuni caciones.

La adquisicién, engjenacion y, en general, las demés formas de actividad comercial relacionadas con
| as telecomuni caciones.

Todas las actividades que integran €l objeto socia descrito en los apartados anteriores podrén
desarrollarse tanto en Espafia como en el extranjero, pudiendo llevarse a cabo, bien directamente en forma
total 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.

111.2. INFORMACIONES LEGALES

111.2.1.Fecha y forma de constitucién de la Sociedad Emisora

La Sociedad fue constituida por tiempo indefinido en escritura publica autorizada por €l notario del llustre
Colegio de Madrid, D. Algjandro Rosellé Pastor, en fecha 19 de abril de 1924, con € nimero 141 de
orden de su protocolo. La denominacion socia origina de la Compafia fue modificada por las escrituras
publicas otorgadas ante el notario de Madrid, D. Juan Manuel de la Puente Menéndez, el dia 16 de junio
de 1988, bajo el nimero 1.415 de su protocolo, y €l dia 15 de abril de 1998 ante el Notario de la misma
capital, D. Agustin Sanchez Jara, con el n° 2.720 de su protocolo, ambas debidamente inscritas en €l
Registro Mercantil. Los Estatutos Sociales fueron adaptados a la vigente Ley de Sociedades Andnimas
por escritura de 10 de julio de 1990, otorgada ante €l notario de Madrid, D. Miguel Mestanza Fragero, e
inscritaen el Registro Mercantil de Madrid, en € tomo 152 de Sociedades, folio 122, hoja n° 5.083.

Cualquier persona interesada podra consultar los Estatutos Sociales y |os estados contables y econdémico-

financieros en el domicilio socia dela Compafiia, sito en la calle Gran Vian° 28 de Madrid.

I111.2.2.Forma juridica y legislacion especial que le sea de aplicacion.

111.2.2.1 Forma juridica

TELEFONICA S.A. es una compafiia mercantil anonima (entidad de derecho privado), sujetaalaLey de
Saociedades Andnimas, Texto Refundido de 22 de diciembre de 1989 y normativa complementaria.
111.2.2.2 Legislacion especial de aplicacién

Como se ha sefidlado en e punto I11.1.1, desde el dia 1-1-1999 y tras la aportacion de actividades a

Telefonica de Espafia, TELEFONICA queda configurada exclusivamente como la sociedad holding
cabecera del Grupo sin desarrollo de actividad de negocio alguno. En consecuencia como tal sociedad, y
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salvo lo que se recoge en e punto 111.2.2.3 en relacion a la necesaria autorizacion gubernamental de
ciertas transacciones, no se encuentra sometida a legislacion especifica alguna.

La prestacion de servicios de telecomunicaciones, principal actividad del Grupo, se encuentra fuertemente
regulada en los distintos paises en 1os 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.

Por lo que respecta a las actividades del GRUPO TELEFONICA en el mercado espafiol, en virtud de
sucesivos contratos con el Estado (1946 y 1991) suscritos por la compafiia matriz, ésta ha disfrutado de la
concesion, durante lamayor parte del periodo en régimen de monopolio, parala prestacion de los distintos
servicios de telecomunicaciones. En consecuencia, ha estado sujeta al cumplimiento de determinadas
obligaciones en cuanto a las condiciones de prestacion de los mismos, y a su extension atoda la geografia
nacional, incluyendo el medio rural.

Con € desarrollo de lalegislacion especifica para €l sector de las telecomunicaciones durante los Ultimos
afos, el actual contrato con el Estado ha dejado de ser aplicable para determinados servicios que estan
sometidos a su regulacion especifica, como por gemplo los de comunicaciones moviles o los de
transmision de datos, y que en la actualidad son prestados por diferentes sociedades filiales. A dia de hoy
el contrato con el Estado sigue vigente para los servicios de telecomunicaciones basicas, prestados en la
actualidad por Telefonica de Espafia.

Por o que respecta a sus actividades en otros paises, las Operadoras a través de las cuales esta presente el
Grupo Telefénica estan sujetas a las disposiciones legales y a marco regulatorio de dichos servicios,
especifico de cada uno de ellos.

En @ capitulo 1V, en la descripcion de las actividades del GRUPO TELEFONICA, se hacen las
referencias necesarias a los aspectos mas relevantes del marco regulatorio establecido para cada uno de
los servicios y paises, con especial hincapié a marco regulatorio en Espafia.

111.2.2.3 Autorizacion gubernamental de ciertas transacciones

El Real Decreto 8/1997, de 10 de enero, de Aplicacion del Régimen de Autorizacién Administrativa
Previa a Telefonica , SA. y a otras sociedades de su Grupo, establecid la exigencia de autorizacion
administrativa previa para la adopcion por TELEFONICA y por Telefonica Servicios Moviles, SA. de
determinados acuerdos especialmente relevantes, una vez que la participacion publica en aquélla
desaparecio totalmente. Queda igualmente sometida a régimen de autorizacion administrativa previa la
adquisicion de acciones de TELEFONICA o de Telefénica Servicios Moéviles, SA., cuando tenga por
consecuencia la disposicién sobre, al menos, el 10% del capital social correspondiente.

El referido régimen de autorizacion administrativa previa tiene unavigencia de 10 afios, finalizando el 18
de Febrero del afio 2007. En €l punto V1.4 se detallan estas restricciones con mayor precision.

Tal y como se ha descrito en e punto I11.1.1, en virtud de lo establecido en € referido Real Decreto,
Telefonica SA. tuvo que solicitar la autorizacion administrativa para la transmision a su filial
“Telefénica, Sociedad Operadora de Servicios de Telecomunicaciones en Espafia, S.A.”, de los activos
incluidos en el anexo |l del mismo. La resolucion de la Secretaria General de Comunicaciones establece
expresamente que, durante la vigencia del referido régimen de autorizacion administrativa, se someterén
también al mismo las operaciones de engjenacién y gravamen, en cualquier formay por cualquier titulo,
de dichos activos, que pueda llevar a cabo esta Ultima sociedad filial.

111.3.INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL

111.3.1.Importe nominal del capital suscrito y desembolsado
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A la fecha de presentacion de este folleto e capital social de TELEFONICA suscrito y totalmente
desembol sado asciende a 3.204.244.838,42 euros (533.141.481.685 pesetas).

El Consgjo de Administracion de TELEFONICA, en su reunion del dia 27 de enero de 1999, acordd
redenominar en euros la cifra del capital socia de la Compafiiay consiguientemente el valor nomina de
las acciones en que esta dividido.

La Junta Genera de Accionistas celebrada el dia 26 de marzo de 1999 acord6 el desdoblamiento de las
acciones que integran el capital social, mediante division por tres de cada una de €llas, gjustando su valor
nomina a un euro conforme a articulo 28 de la Ley 46/1998, con la consiguiente reduccion del capital
socia y abono de su importe a una cuenta de reservaindisponible. En consecuencia, se veran modificados
los Estatutos Sociales, en su articulo 5° en cuanto alacifradel capital social y nimero y valor nomina de
las acciones en que éste se divide, y los articulos 17° y 25° (inicamente respecto a nimero y valor nominal
de las mismas a que se alude en dichos articulos. La Junta deleg6 a favor del Consegjo de Administracion,
todas las facultades necesarias para gecutar e instrumentar dicho acuerdo, pudiendo éste a su vez
subdelegar total o parciamente dichas facultades a favor de su Comisién Delegada. El Consgo de
Administracion, en reunién del 23 de junio acordd gecutar €l anterior acuerdo con efectividad a las 24
horas del dia 23 dejulio de 1999.

111.3.2.Dividendos pasivos pendientes

No existen dividendos pasivos pendientes de desembol so.

111.3.3.Clases y series de acciones

Todas las acciones de TELEFONICA son ordinarias, estan representadas por anotaciones en cuenta, se
integran en una Unica serie, y a la fecha de presentacion de este folleto son un total de 1.066.282.967
acciones de 3,005060 euros (500 pesetas ) de valor nominal cada una de ellas.

La entidad encargada de su registro contable es €l Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores,
S.A., 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.

Las acciones estan totalmente suscritas y desembolsadas y otorgan los mismos derechos y obligaciones
para |os accionistas. Las acciones de TELEFONICA no llevan aparejada prestacion accesoria alguna. De
igua modo, los Estatutos de TELEFONICA no contienen ninguna prevision sobre privilegios, facultades
ni deberes especiales dimanantes de latitularidad de las acciones.
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111.3.4.Evolucién del capital social

Laevolucion del capital social durante los tres Gltimos afios, y en € periodo de tiempo transcurrido del
ano 1999, seresume en la tablasiguiente:

N° DE PRECIO DE IMPORTE EMISION (Millones)
FECHA ACCIONES EMISION
EMITIDAS Nominal Efectivo
Ptas Euros Ptas Euros Ptas Euros
25-03-1998 85.406.438 5.000,0 30,05 42.703 256,65 427.032 | 2.566,51
27-05-1998 (1) 642 4.809,2 28,90 0,321 0,0019 3,087 0,0186
16-12-1998 20.497.558 500,0 3,005060 | 10.248 61,59
24-02-1999 20.907.509 500,0 3,005060 | 10.453 62,82

(1) Conversién de 20 obligaciones convertibles de 1.000 délares USA de valor nominal cada una

Las dos Ultimas ampliaciones, efectuadas con cargo a reservas de libre disposicion, fueron acordadas en la
Junta General Extraordinaria celebrada el dia 24 de Junio de 1998:

El Consgjo de Administracién, en su reunion del dia 16 de diciembre de 1998, acordd llevar a efecto
la primera de estas ampliaciones mediante la emision de 20.497.558 acciones. El periodo de
negociacion de los derechos de asignacion en las Bolsas espafiolas se desarroll6 entre el dia 30 de
diciembre de 1998 y el 30 de enero de 1999 y las acciones fueron admitidas a negociacion en las
Bolsas espafiolas con fecha 19 de febrero. El Folleto informativo de la ampliacion de capital fue
registrado e inscrito en e Registro Oficial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con
fecha 22 de diciembre de 1998.

El Consgjo de Administracion, en su reunion celebrada los dias 24 y 25 de febrero de 1999, acordd la
realizacion de la segunda ampliacion, mediante la emision de 20.907.509 nuevas acciones ordinarias.
El periodo de negociacion de los derechos de asignacion en las Bolsas espafiolas se desarroll6 entre
el 20 de abril de 1999y el 20 de mayo de 1999, y las nuevas acciones fueron admitidas a negociacion
en las Bolsas espafiolas e dia 8 de junio de 1999. Con fecha 30 de marzo de 1999 fue verificado e
inscrito en el Registro Oficial de la Comision Nacional del Mercado de Vaores el Folleto explicativo
de lareferidaampliacién de capital.

Por otra parte, la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada €l dia 26 de marzo de 1999 ha
autorizado la ampliacién del capital socia con cargo a reservas de libre disposicién, y la consiguiente
modificacién del articulo 5° de los Estatutos Sociales, en la cantidad de 63.976.978 euros, mediante la
emision de 63.976.978 acciones ordinarias de la misma serie y con los mismos derechos que las
actualmente en circulacién, de un euro de valor nominal cada una de ellas, que estaran representadas por
medio de anotaciones en cuenta, y que se asignaran gratuitamente a los accionistas de la Compafiia.

El importe de la ampliacion de capital referida, fijado en el 2% del capital social suscrito y desembolsado
en e momento de la adopcién del acuerdo por la Junta, podrd verse incrementado en su caso para
mantener dicho porcentaje en la ampliacién, si, durante €l plazo comprendido entre la fecha de adopcion
del mismo, y € diainmediatamente anterior al comienzo del periodo de asignacién gratuita de las nuevas
acciones, derecho que se reconoce a los accionistas en la proporcion de una nueva por cada cincuenta
antiguas, e capital socia se hubiese visto ampliado a fin de atender las eventuales solicitudes de
conversion en acciones de la obligaciones convertibles en circul aciéon.

Asimismo lareferida Junta delegd en el Consgjo de Administracion, la facultad de sefialar 1a fecha en que
la referida ampliacion deba llevarse a efecto, en todo caso dentro del plazo de un afio desde la adopcidn
del acuerdo, y ladefijar € resto de condiciones de la misma, no expresamente recogidas en el acuerdo de
laJunta.
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111.3.5.Empréstitos de obligaciones convertibles en acciones

La Junta General de Accionistas de TELEFONICA, celebrada el dia 21 de marzo de 1997, acordé la
emision, en una o varias veces, de series numeradas de obligaciones o bonos convertibles en acciones de
la Compafiia, por un importe méximo de cien mil millones de pesetas o su contravalor en otras divisas,
con exclusion del derecho de suscripcion preferente de los accionistas de la Sociedad. La Junta General
mencionada fij6 asimismo las bases y modalidades de la conversion y delegd en e Consgo de
Administracién la gjecucion del acuerdo de emision, con posibilidad de que éste a su vez subdelegara
total o parcialmente en su Comisién Delegada.

En uso de tal delegacion, el Consgjo de Administracion, en su reunion de 25 de junio de 1997, acordd la
puesta en circulacion de una serie Unica de obligaciones convertibles en acciones de la Sociedad
denominadas en ddlares USA, representadas mediante titulos fisicos nominativos, que se emitirian ala par
con un vaor nominal de 1.000 dolares USA y que se destinaban a su colocacién exclusiva en €l
extranjero, debiendo ser suscritas integramente por la sociedad holandesa Telefonica Europe B.V.
(Telefénica Europe), quien a su vez emitiria obligaciones garantizadas por TELEFONICA, canjeables por
las obligaciones convertibles. EI Consgjo de Administracién delegé en su Comision Delegada la facultad
de determinar &l importe total de la emision y las restantes condiciones de la misma no fijadas por dicho
Consgjo.

Al amparo de esta delegacion, la Comision Delegada acordo el dia 29 de junio de 1997, que la emision
tuvieralugar por un importe inicial de 525 millones de ddlares USA y un importe adicional de 75 millones
de ddlares USA para atender solicitudes de suscripcion adicionales a opcion de la sociedad holandesa
suscriptora de las obligaciones convertibles, Telefénica Europe. La opcion de ampliar la emision fue
gercida, colocandose en consecuencia 600 millones de délares USA.

El tipo de cambio atodos los efectos relativos ala emision quedo fijado en 154,47 pesetas por dolar USA
y €l tipo de interés fijo anua aplicable a las obligaciones convertibles en e 2,125%, pagadero por
semestres vencidos. Segln los términos de la emision, la amortizacion ordinaria de las obligaciones
convertibles tendré lugar € dia 15 de julio del afio 2002, con una prima de amortizacion del 8,020%, sin
perjuicio del derecho de la Sociedad a amortizar anticipadamente la totalidad de las obligaciones
convertibles, en cuyo caso la prima de amortizacion sera menor en funcién del momento en que tuviese
lugar dicha amortizacion anticipada.

El valor de las acciones de TELEFONICA a efectos de conversion se establecié en 4.914 pesetas por
accion, y en consecuencia la relacion de conversion de obligaciones convertibles por acciones de la
Sociedad quedo fijada en 31,43467 acciones por obligacion convertible. Si antes de la conversion se
produjera un aumento o reduccion de capital de la Sociedad o cualquier otra circunstancia de efecto
equivalente o similar en los términos descritos en la emision, € Consgo de Administracion (o, por
delegacion, la Comision Delegada) debera modificar 1a relacion de conversion citada en proporcion ala
cuantia del aumento, reduccion o circunstancia correspondiente, de formatal que afecte deigual maneraa
los accionistas de la Sociedad y alostitulares de las obligaciones convertibles.

La ampliaciones reflgjadas en el apartado I11.3.4 dan lugar ala mencionada modificacion del precio de las
acciones a efectos de su conversiéon, y en consecuencia a la de la relacién de conversion de las
obligaciones convertibles por acciones. Como resultado, € precio ha quedado fijado en 27,781 euros
(4.622,4 pesetas) por accion, y larelacion de conversion en 33,41792 acciones por obligacion convertible.

Por otra parte, la misma Junta General de Accionistas celebrada el dia 26 de marzo de 1999, acordo:

Delegar en e Consgo de Administracion la facultad de emitir series numeradas de obligaciones
canjeables por acciones de TELEFONICA ya preexistentes y/o convertibles en acciones de nueva
emision, con o sin derechos incorporados (warrants), subordinadas o no, mediante una o varias
emisiones (empréstitos), y hasta un importe méximo total de 1.000 millones de euros, o su contravalor
en otra divisa. Los vaores tendrdn un nominal no inferior a 100 euros cada uno de ellos, siendo
emitidos, como minimo, alapar y libre de gastos para €l suscriptor.
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Los accionistas que lo sean a la fecha en que se acuerde la emisién o emisiones y los titulares de
obligaciones convertibles pertenecientes a emisiones anteriores, tendran aquellos derechos que en cada
caso determine la legislacion en vigor. Los accionistas y los titulares de obligaciones convertibles
podran suscribir valores de cada emisién, en la proporcion que se acuerde por el Consgjo de
Administracién, con respecto a las acciones y obligaciones convertibles de que fueran titulares € dia
en que se abre €l periodo de suscripcion.

La emisién de series numeradas de obligaciones canjeables por acciones de TELEFONICA ya
preexistentes y/o convertibles en acciones de nueva emision de TELEFONICA, con exclusion del
derecho de suscripcién preferente, mediante una o varias emisiones (empréstitos), y hasta un importe
maximo total de 1.000 millones de euros, 0 su contravalor en otra divisa. Los valores tendran un
nominal no inferior a 100 euros cada uno de €ellos, siendo emitidos, como minimo, ala par y libre de
gastos para el suscriptor.

111.3.6.Ventajas atribuidas a los fundadores

No existen ventajas atribuidas a fundadores o promotores de la Sociedad, ni tampoco bonos de disfrute.

111.3.7.Capital autorizado

La Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el dia 26 de marzo de 1999 ha autorizado
también al Consegjo 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, el aumento del capital hasta
gue éste alcance un maximo de 4.902.494.619,47 euros (815.706.469.755 pesetas), incrementandose esta
cifra en lo que proceda con relacidn al empréstito de obligaciones convertibles en acciones descrito en el
apartado 111.3.5. Asimismo, la citada Junta aprobd dejar sin efecto, en la parte no utilizada, la autorizacion
otorgada a Consgjo de Administracion por la Junta General de Accionistas de fecha 21 de abril de 1995
paraampliar €l capital social.

Dicho aumento de capital se podré llevar a cabo emitiendo y poniendo en circulacién nuevas acciones
ordinarias, rescatables o de cualquier otro tipo de las permitidas por la ley, incluso con prima fija o
variable, con o sin derecho de voto, con o sin derecho de suscripcién preferente, emitiéndose en este
ltimo caso las acciones a un tipo de emisién que, incrementado en su caso con € importe de la prima de
emision, se corresponda con el valor real que resulte del preceptivo informe del Auditor de Cuentas de la
Compafiiay, en todo caso, con desembolso de las acciones emitidas mediante aportaciones dinerarias.

111.3.8.0tras condiciones estatutarias

No existen condiciones ni requisitos especiales en los Estatutos de la Compafila que supongan
modificacion del régimen juridico establecido en la Legislacién sobre Sociedades Anénimas para el
aumento o reduccién del capital social.

L os 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 nimero de
acciones que representen como minimo un valor nominal de 50.000 pesetas (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
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adheridas al Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores o en cualquier otra forma

admitida por la Legislacion vigente.

Sin 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.

111.4.

CARTERA DE ACCIONES PROPIAS

El nimero de acciones propias en e balance de TELEFONICA a 31 de marzo de 1999 se elevaba a
44.013, con un valor nominal de 22 millones de pesetas. EI movimiento producido en la autocartera entre
el 31 de diciembre de 1997 y & 31 de marzo de 1999, hasido € siguiente:

Cifras en millones de pesetas Numero de acciones Coste / Importe de | Beneficio / Pérdida
Venta
Saldo al 31-12-1997 100.000 369
- Comprasdel afio 757.000 5.227
- Ventasde afio (101.350) (378) 0
Saldo al 31-12-1998 755.650 5.218
- Compras del primer trimestre 0 0
- Ventasdel primer trimestre (711.637) (4.916) 149
Saldo al 31-3-1999 44.013 302

Las 100.000 acciones propias que figuraban contabilizadas a 31 de diciembre de 1997 fueron vendidas a
un precio medio de 3.689 pesetas. Durante 1998 se adquirieron 757.000 acciones propias de valor
nominal de 500 pesetas, a un precio medio de compra de 6.906 pesetas, de las que 1.350 se vendieron a
ese mismo precio. Ambas operaciones de venta no generaron plusvalia aguna

Al 31 de diciembre de 1998 las 755.650 acciones de autocartera del Grupo Telefénica alcanzaban el
0,074% de la compafiia matriz, que valoradas a 6.906 pesetas, representaban un importe total de 5.218
millones de pesetas.

Se efectuaron dos operaciones de venta de opciones call con un contravalor en pesetas de 4.916 millones,
y una venta de opciones put con un contravalor en pesetas de 1.650 millones de pesetas. Todas las
operaciones aqui referidas se realizaron en el mercado.

En el primer trimestre de 1999 se gjercitaron por parte de los adquirentes las dos operaciones de opciones
call, por lo que e niimero de acciones propias en e balance de TELEFONICA a 31 de marzo de 1999 se
elev6 a44.013.

Por lo que respecta a Telefénica Internacional, su cartera de acciones propias a 31 de diciembre de 1998
ascendia a 148.761, adquiridas a TELEFONICA, con fecha 18 de diciembre de 1997, representando
dichas acciones el 1,25% de la cifra del capital social, siendo adquiridas para una posible engjenacion
posterior a terceros en los términos descritos en € apartado V1.9. de este folleto. A 31 de marzo de 1999
lasituacion permaneciainvariable.

La Junta General de Accionistas celebrada el dia 26 de marzo de 1999, acordd renovar la autorizacion
para la adquisicion derivativa de acciones propias, directamente o a través de las Sociedades del Grupo,
en los siguientes términos;

“Autorizar, de conformidad con lo establecido en el articulo 75 y siguientes de la vigente Ley de
Sociedades Andnimas, la adquisicion por parte de “Telefonica, S.A.” —bien directamente, bien a
través de cualesquiera sociedades filiales de las que ésta sea sociedad dominante- de acciones
propias, mediante su compra en un mercado secundario oficial y por su precio de cotizacion.
Dicha autorizacion se concede por un plazo de 18 meses a contar desde la fecha de adopcion
del presente acuerdo, sin que en ningin momento el valor nominal de las acciones adquiridas,
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sumado al de las que ya posean ““Telefénica, S.A.” y cualquiera de sus sociedades filiales
dominadas, puede exceder del 5 por ciento del capital social de aquélla™.

I11.5. BENEFICIOS Y DIVIDENDOS POR ACCION DE LOS EJERCICIOS 1996, 1997

Y 1998
1998 1997 1996

Telefénica

Beneficios (millones de ptas.) 150.127 133.774 120.414

Capita socia (millones de ptas.) 512.439 469.735 469.735

N° de acciones 1.024.877.900| 939.470.820| 939.470.820

Beneficio por accion (ptas.) 146,5 142,4 128,2

PER (veces) (*) 431 30,6 235

Pay-Out % (**) 71,6 69,4

Dividendo por accién (ptas.) (**) 102 89

Capitalizacion bursatil / Valor neto contable (%6)(*) 368 252 177
Grupo Telefénica

Beneficio atribuido ala sociedad dominante (millones 217.584 190.063 160.282

de pesetas)

Beneficio por accion (ptas.) 212,3 202,3 170,6

PER (veces) (*) 29,7 21,5 17,7

Pay-Out % (**) 50,4 52,2

Capitalizacion bursatil / Valor neto contable (%6)(*) 317 220 162

(*) Cotizacién a 31 de diciembre: 3015, 4350, y 6310 pesetas, respectivamente

(**) En la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el dia 24 de junio de 1998, TELEFONICA anuncio
una nueva politica de retribucién al accionista alternativa a reparto de dividendos, que se ha desarrollado a partir del
gjercicio 1998 (ver apartado 111.3.4.)

111.6. GRUPO DE SOCIEDADES AL QUE PERTENECE

111.6.1. Empresas filiales asociadas y participadas

TELEFONICA SA. es la entidad dominante de un Grupo de empresas, el Grupo Telefénica, cuyo
conjunto de sociedades filiales, asociadas y participadas a 31 de diciembre de 1998, esta relacionado en
los cuadros de las paginas siguientes. Seguidamente se indican los criterios considerados en distintos
conceptos del cuadro de empresasy participaciones del Grupo.

En negrilla se destacan las sociedades participadas directamente por Telefénicay seguidamente se reflgja
la cadena de sociedades dependientes de cada una de €llas.

Existen dos participaciones cruzadas que no muestran directamente la sociedad tenedora de la
participacion indirecta: €l 3'78% de Fonditel propiedad de Antares, y €l 9% de Impresora y Comercial
Publiguias, S.A. propiedad de CTC. En notas a fina de los cuadros se informa de los detalles de estas
participaciones.

PARTICIPACION DIRECTA: % que posee Telefonica, directamente, sobre e capital de cada
sociedad.

PARTICIPACION INDIRECTA: % de cada sociedad que poseen las sociedades del grupo distintas de
la compafiia matriz.

PARTICIPACION GRUPO TELEFONICA: El andlisis combinado de las dos columnas anteriores
permite determinar el grado de control de Telefonica en cada sociedad. Esta tercera columna muestra el
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porcentaje de interés del grupo en la misma (% de participacion directa de Telefénica mas el producto de
multiplicar €l porcentaje de participacion indirecta por el de participacion directa de su tenedora).

CAPITAL+RESERVAS+DIVIDENDO A CUENTA+RESULTADOS: Fondos propios de cada
sociedad.

VALOR BRUTO EN LIBROS: Precio de coste de adquisicion para la 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.

- PUESTA EN EQUIVALENCIA (SOCIEDADES ASOCIADAS): Resultado de aplicar € % de
participacion del Grupo Telefonica sobre el total fondos propios.

- AL COSTE (SOCIEDADES PARTICIPADAS): El vaor en libros de la sociedad tenedora de la
participacion.

Se adjuntan tres cuadros. empresas dependientes, (incluye sus propias dependientes, asociadas y
participadas), y asociadas y participadas de la matriz. Al fina de cada cuadro se efectlan las
correspondientes conciliaciones con los saldos que figuran en las notas de las cuentas individuales de
Telefénica, S.A. y consolidadas del grupo correspondientes a los mencionados epigrafes.
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EMPRESAS FILIALES, ASOCIADAS Y PARTICIPADAS AL
31/12/1998

Empresas Filiales

PARTICIPACION

DIREC. |[INDIREC. [GRUPO

CAPITAL

RESERVAS

DIVIDENDO

A CUENTA

RESULTADOS

VALOR BRUTO

EN LIBROS

METODO DE

CONSOL.

VALOR EN (10)

CONSOL.

Telefénica Telecomunicacione Publicas, S.A. (*) (**) (1)
Instalacion de Teléfonos de Uso Publico
Plaza de Carlos Trias Bertran, 7 - 28020 Madrid
Casiopea Reaseguradora, S.A. (3)
Actividades de reaseguros
73, Rue du Fort Neipperg - L-2230 Luxembourg
Pléyade Peninsular Correduria de Seguros
del Grupo Telefénica, S.A. (3)
Distribucién, promocién o produccion de contratos
de seguros en calidad de correduria
Avda. General Per6n, 38 Master Il - 172 P.
28020 Madrid
Seguros de Vida y Pensiones Antares, S.A. (3)
Seguros de vida y pensiones
Avda. General Per6n, 38 - 28020 Madrid
Fonditel Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A. (3)
Compaiia Espafiola de Tecnologia, S.A.(COMET)(*)(**)(3)
Promocidn de iniciativas empresariales y
disposicion de valores mobiliarios
Villanueva, 2 duplicado, planta 12 . Oficina 23
28001 - Madrid
Satel, S.A. (8)
Comandante Zorita, 4 - 28020 Madrid
Cleon, S.A. (3)
Promocién inmobiliaria
Villanueva, 2 duplicado planta 12 Oficina 23
28001 Madrid
Barcelona Tecnologia, S.A.
Empresa capital riesgo
¢/60 - 25°,27° Sector A Poligono Industrial Zona Franca
08040 Barcelona.
Fonditel Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A.(3) (15)
Administracion de fondos de pensiones
Pedro Teixeira n® 8 - 32 P. - 28020 Madrid
Playa de Madrid, S.A. (*) (**) (12)
Distribucion de articulos de todo tipo,
explotacion de instalaciones. deportiva y hosteleria
Doctor Fleming, 3, 1°., P - 28036 - Madrid

100,00% 100,00%

100,00% 100,00%

16,67% 83,33%]100,00%

21,33% 78,67%(100,00%

3,78%

100,00% 100,00%

85,00%| 85,00%

50,00%| 50,00%

4,21%| 4,21%

77,22% 3,78%( 81,00%

100,00% 100,00%

200

498

60

1.500

1.049

125

1.370

238

2.612

40

5.897

152

213

1.835

(251)

N/D

(61)

24

1.574

128

(3.000)

4.171

192

1.050

127)

N/D

®)

14

726

(122)

200

498

60

1.960

1.682

81

685

10

2.115

54

I. G.

I. G.

10

13
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EMPRESAS DEPENDIENTES Y SUS PARTICIPACIONES A
31/12/1998

Empresas Filiales

PARTICIPACION

DIRECTA

INDIREC.

GRUPO

CAPITAL

RESERVAS

DIVIDENDO

A CUENTA

RESULTADOS

VALOR BRUTO

EN LIBROS

METODO DE

CONSOL.

VALOR EN (10)

CONSOL.

Taetel, S.L. (*) (**) (3)
Adquisicion, tenencia y enajenacion de acciones
y participaciones de otras sociedades
Beatriz de Bobadilla, 3 - 28040 - Madrid
Telecomunicaciones Marinas, S.A. (TEMASA) (*) (**) (2)
Sondeo, tendido y reparacion de cables submarinos
Silva, 1 - PI. 32 - 28013 Madrid
Telefonia y Finanzas, S.A. (TELFISA) (*) (**) (3)
Gestion integrada de tesoreria, asesoramiento
y apoyo financiero a las cias. del grupo
General Perén, 38, Master |l Pta. 15 - 28020 - Madrid
Telefénica Intercontinental, S.A. (1) (**)
Holding
Gran Via, 28 — 28013 - Madrid
Iberadvance, S.A. (PORTUGAL)
Gestion de participaciones en sociedades, principalmente
en el sector de las telecomunicaciones
Avd. Alvaro Pais, 2 - Lisboa
Telefénica Sociedad Operadora de Servicios de
Telecomunicaciones en Espafa, S.A. (**)
Prestacion de servicios de telecomunicaciones en Espafia
Gran Via, 28 — 28013 Madrid
Telefénica Internet, S.A. (**)
Prestacion de servicios de acceso a Internet
Gran Via, 28 — 28013 - Madrid
Telefonica Investigacion y Desarrollo, S.A. (TIDSA)(*)(**)(3)
Realizacion de actividades y proyectos de investigacion
en el campo de las telecomunicaciones
Emilio Vargas, 6 - 28043 - Madrid
Telefénica North América, INC (3)
Mediacion financiera
1209 Orange Street, 19.801
Wilmington/New Castle County Delaware U.S.A.)
Teleinformética y Comunicaciones, S.A. (TELYCO) (*) (**) (3)
Promocién, comercializacion y distribucion de
equipos y servicios telefénicos y telematicos
Plaza Descubridor Diego de Ordas, 3.-28003-Madrid

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

50,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

50,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

4.700

1.376

500

250

10 M.ESC

10

10

1.000

460

1.535

5.274

387

3.240

1.577

(130)

180

2.031

67

(118)

1.012

1.204

4.700

1.326

2.099

250

10

10

1.000

2.075

l. G.

10

10

14

Capitulo 111



Velefomica

Folleto CNMV

EMPRESAS DEPENDIENTES Y SUS PARTICIPACIONES A
31/12/1998

Empresas Filiales

PARTICIPACION

DIRECTA

INDIREC.

GRUPO

CAPITAL

RESERVAS

DIVIDENDO A
CUENTA

RESULTADOS

VALOR BRUTO

EN LIBROS

METODO DE

CONSOL.

VALOR EN (10)

CONSOL.

Telefénica Europe, B.V.
Captacion de fondos en los mercados de capitales.
Aert van Nesstraat 45, 4° Rotterdam-3012 CA-Holanda
Inmobiliaria Telefénica, S.L. (**)
Compraventa y arrendamiento de bienes inmuebles
Gran Via, 28 — 28013 - Madrid
Telefénica Procesos y Tecnologia de Informacién, S.A. (*¥)
Prestacion de servicios relacionados con las tecnologias
de la informacion
José Abascal, 4 — 28003 Madrid
Urbana Ibérica, S.A. (*) (**) (3)
Cobro deudas pendientes y gestion de tesoreria
gda. Por la vta. de terrenos y edificaciones
General Perén, 38, Master |I-Plta. 152 .-28020 Madrid
Telefénica Servicios y Contenidos por la Red, S.A. (Teleline) (*)
(**) (12)
Prestacion de servicios en el area de ocio y
entretenimiento
Julian Camarillo, 6, 2° P. — 28037 Madrid
Ifigenia Plus, S.L.
Software ambito cultura y educacién
Almagro, 12
Telefonica Interactiva, S.A. (**)
Prestacion y explotacién de servicios de
telecomunicaciones
Gran Via, 28 — 28013 - Madrid
Telefonica Data, S.A. (**)
Prestacion y explotacién de servicios de
telecomunicaciones
Gran Via, 28 — 28013 - Madrid
Telefénica Media, S.A. (*) (**) (1)
Organizacién y explotacion de actividades y negocios
relacionados con serv. Multimedia
Jorge Manrique, 12 - 28006 Madrid
Telefénica Servicios Audiovisuales, S.A. (*) (**) (1)
Prestacion de todo tipo de servicios de telecomunicaciones
audiovisuales
Virgilio, 2 — Edificio 2- Ciudad de la Imagen (Pozuelo)

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

10,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

10,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

8

1.670

10

264

920

16

10

10

20.000

1.000

15

15.541

(40)

(54

N/D

(6.427)

916

169

M

(369)

N/D

(6.245)

697

17.211

10

14

767

10

10

20.000

1.393

l. G.

l. G.

10

10

15
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Telefénica Cable, S.A. (**) (1)

Prestacion de servicios de telecomunicaciones por cable

Virgilio, 2 — Edificio 2- Ciudad de la Imagen (Pozuelo)

Telefénica Cable Madrid, S.A. (1)

Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido

Virgilio, 2- Edificio 2 Ciudad de la Imagen

(Pozuelo de Alarcén) - 28223 - Madrid

Telefonica Cable Catalunya, S.A. (1)

Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Avda. Icaria, 136 - 08005 Barcelona

Telefénica Cable Cantabria, S.A. (**)

Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
La Milagrosa, 2 - 39001 Santander

Telefonica Cable Menorca, S.A. (**)

Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Santiago Ramén y Cajal, 13 — Mahon (Menorca)

Telefénica Cable Asturias, S.A. (**)

Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Gral. Elorza, 17 - 33001 Oviedo

Telefonica Cable Euskadi, S.A. (**)

Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Gregorio de la Revilla, 27 - 48010 Bilbao

Sociedad General de Cablevisién Cadiz, S.A. (**)

Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Santa Maria Soledad, 6 - 11006 Céadiz

Telefonica Cable Extremadura, S.A. (1)

Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Plza. de la Soledad, 2 — 06001 Badajoz

Telefénica Cable Galicia, S.A. (**)

Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Ronda de Outerio, 1-3 — A Corufia

Telefonica Cable Aragon, S.A. (**)

Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Via Universitas, 10 - Zaragoza

Sociedad General de Cablevisién Malaga, S.A. (**)

Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
Hilera, 2 - 29007 Malaga

Telefonica Cable Murcia, S.A. (**)

Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido
San Anton, 4 - 30009 Murcia

100,00%

56,00%

80,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

66,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

56,00%

80,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

66,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

3.000

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

(265)

(35

(20)

@

(16)

(34)

(19)

(27)

(1)

(369)

(12)

(50)

®)

16

™

19

26

™

3.000

45

80

75

94

101

78

93

67

101

83

101

89

I. G.
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Telefénica Cable Navarra, S.A. (1) 69,00%| 69,00% 100 27) (11) 58 I. G.
Sistemas de televisién por cable y servicios de valor afiadido

Monasterio de la Oliva, 9 - Pamplona
Telefonica Cable La Rioja, S.A. (**) 100,00%]100,00% 100 9) ) 101 I. G. ---
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido

San Millan, 3 - 26004 Logrofio
Telefénica Cable Andalucia, S.A. (1) 73,00%| 73,00% 1.000 (23) (35) 720 l. G.
Sistemas de televisién por cable y servicios de valor afiadido

Graham Bell, 5 - 41.010 Sevilla
Telefonica Cable Valencia, S.A. (**) 100,00%]100,00% 100 (18) (23) 92 I. G. ---
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido

San Vicente, 148 - 46007 Valencia
Telefénica Cable Castilla La Mancha, S.A. (**) 100,00%]100,00% 100 8) 10 101 I. G.
Sistemas de televisién por cable y servicios de valor afiadido

Cuesta de Carlos V, 5 - Toledo
Telefonica Cable Balears, S.A. (**) 100,00%]100,00% 100 (25) ) 85 I. G. ---
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido

Federico Garcia Lorca, 2 - 07014 Palma de Mallorca
Telefénica Cable Castilla y Ledn, S.A. (1) 51,00%]| 51,00% 1.000 (11) (23) 512 I. G.
Sistemas de televisién por cable y servicios de valor afiadido

Avda. Reyes Cat6licos, 38 - 09005 Burgos
Sociedad General de Cablevision Canarias, S.A. (1) 51,00%| 51,00% 215 (54) (24) 96 I. G. ---
Sistemas de television por cable y servicios de valor afiadido

Alcalde Mandillo Tejera, 8 - 38007 Santa Cruz de Tenerife

Servicios de Teledistribucion, S.A. (S.T. HILO) (*) (**) (12) 100,00%]100,00% 210 524 141 297 l. G.
Prestacion de servicios en el sector de la teledistribucion
Luchana, 23 - 28010 Madrid
Producciones Multiteméticas, S.A. (**) (12) 100,00%]100,00% 2.000 (338) (51) 2.000 I. G. ---

Produccion, distribucién, compraventa y explotacion de
producciones televisivas y cinematogréaficas
Virgilio, 2 - Edificio 2 - Ciudad de la Imagen
(Pozuelo de Alarcén) - 28223 - Madrid
Rem Infogréfica, S.A. (1) 42,52%| 42,52% 25 423 (222) 170 P.E. 95
Produccién de objetos 3D, promocién y comercializacion
de productos y serv. Informaticos
Plaza de Santa Barbara, 10 - 1°. Dcha - 28004 - Madrid
Lola Films, S.A. (1) 33,33%| 33,33% 1.050 219 155 600 P.E. 475

Produccion de peliculas
Doctor Gimeno, 12 - Barcelona
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Antena 3 de television, S.A.(1)
Gestion del servicio publico de T.V. y television por satélite.
Avda. Isla Graciosa, s.n. - San Sebastian de los Reyes - 28700
Madrid
DTS Distribuidora de television digital, S.A. (5)
Servicios de television digital via satélite
Rafael Calvo, 18, Pta. 32 - 28010 Madrid
Audiovisual Realtime BIT, S.A. (ARTBIT)
Generacion de Imagen Sintética
Poligono Industrial de Inca. Solar en interseccién de los
viales Cy D - Mallorca - 07300 Inca
Telefénica Publicidad e Informacion, S.A. (*) (**) (2)
Edicién de guias y publicidad sobre cualquier
tipo de soporte
Avda. de Manoteras, 12 - 28050 - Madrid
Estratégias Telefonicas, S.A. (ESTRATEL) (*) (**) (12)
Prestacion de serv., promoc., comercializ. Y est. de mercado
relacionados con el Marketing directo
Santiago de Compostela, 94 - 5° - 28035 - Madrid
Tempotel, Empresa de Trabajo Temporal, S.A. (*) (**) (12)
Empresa de trabajo temporal
Hernani, 64 - 28020 Madrid
Gestién de Servicios de Emergencia y Atencion al
Ciudadano, S.A. (12)
Sistemas de informacién y comunicacion para situaciones
de emergencia
Paseo Maritimo, 382 - 1°E — 07014 Palma de Mallorca
Doubleclick Iberoamérica, S.L. (**) (2)
Publicidad en Internet
Avda. de Manoteras, 12 - 28050 MADRID
TMP Worldwide Espafia, S.A. (2)
Comercializacion publicidad paginas amarillas de grandes
clientes
Principe de Vergara, 112 - 42 P - 28002 Madrid
Venturini Espafia, S.A. (2)
Impresién y artes gréaficas
Industria, 17 Tres Cantos - Madrid
Venturini, S.A. (2)
Comercializacién marketing directo
Via Augusta, 117, 2° 12 - 08006 Barcelona
Rotakom — Vesa Direct

100,00%

23,40%

36,95%

12,50%

100,00%

100,00%

51,00%

90,00%

95,00%

100,00%

100,00%

50,00%

23,40%

36,95%

12,50%

100,00%

100,00%

100,00%

51,00%

90,00%

95,00%

100,00%

100,00%

50,00%

27.778

22.500

200

502

230

10

100

149

45

500

30

17

(1.086)

18.757

(118)

8.591

1.413

@)

®)

@

88

(4.709)

(1.005)

13.143

(21.273)

7.141

1.475

32

(36)

(47)

24.653

21.005

25

996

411

10

51

134

43

545

34

P.E.

P.E.

P.E.

9.683

7.384

4)
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Venturini North 10,00%]| 10,00% 4 M.FB 2 C. 2
Comercializacién marketing directo
Place Saint Lambet, 14 — 1200 Bruselas (Bélgica)
Euredit, S.A. 5,00%| 5,00% 3 m.FF 6 m.FF 3.m.FF 13 C. 13
Edicién anuarios europeos
Avda. Friedland, 9 - 75008 Paris (Francia)
Telefénica Internacional, S.A. (**) (1) (9) 98,75% 1,25%(100,00% 119.009 225.447 27.266 217.713 I. G. -
Inversion en el sector de las Telecomunicaciones
en el exterior
Jorge Manrique, 12 — 28006 Madrid
Telefénica Panamericana — MCI, B.V. (HOLANDA) (1) 50,00%| 50,00% 1.413 15 - 802 C. 802
Holding
Cablevision, S.A. (ARGENTINA) (11) 35,86%| 35,86% 23.368 45.213 (8.426) 57.682 P.E. 21.709
Television por cable
Atlantida Comunicaciones, S.A. (ARGENTINA) 30,00%| 30,00% N/D N/D N/D 17.637 C. 17.637
Sector multimedia
Tucuman, 1 pta- 20 — Buenos Aires
Torneos y Competencias, S.A. (ARGENTINA) (3) 20,00%| 20,00% 165 24.115 (1.494) 11.755 P.E. 4571
Contenidos y derechos de fatbol
Tele Leste Celular Participacoes, S.A. (Bahia 7,32%| 7,32% 12.176 19.006 4.264 21.129 P.E. 2.206
Celular) (BRASIL) (1)
Telebahia Celular, S.A. (1) 89.30%| 6.54% 22.034 187 4.039 N/A P.E. N/A
Telergipe Celular, S.A. (1) 73.60%| 5.39% 4.827 26 892 N/A P.E. N/A
Telesudeste Celular Participacoes, S.A. (Rio Celular) 15.89%| 15.89% 42.813 75.936 15.776 145.744 P.E. 17.062
(BRASIL) (1)
Telerj Celular, S.A. (1) 70.70%( 11.23% 55.088 17.448 N/A P.E. N/A
Telest Celular, S.A. (1) 85.20%| 13.54% 19.567 298 4.039 N/A P.E. N/A
Telefénica El Salvador Holding (EL SALVADOR) 51.00%| 51.00% 5.847 - 3.768 C. 3.768
Intel El Salvador 51.00%| 26.01% N/D N/D N/D --- C. ---
Beleggingsmaatschappj Koningsvijver |, B.V. (HOLANDA) 50.00%| 50.00% N/D N/D N/D 13 I. G. -
Tele Brasil Sul Participagoes, S.A. (BRASIL) (1) 52.93%| 52.93%| 261.985 860 22 N/A P.E. N/A
Holding
Telesp Participacoes, S.A. (1) 22.92%( 12.13% 452.411 638.452 99.173 473.242 P.E. 102.330
C.T.B.C. (1) 67.52%| 8.19% 57.062 76.818 7.124 N/A P.E. N/A
Telesp, S.A. (1) 67.77%| 8.22% 769.181 657.019 447.301 N/A P.E. N/A
Companhia Riograndense de Telecomunicagoes (BRASIL) 31.56%]| 16.70%| 104.993 127.647 24.092 132.068 P.E. 47.344
@
Operadora de telecomunicaciones
Avda. Borges de Medeiros n® 512, 15 andar. Porto Alegre
Intertelefonica do Brasil Holding, Ltd. (BRASIL) 100,00%]100,00% N/D N/D N/D --- --- ---
Portelcom (BRASIL) 35.80%| 35.80% N/D N/D N/D - - -
Telesp Celular Participagoes. S.A. (Rio Celular) 19.27%| 6.90% N/D N/D N/D 166.848 P.E. 10.689
Telesp Celular, S.A. 71.40%| 4.93% N/D N/D N/D === P.E. ---
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Telefénica Centroamerica (ESPANA) 51.00%| 51.00% 500 N/D N/D - C. -
Telefénica Finance Limited (ISLA DE MAN) (1) 100,00%]100,00% 1 5.999 --- 1 I. G. ---
Financiera
Telefénica del Pert Holding (PERU) (1) 90,00%| 90,00%| 285.525 8 (5.954) 6.230 249.701 I. G.
Holding
Telefonica del Pert, S.A. (PERU) (14) 38,89%| 35,00%| 146.139 160.979 29.861 I. G.
Operadora de servicios telefonicos locales,
de larga distancia e internacionales del Peru
Avda. Arequipa, 1155 Santa Beatriz - Lima
Otras Participaciones N/A N/A N/A N/A N/A 40.892 C. 40.892
Telefénica International Holding, B.V. (HOLANDA) (1) 100,00%]100,00% 90.156 48.892 20.792 69.410 I. G. ---
Holding
Telefénica Chile Holding, B.V. (HOLANDA) (1) 100,00%]100,00% 4.615 7.446 Q) 29.322 I. G. -
Holding
Telefonica de Chile, S.A. (CHILE) (4) 100,00%]100,00% 10.596 153.162 19.824 12.108 I. G.
Holding
Compariia de Telecomunicaciones de Chile, S.A. 43,64%]| 43,64%| 194.888 169.228 (9.604) 41.145 71.848 I. G.
(C.T.C.) (CHILE) (4)
Operadora de servicios de telecomunicaciones en
Chile.
Avenida Providencia, 111 piso 29 Santiago de Chile
Otras participaciones N/A N/A N/A N/A N/A P.E. 1.631
Otras participaciones N/A N/A N/A N/A N/A 144 C. 144
Impresora y Comercial Publiguias, S.A. (CHILE) (4) (16) 54,93%| 54,93% 804 1.582 1.861 2.123 l. G.
Edicion y venta de publicidad. Paginas blancas y
amarillas
Avda. de Santa Maria, 792 Santiago de Chile
Compaiiia de Inver. en Telecomunicaciones, S.A. 50.00%| 50.00% 75.673 80.041 39.874 136.767 I. G. ---
(COINTEL) (ARGENTINA) (11)
Holding
Tucuman, 1 P-18 Buenos Aires
Telefonica de Argentina, S.A. (ARGENTINA) (11) 58.04%| 29.02%| 305.301 75.909 76.333 124.146 I. G. ---
Operadora de telecomunicaciones en la region sur de
Argentina
Presidente Perén, 949 — piso 7 — 1038 Buenos Aires
Otras participaciones N/A N/A N/A N/A N/A N/A P.E. 45.803
Otras participaciones N/A N/A N/A N/A N/A 590 C. 590
Telefénica Venezuela Holding, B.V. (HOLANDA) (1) 100,00%]100,00% 3 (3.015) (842) 11.209 . G.
Holding
Venworld Telecom, C.A. (VENEZUELA) (13) 16,00%| 16,00% N/D N/D N/D 43.015 P.E. -
Holding
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Cia. Anénima N. de Teléfonos de Venezuela, C.A.
(CANTV) (VENEZUELA) (13)
Operadora de Telecomunicaciones
Avda. Libertador, Centro Nacional de
Telecomunicaciones, Piso 1 - 1226 Caracas
TYSSA, Telecomunicaciones y Sistemas, S.A.
(ARGENTINA)
Consultoria en sistemas de Telecomunicaciones
Presidente Perén, 949-piso 14 - 1038 Buenos Aires
Telefénica Larga Distancia de Puerto Rico, INC.
(PUERTO RICO) (1)
Operadora de servicios de telecomunicaciones
Calle 1, Edificio n°. 8 Metro Office Park.
Sector de Buchanan. Guaynabo - Puerto Rico
Contactel (PORTUGAL)
Operadora de Telecomunicaciones (Radiobusqueda)
Rua Luciano Cordeiro, 116 - 1050 Lisboa
Telecomunicaciones Ultramarinas de Puerto Rico (P. RICO)
Operadora de telecomunicaciones
Infonet Services Corporation (USA) (5)
Operadora de servicios de telecomunicacion
2100 East. Crand Avenue. El Segundo
California 90245 - 1022 USA
Geostar Corporation, INC (USA)
Otras participaciones
Telefénica Sistemas de Portugal, S.A. (PORTUGAL)
Telur, S.A. (FEDERACION RUSA)
Fabricacién de equipos de telecomunicaciones
T.S. Telefénica Sistemas, S.A. (*) (**) (3)
Ingenieria de sistemas, redes e infraestructuras de
telecomunicaciones
Sor Angela de la Cruz, 3 - PI. 92 - 28020 Madrid
Telefénica Sistemas de Informacion Geogréfica, S.A.
(TSIG) () () (3)
Consultoria informatica y cartografia digital
Rosario Pino, 5 - 102 P. - 28046 Madrid
Telefénica Sistemas Ingenieria de Productos, S.A. (TSIP) (*)
%) @)
Infraestructura de redes publicas de comunicaciones
Torrelaguna, 79 - 22 P. - 28043 Madrid

40,00%| 6,40%

40,40%| 40,40%

79,00%| 79,00%

15,00%( 15,00%

14,90%( 14,90%

18,74%| 18,74%

N/D
N/A
12,50%
5,00%

N/D
N/A

15,74%
100,00% 100,00%

100,00%]100,00%

100,00%]|100,00%

664.197

N/D

15.914

285.214

N/D

N/D
N/A

N/D

1.403

215

150

N/D

(1.200)

(335.193)

1.823

N/D

N/D
N/A

N/D

3.434

136

151

(30.858)

37.898

N/D

111

N/D

N/D

N/D

N/D
N/A

N/D

(453)

14

280

N/D

109

16.138

561

3.280

5.001

607
66

53

2.366

230

150

P.E.

38.232

109

561

3.280

5.001

607
66

53
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EMPRESAS DEPENDIENTES Y SUS PARTICIPACIONES A
31/12/1998
Empresas Filiales

PARTICIPACION

DIRECTA | INDIREC. | GRUPO

CAPITAL

RESERVAS

DIVIDENDO
A CUENTA

RESULTADOS

VALOR BRUTO
EN LIBROS

METODO DE
CONSOL.

VALOR EN (10)
CONSOL.

T.S. Telefénica Sistemas de Portugal, S.A. (PORTUGAL) (2)
Ingenieria de equipamientos de sistemas de comunicacion
Praca de Albalade, 6 - 2° A-1 - 1700 Lisboa

Telefénica Transmision de Datos, S.A. (**) (1)
Transmision de datos
Beatriz de Bobadilla, 18 - 28040 Madrid
Telefénica VSAT, S.A. (**) (1)
Prestacion de servicios de Telecomunicaciones por satélite.
Avda. Europa, 4. Edificio Bruselas. Parque empresarial
de la Moraleja - 28109 - Alcobendas

Telefonica Servicios Avanzados de Informacién, S.A. (TSAI)

* @
Serv. de valor afiadido s/infraest. Plblicas o privadas que
soporten voz, datos, textos e imagenes
Julian Camarillo, 6 - 28037 Madrid

Telefonica Servicios Moviles, S.A. (*) (**) (1)

Gestion y comercializacion telefonia mévil automatica

Plaza de la Independencia, 6 - Pta. 5 - 28001 MADRID

Radiored 1, S.A. (*) (**) ()

Apoyo a la gestion de las Sociedades del grupo
Radiotelefonia en grupo cerrado (Sociedad Matriz)
Manuel Tovar, 43 - 2° - 28034 Madrid
Radiored Catalunya, S.A. (*) (**) (1)
Radio-telefonia de grupo cerrado
Manuel Tovar, 43 - 28034 Madrid

Compafiia Gestora del Servicio Mensatel, S.A. (1)

Gestién y comercializacion del servicio mensatel de
radiomensajeria
Manuel Tovar, 35 - 3° - 28034 Madrid

Telefénica Medios de Comunicacion, S.A. (**) (1)

Tenencia de acciones de Sociedades del sector de los

medios de comunicacién

Gran Via, 28 - 28013 Madrid

Gestora de Medios Audiovisuales de Futbol, S.L. (1)
Derechos del fatbol
Rafael Calvo, 18 — 28010 Madrid

Audiovisual Sport, S.L. (3)
Titular de los derechos del futbol
O'Donnell, 12 - Madrid

Recoletos Compaiiia Editorial, S.A. (2)
Editorial
P° de Recoletos, 14, 7° - 28001 Madrid

87,50%| 99,99%
100,00% 100,00%

100,00%]|100,00%

100,00%]100,00%

100,00% 100,00%

100,00%]100,00%

91,00%| 91,00%

90,00%| 90,00%

100,00% 100,00%

100,00%]|100,00%

40,00%| 40,00%

20.00%| 20.00%

51

6.533

262

310

68.100

1.500

200

1.417

26.300

20.000

16.200

609

(56)

1.843

274

572

55.693

(181)

(38)

449

(1.303)

(1.307)

(2.247)

33.283

(35.000)

(2.438)

(25)

3.925

81

71

80.348

(30)

23

(708)

(6.815)

(7.719)

(8.340)

4.363

50

34.170

751

922

78.460

2.750

273

1.972

26.300

25.154

6.480

23.182

I. G.

P.E.

P.E.

2.245

7.163
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EMPRESAS DEPENDIENTES Y SUS PARTICIPACIONES A
31/12/1998

Empresas Filiales

PARTICIPACION

DIRECTA | INDIREC. | GRUPO

CAPITAL

RESERVAS

DIVIDENDO
A CUENTA

RESULTADOS

VALOR BRUTO

EN LIBROS

METODO DE

CONSOL.

VALOR EN (10)

CONSOL.

Agencia EFE, S.A.
Obtencion y distribucién de informacion periodistica en todo
el mundo
Espronceda, 32 - 28003 Madrid
Telefénica Soluciones Sectoriales, S.A. (**) (12)
S°. de consultoria a empresas del sector de las
comunicaciones y tecnologias de la inform.
Avda. Burgos, 17 — 10° - 28036 Madrid
Telefénica Ingenieria de Comunicaciones, S.A. (**) (3)
Gestién y comercializacion de redes
Goya, 4 — 28001 Madrid
Portel Servicios Telematicos, S.A. (1)
Ingenieria de sistemas y telecomunicaciones en zonas
portuarias
Avda. de Partenén, 10 Campo de las Naciones - 28042
Madrid.
Caser MVS
Investigacion mercado virtual de seguros
Plaza de la Lealtad, 4 - 28014 Madrid
Bitel Baleares Innovacion Telematica, S.A. (6)
Prov. de Serv. y de Ing. de Sist. en el campo de las
tecnologias de la informacion y de las Comunic.
Paseo Maritimo, 382 - 07005 Palma de Mallorca
Gestion del Conocimiento
Consultoria e implantacién de Campos Virtuales para la
ensefianza
Avda. Tibidabo, 39
Incatel
Provision servicios multimedia
Cebrian, 3 - 35003 Las Palmas de Gran Canaria
Agencia de Certificacion Electronica, S.A.
Desarrollo del negocio de “notaria electrénica”
mediante la tecnologia SET
Sor Angela de la Cruz, 3 - 28020 Madrid
Buildnet (2)
Serv. de inform. On-line y otros, para el sector de la
construc.,mediante sist. de telecom. propios
Edificio Triada, Avda. de Burgos, 17 Torre A, 10° - 28036
Madrid.

0,06%| 0,06%

100,00% 100,00%

100.00%|100.00%

49,00%| 49,00%

49,00%| 49,00%

44.00%| 44.00%

40.00%| 40.00%

40,00%| 40,00%

40,00%| 40,00%

33,50%| 33,50%

4.161

1.600

500

500

580

416

10

50

250

52

(1.275)

(55)

(46)

(54)

(3.178)

(543)

(177)

(72)

(20)

13

®)

(196)

(155)

1.600

450

224

284

130

20

97

11

C.

P.E.

P.E.

P.E.

P.E.

P.E.

P.E.

P.E.

221

249

138

18
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EMPRESAS DEPENDIENTES Y SUS PARTICIPACIONES A

PARTICIPACION

VALOR BRUTO

METODO DE

VALOR EN (10)

31/12/1998 DIVIDENDO
Empresas Filiales DIRECTA | INDIREC. | GRUPO | CAPITAL |RESERVAS| A CUENTA | RESULTADOS EN LIBROS CONSOL. CONSOL.
QSL 33,33%| 33,33% 60 17) (20) 20 P.E. 8
Teleasistencia
Pabellén n° 11 Isla de la Cartuja - Sevilla
Tecnologia e Ingenieria de Sist. y Servicios Avanzados 30,77%)| 30,77% 130 (15) 29 P.E. 70
de Telecomunicaciones, S.A. (TISSAT) (7)
Ingenieria de sistemas y comercializacion de servicios
avanzados
Correos, 1 - 46002 Valencia
ZZJ Mundovisién 25.00%| 25.00% 20 289 (64) 150 P.E. 61
Canal Satélite
Détiles, 14 — Poligono La Palmera — 41700 Dos Hermanas
Madrid 112, S.A. (6) 24,50%| 24,50% 1.000 (157) 226 P.E. 207
Servicios de emergencia y atencién al ciudadano de la
Comunidad de Madrid
Carretera de La Corufia, Km. 22 - Las Rozas - Madrid
Fitex 24,50%| 24,50% 25 6 P.E. 6
Investigacion y desarrollo de software
Carlos Callejo, 37 — 10001 Caceres
Ciudad Interactiva 20.00%| 20.00% 300 60 P.E. 60
Edicién de contenidos digitales
Plaza del Marqués de Salamanca n° 3 — 28006 Madrid
Andalucia Comercio Electrénico 20.00%| 20.00% 100 20 P.E. 20
Servicios de redes telematicas
P° de la Habana, 14 - Sevilla
SEMCA 20.00%| 20.00% 100 20 C. 20
N° de emergencia de Cantabria
Casimiro Sainz, 4 - Santander
ATENET 16.00%| 16.00% 125 20 C. 20
Docencia a través de sistemas informaticos
C/ Jorge Juan, 32
Audiovisual Realtime BIT, S.A. (ARTBIT) 17.50%| 17.50% 200 (118) 35 P.E. 35
Generacion de Imagen Sintética
Poligono Industrial de Inca. 07300 Inca
Casertel 15,00%| 15,00% 500 1 75 C 75
Comercializacién mercado virtual de seguros
Plaza de la Lealtad, 4 - 28014 Madrid
(*) Empresas incluidas en la declaracion del Impuesto sobre Sociedades consolidado, afio 1997
(**) Empresas incluidas en la declaracion del Impuesto sobre Sociedades consolidado, afio 1998
Total valor en libros Compafiia matriz de las empresas dependientes (Nota 7 Memoria Individual) 413.165
Total valor en libros resto de sociedades de las empresas dependientes 771.333
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EMPRESAS ASOCIADAS A 31/12/1998

PARTICIPACION

DIRECTA

INDIREC.

GRUPO

CAPITAL

RESERVAS

DIVIDENDO
A CUENTA

RESULTADOS

VALOR BRUTO

EN LIBROS

METODO DE

CONSOL.

VALOR EN (10)

CONSOL.

Telefactoring Establecimiento Financiero de Crédito, S.A. (1)
Las de préstamo y crédito, como crédito al consumo,
crédito hipot. Y transc. comerciales
Pedro Teixeira, 8 - 28020 Madrid

Utilitel Comunicaciones, S.A. (2)

Servicios de valor afadido y teleasistencia
Serrano, 41 - 28001 Madrid

Torre de Collgerola, S.A. (2)

Explotacion torre de telecomunicaciones y prestacion
de asistencia técnica y consultoria
Ctra. Vallvidrera-Tibidabo, s/n° - 08017 Barcelona

Sistemas Técnicos de Loterias del Estado, S.A. (2)
Explotacion sistema de terminales de juego al servicio
del O. Nal. de Lot. Y Aptas. del Estado
Manuel Tovar, 9 - 28034 Madrid

Hispasat, S.A. (3)

Explotacion de un sistema de satélites de
telecomunicaciones
Gobelas, 41-45 - 28023 Madrid

Sofres Audiencia de Medios, S.A. (2)

Estudios de mercado, y medicion de audiencia
Plaza Carlos Trias Bertran, 7 - 28020 Madrid

Amper, S.A. (6) (9)
Desarrollo, fabricacion y reparacion de sistemas y equipos
de telecomunicacién y sus componentes
Torrelaguna, 75 - 28027 Madrid

Portugal Telecom, S.A. (PORTUGAL) (1)

Operadora de telecomunicaciones
Fontes Pereira de Melo, 40 - 1089 Lisboa

50,00%

50,00%

42,00%

31,75%

22,74%

24,41%

15,00%

3,50%

50,00%

50,00%

42,00%

31,75%

22,74%

24,41%

15,00%

3,50%

850

1.800

2.000

2.000

18.312

4.186

4.186

190.000
M.ESC

(101)

(40)

41

3.680

(3.694)

9.804

5.958

164.316
M.ESC

37

(72)

15

1.435

3.095

1.731

5.510

61.095 M.ESC

440

893

845

635

6.021

435

7.869

41.212

P.E.

P.E.

P.E.

P.E.

P.E.

P.E.

P.E.

P.E.

494

829

864

2.259

4.212

371

3.837

13.019

Total valor en libros Compafiia matriz de las empresas asociadas (Nota 7 Memoria Individual)

Total valor en libros resto de sociedades de las empresas asociadas

58.350
1.128.914
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PARTICIPACION VALOR METODO DE | VALOR EN (10)
EMPRESAS PARTICIPADAS A 31/12/1998 DIVIDENDO BRUTOP
DIRECTA | INDIREC. | GRUPO | CAPITAL | RESERVAS| A CUENTA | RESULTADOS EN LIBROS CONSOL. CONSOL.
Promoci6 de Ciutat Vella, S.A. 3,57% 3,57% 2.800 N/D N/D 100 C. 100
Rehabilitacion urbanistica de La Ciutat Vella de Barcelona
Rambles, 77 - 08002 Barcelona
Catalana D'Iniciatives, C.R., S.A. 3,61% 3,61% 5.000 N/D N/D 219 C. 240
Promocién Sociedades no financieras
Passeig de Gracia, 2 - 2°B - 08007 Barcelona.
I-CO Global Communications (HOLDINGS) Limited 0,49% 0,49% N/D N/D N/D 1.002 C. 1.002
Otras participaciones N/A N/A N/A N/A N/A N/A 3.870 C. 3.871
Total valor en libros Compafiia matriz de las empresas participadas (Nota 7 Memoria Individual) 5.119
Total valor en libros resto de sociedades de las empresas participadas 73.807
TOTAL VALOR EN CONSOLIDACION EMPRESAS ASOCIADAS (P.E.) (Nota 8 Memoria Consolidada) 345.614

78.99

(1) Sociedad auditada por Arthur Andersen

(2) Sociedad auditada por Price & Cooper

(3) Sociedad auditada por K.P.M.G. Peat Marwick

(4) Sociedad auditada por Langton Clarke)

(5) Sociedad auditada por Deloitte & Touche

(6) Sociedad auditada por Ernst & Young

(7) Sociedad auditada por Coopers & Lybrand

(12) Sociedad auditada por B.D.O.

(11) Sociedad auditada por Pistrelli, Diaz & Asociados

TOTAL VALOR EN CONSOLIDACION EMPRESAS PARTICIPADAS (C.) (Nota 8 Memoria Consolidada)

(13) Sociedad auditada Piernavieja, Porta, Cachafeiro & Asociados
(14) Sociedad auditada por Medina, Zalzivar & Asociados

(15) El 3,78% de participacion indirecta pertenece a Seguros de Vida y Pensiones Antares, S.A.
(16) El 54,93% de participacion indirecta se obtiene a través de un 51% que posee Telefénica de Chile, S.A. (100% del Grupo Telefénica) y un 9% propiedad de CTC (43,64% de Grupo Telefénica)

(8) Sociedades en liquidacién
(9) Datos consolidados

Las empresas asociadas y participadas con datos provisionales

I.G. Sociedades consolidadas por el método de Integracion Global

I.P. Sociedades consolidadas por el método de Integracién Proporcional..
P.E. Sociedades consolidadas por el método de Puesta en Equivalencia
C. Sociedades participadas..
N/D Datos no disponibles.
N/A No aplicable
Datos en moneda extranjera: M. millones y m. miles

(10) Este valor hace referencia a la aportacion al Grupo Telefénica y no a los subgrupos donde se encuentran las sociedades aportantes
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111.6.2. Modificaciones mas importantes en las sociedades del Grupo durante 1998 y 1999

Ejercicio 1998

En julio de 1998 € gobierno brasilefio privatizé la compafiia Telecomunicagoes Brasileiras, S.A.
(Telebras), que previamente habia sido escindida en 12 compafiias holdings (1 de larga distancia, 3
de telefoniafijay 8 de telefonia celular), mediante la venta en subasta publica del 51,79% del capital
con derecho avoto que supone € 19,26% del capital total de cada una de estas compafiias. Telefénica
Internacional, bien a través de sociedades dependientes o bien a través de consorcios, participd y se
adjudicé la subasta de:

Telesp Participacoes, S.A.: Sociedad holding que controla Telesp, SA. y CTBC (Compafia
Telefonica de Borde do Campo), operadoras de Telefonia fija del estado de Sao Paulo. La
participacion fue adquirida a través de la sociedad holding Tele Brasil Sul Participagoes, S.A.,
en la que Telefonica Internacional, S.AA. posee € 52,93% con un coste de adquisicion de
473.286 millones de pesetas.

Tele Sudeste Celular Participagoes, S.A.: Sociedad holding que controla las operadoras de
Telefonia celular en los estados de Rio de Janeiro (Telerj Celular, S.A.) y Espiritu Santo
(Telest Celular, S.A.). La participacién adquirida en la subasta corresponde a Consorcio en €l
que Telefonica Internacional, S.A. participa en un 82,5% con un coste de adquisicion de
164.293 millones de pesetas.

Tele Leste Celular Participagoes, S.A.. Sociedad holding que controla las operadoras de
Telefonia celular de los estados de Bahia, Telebahia Celular, S.A. y Sergipe (Telergipe
Celular, S.A.). El consorcio formado por Telefonica Internacional con el 38% e Iberdrola con
e 62%, fue e ganador de la subasta, con un coste para el Grupo de 21.130 millones de
pesetas..

Telesp Celular Participagoes, S.A.: Sociedad holding que controla la operadora de Telefonia
celular del estado de Sao Paulo (Telesp Celular, S.A.). Portelcom, consorcio en e que
Telefénica Internacional participa en e 35,8% se adjudicé la participacién ofertada, con un
coste para el Grupo de 166.848 millones de pesetas.

Como consecuencia de la adjudicacion por Telefonica Do Brasil Holding, S.A. del 50,12% adicional
de las acciones ordinarias del capital de la sociedad brasilefia Companhia Riograndense de
Telecomunicagoes, S.A. (CRT), la nueva participacion indirecta en CRT del Grupo Telefonica
Internacional ha pasado del 10,3% a 16,7%, con un coste de adquisicion de 64.945 millones de
pesetas.

La sociedad Telefonica Medios de Comunicacion, S.AA. ha suscrito la totalidad de las acciones
emitidas por Recoletos Compariia Editorial, S.A. en la ampliacion de capital realizada en el mes de
marzo mediante un aumento de capital de 122 millones de pesetas con una prima de emision de
22.003 millones de pesetas. Telefénica Medios de Comunicacion propiedad 100% de Telefénica,
ostenta el control del 20% en Recoletos Compafiia Editorial, S.A..

El grupo Telefonica Internacional ha vendido en el mes de abril, la participacion del 25% que poseia
en la sociedad argentina Multicanal, S.A. El Grupo ha contabilizado unos resultados positivos por la
operacion de 17.718 millones de pesetas.

La sociedad Telefénica Internacional, S.A. ha adquirido en enero un 3,33% adiciona de la sociedad
argentina Torneos y Competencias, S.A. acanzando un 20% de porcentaje de dominio.

La sociedad argentina Cablevision, S.A. propiedad en un 33,28% de Telefonica Internacional, S.A.,
fue adquirida en 1997. En el mes de diciembre se adquirié una participacion adicional del 2,58%
alcanzando la participacion total del 35,86%.
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Telefonica Medios de Comunicacién, SAA. (TMC) ha adquirido en el mes de abril un 51% adicional
de Gestora de Medios Audiovisuales de Fitbol, S.L. (GMAF), con un coste de 6.356 millones de
pesetas a canzando el 100% de la participacidn en esta sociedad.

En & mes de octubre la Compafiia de Telecomunicaciones de Chile, SA. adquirié a V.T.R.,, SA. €
99,99% de la sociedad VTR Larga Distancia, S.A. por 50 millones de USD. equivalente a 7.130
millones de pesetas.

Ejercicio 1999

Como ya se hareferido en € apartado I11.1.1., € 4 de enero se efectud la transferencia a su empresafilia
entonces denominada “Telefonica, Sociedad Operadora de Servicios de Telecomunicaciones en
Espafia, S.A.”, de la rama de actividad correspondiente al &rea de negocio de las telecomunicaciones
basicas en Espafia, mediante ampliacion del capital socia de dicha empresa filial con aportacién no
dineraria de los elementos patrimoniales y personales que constituian la audida rama de actividad.
Con posterioridad el 30 de abril de 1999 esta sociedad cambid su denominacion a “ Telefénica de
Espaia, S.A.”.

El dia 13 de enero de 1999, Telefénica vendid acciones equivalentes a 12,2% de participacion en el
capital de Amper. Esta compariia es todavia participada en un 12,2% por € Grupo.

El dia 8 de febrero, la sociedad Telefénica Intercontinental, filial al 100% de Telefénica, adquirié el
100% del capital de la sociedad austriaca European Telecom International GmbH.

El dia5 de marzo, Telefénica, através de su filial TLD, alcanz6 un acuerdo con Clear Comm parala
creacion paritaria de una joint-venture orientada a prestar servicios de telefonia mévil en Puerto
Rico. TLD de Puerto Rico contribuye con el capital necesario parala puesta en marcha del proyecto,
estimado en unos 20 millones de ddlares (18 millones de euros 6 3.000 millones de pesetas,
aproximadamente) y Clear Comm aporta la licencia y los preparativos iniciales para ofrecer
servicios PCS.

El dia 10 de marzo Telefénica anuncié la firma de un acuerdo con Olé para la creacion de una
sociedad conjunta con la ambicion de ser lider mundia en la oferta de contenidos de Internet de
habla hispana y portuguesa. Actuamente, Olé es e porta lider en la comunidad de habla hispana
superando los 6 millones de visitas mensuales y 1os 35 millones de péginas servidas. Como resultado
de dicho acuerdo, “ Telefénica Interactiva, S.A.” compré la totalidad de las acciones de la sociedad
propietaria del portal “Olé€’, “ Organizacion de Links Especializados S.A.”.

El dia 11 de marzo, Telefdnica remitié una Comunicacion de Hecho Relevante a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores confirmando su intencidén incrementar su participacion en las
distintas compafiias resultantes del proceso de privatizacion del sistema Telebrasy de sus compafiias
operadoras, mediante adquisiciones adicionales de acciones en dichas compafiias.

El dia 24 de marzo, Telefdnica, a través de Telefénica Centroamérica, gand la subasta publica
convocada por €l Gobierno de Guatemala de la banda B de telefonia PCS, con una oferta de 33
millones de ddlares (30 millones de euros 6 5.000 millones de pesetas, aproximadamente), o que le
permite desarrollar una oferta completa como segundo operador en telefonia movil y telefonia fija
en larga distancia. Telefénica habia adquirido anteriormente una empresa de telecomunicaciones
guatemalteca que tenia todas las licencias excepto la de telefonia celular en este pais. El conjunto de
todos estos servicios serd ofrecido por una Unica empresa, que se denominara Telefonica de
Guatemalay seintegrard como filial de Telefonica Centroamérica.

El dia 25 de marzo, Telefénica anuncio el proyecto de patrocinar la creacién de un Fondo Global de
telecomunicaciones. El objetivo del Fondo es obtener las ventajas que se estén generando através de
la convergencia y consolidacién del sector de las telecomunicaciones y también de la aparicidn de
las nuevas tecnologias. Esta previsto que € fondo tenga un capital de mas de 1.000 millones de
délares estadounidenses. Telefonica aportara 250 millones de dolares. Onex Corporation de Canada
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ha logrado un acuerdo con Telefénicay aportara 150 millones de dolares para el Fondo. Donaldson
Lufkin & Jeanette seran contratados como agentes para la colocacion de los fondos.

- En & mes de mayo Telefénica Internaciona S.A. comunica a las autoridades brasilefias
competentes, que se propone formular sendas Ofertas Plblicas de Adquisicidn de la totalidad de las
acciones preferentes (con derechos econdmicos) y ordinarias (con derechos de voto y econémicos), de
las operadoras de telefonia celular Telerj Celular (del estado de Rio de Janeiro) y Telest Celular
(Espiritu Santo) y, de manera conjunta con su socio Iberdrola, de Telebahia Celular (estado de Bahia) y
Telergipe Celular (estado de Sergipe). En e caso de que se ofrecieran todas las acciones € coste de
adquisicion para e Grupo seria de 51.500 millones de pesetas. Esta operacion cuenta con la
autorizacion de la Comision de Valores Mobiliarios (CVM) de Brasil.

- El dia19 de mayo Telefénica S.A. havendido el 100% del capital social de su filial de instalacion y
mantenimiento de cables submarinos “Telecomunicaciones Marinas S. A.”, a Tyco Submarine
System Ltd, por un importe aproximado de 43.500 millones de pesetas (280 millones USD)

- En & mes mayo se constituyd Atento Brasil, con sede en Sdo Paulo, con €l objetivo de reforzar y
atender el aumento de la demanda de los servicios de "Call Centers' en todo el pais. Telefonica ha
creado Atento Holding, a escala mundial, para desarrollar de forma global € negocio de los
servicios de "Call Center" en todo e mundo. Asimismo, se han creado Atento en Argentina, Chile,
Colombia, Peru, El Salvador, Guatemalay Puerto Rico.

- El dia 7 de junio comenzo la Oferta PUblica de Venta (OPV) por parte de Telefonica S.A. de hasta
un 35% de la sociedad filia Telefonica Publicidad e Informacidon S.A., que sera la primera empresa
de publicidad y € primer directorio en Internet que cotizard en la Bolsa espafiola. El precio de la
colocacion para €l tramo institucional ha sido fijado en 15 euros (2.495 pesetas). Las acciones de la
sociedad han comenzado a cotizar en Bolsa el 23 dejunio.

- En € presente mes de junio Telefénica Interactiva ha suscrito un acuerdo con e grupo RBS (Rede
Brasil Sul), mediante el cual la primera asume el control accionarial de NUTEC, empresa que
administra ZAZ (una de las principales empresas de Internet del pais). Este acuerdo permite a
Telefonica consolidar su liderazgo de servicios on-line en habla hispanay portuguesa.

- En € presente mes de junio, Telefénica y ACEA (Azienda Comunale Energia e Ambiente) han
acordado la formacion de una empresa conjunta para prestar servicios de voz, datos e internet a
clientes empresariales y residenciales de Roma y la regién de Lazio, que engloba el &rea de la
capital. Telefénica controlara el 49% de la nueva empresa. También se acuerda la creacién de una
empresa de servicios (Call Center, etc) para atender a todos los clientes de ACEA y Telefénica en
Roma.

- Telefénica SA. y Pearson, plc, compafia internacional de media, han alcanzado un acuerdo para
potenciar la alianza estratégica que ambas mantienen a través de Recoletos Compariia Editorial, para
incluir en ellalos sectores de contenidos en Internet y servicios audiovisuales en € mercado de habla
hispana y portuguesa. Este acuerdo conlleva la compra por parte de Telefdnica de un 5% del capital
de Pearson plc. Por otro lado, supone la adquisicién por Pearson del 20%, que Telefdnica tiene en
Recoletos. El precio de adquisicion por parte de Telefénica del 5% de las acciones de Pearson plc, ha
quedado fijado en 102.000 millones de pesetas.

I11.7 SOCIEDADES COTIZADAS EN LAS QUE TELEFONICA OSTENTA UNA
PARTICIPACION SUPERIOR AL 3%

Telefonica es titular del 12,2% del capital socia de Amper SA., y a través de Fonditel del 5,5% de
Fastibex.
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IV. ACTIVIDADES PRINCIPALES DEL EMISOR

IV.1.ANTECEDENTES: TELEFONICA S.A. Y GRUPO TELEFONICA

Telefonica se funda en 1924 como consecuencia de la unificacién en una sola entidad de los diversos
concesionarios que explotaban hasta entonces €l servicio telefénico. En los afios 1945 y 1946 € Estado se
constituye en el principal accionista alcanzando una participacion del 31% en su capital. En dichas fechas
se firma el contrato de Telefonica con el Estado (21 de diciembre de 1946), que habria de servir como
marco de actuacion de la Compafiia en Espafia hasta € mes de diciembre de 1991, convirtiendo a
Telefonica en aquel momento en e suministrador exclusivo de los servicios de telecomunicaciones. En
esta Ultima fecha se suscribe un nuevo contrato de concesion que ha estado vigente hasta la actualidad.

En la tabla que se adjunta como anexo a este capitulo se describen los hechos mas relevantes en la
evolucion del marco regulatorio de prestacion de los servicios en Espafia, y los acontecimientos més
significativos en la actividad reciente del Grupo Telefénica.

Como ya se haindicado en € punto 111.1.1, a partir del 1 de enero de 1999 Telefonica S.A. es la sociedad
holding cabecera del GRUPO TELEFONICA sin desarrollo directo de actividad de negocio.

El Grupo Telefénica es hoy dia un grupo de telecomunicaciones y multimedia que suministra una amplia
gama de servicios en Espafia y Latinoamérica. Es € suministrador principal de servicios telefénicos de
voz en Espafia, tanto sobre red fija como en telefonia mavil, y de los servicios de transmision de datos.
Asimismo es la més importante operadora de telecomunicaciones en Latinoamérica, donde esta presente
gestionando la prestacion de distintos servicios, principalmente en Argenting, Chile, Per(, Brasil y Puerto
Rico.

En la pégina siguiente se detalla la evolucién de los datos financieros, econémicos y de actividad mas
significativa 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 primeros cuadros, se refieren a los Estados Financieros
Consolidados del Grupo de acuerdo a las Cuentas Anuales aprobadas en cada gjercicio, con la siguiente
excepcion: Los Activos totales netos, Recursos Propios y Deuda Financiera del egercicio 1998,
corresponden a los proforma que se hubiesen obtenido de consolidar por integracién globa las
participaciones en Telesp Participagoes y Telesudeste Celular Participacoes, tal y como se efectuard a
partir del 1 de enero de 1999. De esta forma se homogeneizan los citados datos con relacion a los datos
operativos, que se refieren aun perimetro similar.
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CUADRO DE EVOLUCION DEL NEGOCIO DEL GRUPO

INGRESOS ¥ RESULTADOS.
Datos no auditados

1994 1995 1996 1997 1998 CAGH 9394 ag97

{Millones Ptas.)
Ingresos por Operaciones 16878850 1,740 557 2 00,052 2 3B3,102 2 906,201 16.5% 23.0%
Resultado de explotacidn 432 397 509,882 575 965 EED 454 815 278 17 2% 23 4%
B*® neto total 141 062 184,353 2158 960 264,105 310,135 21.8% 17 4%
B*® neto atribuible sociedad dominant 112 508 133,214 160 282 190 053 217 584 17.9% 14.5%

ACTIWVIDADES OPERATIVAS

CONCEPTO 1994 1995 1996 1997 1998 CAGR 9894 9897
{referido a operadoras gestionadas)

Lineas en servicio {miles) 20,415.0 21,8603 23,9821 25,6919 33.527.3 13.2% 30.5%
En Espaiia 15.313.0 157747 16,2001 16,795.35 17 .555.7 3.9% 4.5%
En otros paises (1) 5.102.0 5.035.6 == 35936 159716 33.0% F9.6%

Clientes Celulares 993,591 1,209,761 3.115,743 4,707,404 4,407,037 93.8% FB.6%
En Espafia 411,830 925 955 2,345 645 3.187 B9 4,894 254 85.7% 53.5%
En otros paises (2] 1583 661 276 806 770093 1519 705 3512773 109.1% 131.1%

Clientes TV Pago 95,861 #24.989 318,017 585,740 G74.,364 98.9% 49.3%
En Espafia a 0] a 7B 291 288,594 274.8%
En otros paises (3) 55,861 224 559 315,017 505,749 585,770 g0.0% 19.1%

(1) Incluge TASA, CTC. Telefoncia del Peri, CRAT § Telesp
[2) Lo=s clientes celulares para el afio 98 inclugen TASA, CTC, Telefoncia del Perii. CRT.Teleleste. Telesudeste §y TelefSnica de El Salvador

[3] Los clientes de CATY incluygen CTC g Telefdnica del Perii_

INVERSION ¥ FINANCIACION

1994 1995 1996 1997 1998 (9) CAGR 9894 9897
{(Millones Ptas.)

Inversion (1) 489 606 532,893 724 253 B85 888 735,079 10.7% F2%
T. Espaiia 406,552 436,720 395,195 397 532 354,721 3.4% -10.8%
Resto grupo 82724 196,173 329 055 288,356 380,358 h 46.4% 31.9%

Activos Totales netos (2) h 4 267 952 4271 792 4,770,695 5,439 058 9232774 21.3% 69.7%

Recursos Propios (3) 1,804,324 1,860,225 2,238,453 2,385,471 4,270,079 24.0% 79.0%

Deuda financiera (4) 1,941,013 1,861,728 1,947 450 2317 201 3,311,362 14.3% 42.9%

(1) Material & Inmaterial
[2] Activos consolidados del Grupo menos Deudas Comerciales, Otros Acreedores § Ajustes por Periodificacidn recogidos en el epigrafe de Deudas a Corto Plazo

(3] Incluye Socios Externocs
(4] Deuda Hp - Deudas Administraciones Piblicas + Emisiones Obligaciones, Bonos §y Pagarés Empresa cfp + Deudas Entidades de Crédito cfp +

Préstamos ¢on empresas del grupo § asociadas - Inversiones financieras temporales - Tesoreria
5] Teniendo en cuenta que durante el primer trimestre de 1999 las sociedades Telesp Participacoes § Tele Sudeste Celular Participacoes se incorporan a los estados financiernos

consolidados del Grupo, por &l métado de integracidn global, los importes relativos a activos totales netos, recursos propios y deuda financiera relativos a 1998 corresponden a los proforma

que se hubieran obtenido de consolidar por integracidgn global dichas sociedades
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1V.1.1.

Productos y servicios que suministra el Grupo Telefdnica

En el cuadro que sigue se resumen |os principales servicios que Telefénica provee en el mercado espafiol,
en la actualidad todos abiertos a la competencia, sefialandose alguno de los competidores, las normas
legales més relevantes que son de aplicacion y la sociedad encargada de su gestion. Por 1o que respecta a
la telefonia, algunos de los competidores citados se encuentran en la fase de la puesta en marcha de sus

operaciones.
Actividad/Empresa Productos y Servicios Principales Normas Principales Competidores
Legales
TelefoniaFija/ Telefénicade | Telefonialoca y delarga Ley 31/1987 (LOT). Retevision, UNI2, Airtel, BT
Esparia distancia (provincial, Contrato Concesiona de Telecomunicaciones, Jazztel,

interprovincial e internacional),
Alquiler de Circuitos, Servicios
integrados de comunicaciones de
empresa, Alquiler y Ventade
terminales

Acceso ainformacion

1991

RD 1912/97 - Reglamento
técnico del servicio
telefénico basico y delos
servicios portadores.

Ley 11/1998 General de

Telecomunicaciones (LGT).

RD 1558/1995, de 21 de
septiembre.

COLT, entre otros.
Operadoras de cable en sus
demarcaciones territoriales.
(Laliberalizacion total se
produjo en diciembre de
1998)

Comunicaciones moéviles/
TelefonicaMoviles

Telefoniamovil analdgica, y
digital (GSM) en las bandas de
900 y 1800 MHz.

Radiobusqueda.
Radiocomunicaciones moéviles
terrestres en grupo cerrado de
usuarios.

RD 1486/1994, de 1 de
junio (liberalizacién)
RD 1252/1997 de 24 de
julio

LGT

Orden de 30-9-1993y de
15-10-1993.

Airtel (GSM 900y 1800), y
Retevision Movil (Amena)
en 1800.

Cersa, Sistelcom.
Diversos concesionarios por
zonas.

Transmision de datos/
Telefonica Data

Circuitos Iberpac X-25, Frame-
Relay, telefax, Red Uno para
grandes empresas, sistemas de
transferencias de fondos.

RD 804/1993, de 28 de
mayo (liberalizacion)
LGT

BT, Globa One, IBM, Cable
& Wireless.

Telefonia de uso publico /

Cabinas en via plblica, teléfonos

RD 1647/1994, de 22 de

Varios operando en recintos

Telefonicade Espafia,y TTP | publicos en recintos de acceso julio. de acceso publico
publico (hospital es, estaciones, RD 769/1997 de 30 de Cabinas en via plblicaen
etc.) mayo. monopolio hasta diciembre
del 98
Servicios de Television por cable Ley 42/1995, de 2 de Un concesionario por
Telecomunicaciones por Cable | Video y musica bajo demanda diciembre, de demarcacion (predominan
| Telefénica Cable Acceso alnternet altavelocidad | telecomunicaciones por socios Retevision, y
(desde junio de 1999) cable, y RD 2066/1996, de | Cableuropa)
13 de septiembre.
Negocios audiovisualesy de Television convencional en Ley 10/1998 de Television | Cadenas publicasde TV,
Medios de Comunicacion / abierto privada Tele5
TelefonicaMedia Ley 37/1995, de 12 de Canal Satélite Digital
Television digital via satélite diciembre, de

telecomunicaciones por
satélite.

RD 136/97 de 31 de enero,
Reglamento del Satélite.

Servicios de publicidad e
informacién / Telefonica
Publicidad e Informacién

Venta de espacios publicitarios
en guias'y en soporte electronico

Ley 34/1998, Genera de
Publicidad

Ley 5/1992, LORTAD
LGT

Varios anivel regional;
Telenor Media Esparia,
indice Multimedia S.A.,
Eusko Guias S.L ., etc.

Capitulo IV




Velefoica

Folleto CNMV

En el cuadro que sigue se describe para e conjunto de operadoras y empresas en Latinoamérica en las que €
Grupo participa, € grado de control sobre las mismas, |os paises a que corresponden, la poblacién ala que se
tiene acceso, y de formaresumidalos servicios que se operan y la situacion actual de competencia

Compaiiia / Control de Pais Poblacién Servicios Prestados Regulacion / Competencia
Gestion (Millones)
(31/12/98)
Telefénicade Argentina S.A. ARGENTINA 16,9 (1) [Telefoniabésica, largadistancia, telefonia |Los servicios de telefoniabasicay
(TASA)/ Si movil, radioblsqueda, paginas amarillas, |delargadistancianacional e
Internet y otros servicios de valor afladido. |internacional estan en régimen de
monopolio, en cada unade las dos
zonas geogréficas establecidas. El
resto de servicios estan
liberalizados.
Cablevision SA. (Cablevision) [ ARGENTINA 35,6 Television por cable. Sector liberalizado
/ Compartido
Torneosy Competencias, SA. | ARGENTINA 35,6 Contenidos Sector liberalizado
(TyC) / Compartido
Companhia Riograndense de BRASIL 95@ Telefoniabasica, aquiler de lineas de Monopolio en telefonia bésica hasta
Telecomunicagoes (CRT) / Si transmisién de datos, paginas amarillas, y |€l inicio de operaciones de las
servicios de valor afiadido. compafiias espejo (autorizadas a
prestar servicio local e
intrarregiona) y Embratel (solo
intrarregional) a partir de julio de
1999. Duopolio en telefonia movil.
Celular CRT / Si BRASIL 9,5 Telefonia Celular Duopolio hasta el afio 2000 / 2001
en que selicitarén licencias PCS.
Teleleste Celular Participagoes BRASIL 1459 [Telefoniacelular Duopolio hasta el afio 2000 / 2001
(TLCP) / Si en gque selicitardn licencias PCS.
Telesp Participagoes BRASIL 341 Telefonia basica, telefonia de uso pablico, [Ver informacion en CRT en esta
(TP /Si transmision de datos, servicios de valor mismatabla
afadido, guias, servicio 900.
Telesudeste Celular BRASIL 16,6  [Telefoniacelular Duopolio hasta el afio 2000 / 2001
Participacoes (TSCP) / Si en que selicitaran licencias PCS.
Telesp Celular Participacoes BRASIL 34,19 [Telefoniacelular Duopolio hasta el afio 2000 / 2001
(TCP) / No en que selicitaran licencias PCS.
Compafiiade CHILE 14,8 Telefonia basica, larga distancia, teléfonos [ Todos los servicios de telefonia
Telecomunicaciones de Chile, publicos, telefoniamavil, aquiler y venta |existentes en Chile estan
SA.(CTC)/Si de equiposy terminales, television por liberalizados.
cable, radioblsgueday transmisién de
datos.
Impresoray Comercial CHILE 14,6 Péaginas amarillas Sector liberalizado
Publiguias, S.A. (Publiguias) /
Si
Telefénica El Salvador EL SALVADOR 6,2 Largadistanciainternacional y telefonia | Sector liberalizado
(TdelS) / Si movil
Telefonica Centroamérica GUATEMALA 11,6 Oferta completa de servicios de L os servicios de telecomunicaciones
(TC)/ Si telecomuni caciones como 2° operador. en Guatemala estén liberalizados.
Telefonicadel Perd SA. (TdP) PERU 24,7 Telefonia bésica, larga distancia, telefonia |Servicios de telefonia local y de
/Si movil, radioblsqueday television por larga  distancia  naciona €
cable, transmision de datos y paginas internacional  en régimen de
amarillas competencia, desde agosto de 1998.
El resto de los servicios ya sg
prestaban  en régimen  de
competencia.
TelefénicaLargaDistanciade | PUERTO RICO 38 Servicios de larga distancia Sector liberalizado
Puerto Rico, Inc. (TLD) / Si

(1) Poblacion del area de cobertura

En el apartado 1V.2.2.4. de este capitulo se describen las magnitudes de las inversiones més significativas
realizadas en las filiales latinoamericanas, la participacion accionaria y referencias a control de gestion

de las mismas.
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1V.1.2. Marco legal de los negocios del Grupo

La prestacion de los servicios de telecomunicaciones, principal actividad del Grupo, se encuentra
fuertemente regulada en los distintos paises en los que éste opera. En los cuadros que figuran en las
paginas anteriores se han resumido las principales caracteristicas de la regulacion aplicable a las
diferentes actividades y paises. En los apartados posteriores de este capitulo se describe con detalle €l
marco regulatorio de aplicacion en cada caso.

Por lo que respecta a las actividades del GRUPO TELEFONICA en e mercado esparfiol, a dia de hoy
sigue vigente para | os servicios de telecomunicaciones basicas, proporcionados por Telefénica de Espafia,
el Contrato con el Estado suscrito en el afio 1991. (Ver IV.1.1. — Marco Regulatorio).

Desde @ afio 1987 en que se promulgd 1aLOT (Ley 31/1987 de 18 de diciembre, Ley de Ordenacion de las
Telecomunicaciones), pasando por la importante modificacion experimentada por dicha ley a finaes de
1992, hasta el momento actual, en que laLGT (Ley General de Telecomunicaciones) se ha convertido en la
norma bésica del régimen juridico del sector, han venido sucediéndose de manera cas ininterrumpida
modificaciones en e marco legal para la provisiéon de los servicios de telecomunicaciones, todos ellos
tendentes a la eliminacién de situaciones de monopolio. Teniendo en cuenta que Telefonica era cas la Unica
suministradora de toda la gama de dichos servicios, tales cambios han afectado considerablemente a su
actividad, siendo en estos momentos cuando mas evidentes van a resultar a consecuencia de laliberaizacion
total del mercado desde el 1 de diciembre de 1998. (Ver referencias en cuadro del apartado 1V.1.1 anterior, y
en1V.2.1.1-Marco Regulatorio)

Por 1o que respecta a sus actividades en otros paises, las operadoras a través de las cuales esta presente el
Grupo Telefénica estan sujetas a las disposiciones legales y a marco regulatorio de dichos servicios,
especifico de cada uno de €ellos, entre los cuales puede haber marcadas diferencias, en funcion del grado
de liberalizacion del sector y de la politica particular del Regulador en cada caso. ( Ver referencias en
cuadro del apartado 1V.1.1 anterior, y en1V.2.1.4)

1V.1.3. Posicionamiento Global del Grupo Telefénica

En e cuadro que se muestra en la pagina siguiente se comparan determinadas variables financieras y
operativas del Grupo Telefonica en relacién con las correspondientes a compafiias operadoras de
telecomuni caciones europeas con caracteristicas similares.
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CUADRO DE POSICIONAMIENTO GLOBAL

Capitalizacion Ing. Operac. Result. Neto Lineas en Clientes

Datos no auditados (M. US$)(1) (M.euros) (M.euros) servicio celulares
Bristish Telecom @ 113,252 23,662 3,919 27,600 4,044
Deutsche Telecom 112,496 35,780 2,131 47,100 5,900
France Telecom 80,075 24,653 2,300 34,100 5,553
Telecom ltalia 66,153 23,511 1,944 25,840 14,300
Telefénica 50,515 17,467 1,308 33,527 8,407
Swisscom 26,831 6,558 975 4,870 1,567
KPN 22,956 7,478 687 9,340 2,162
Portugal Telecom 8,588 2,932 441 4,120 1,370
Tele Danmark 5,532 4,531 535 3,360 1,054

(1) 1-Junio-99 (Millones US$)

(2) Cierre de resultados en marzo 99.Para el resto de las sociedades €l cierre es a diciembre 98.
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1V.1.4.Principales Riesgos del Negocio

Las contribuciones mas significativas a los resultados del Grupo proceden de los negocios de la telefonia
fijay delatelefonia movil en Espafia, y en segundo lugar de la aportacién de los negocios en Sudamérica.

Desde el punto de vista de |a generacion de caja son los negocios de telefonia fijay movil en Espafia los
gue aportan las contribuciones més significativas (en torno a 90 %). Las inversiones en Latinoamérica
generan recursos para financiar, junto con su politica de endeudamiento, sus actividades y aportan al resto
del Grupo dividendos y honorarios de gerenciamiento derivados de |os contratos de gestion suscritos.

Regulacion de las telecomunicaciones basicas y nuevo entorno competitivo en Espafia

Producida ya la liberalizacién total del mercado de telecomunicaciones en Espafia, quedan por resolver
todavia algunos aspectos criticos en materia de regulacion, tales como el desequilibrio tarifario, €l déficit
de acceso, o la financiacion del Servicio Universal, en relacion todos ellos con el servicio telefénico
basico. En este sentido, hay que sefialar que € reequilibrio tarifario no se produjo con carécter previo ala
apertura del mercado, seglin establecian las directivas europeas a respecto de la liberalizacién del sector.
(Ver apartados 1V.2.2.1.- Precio de los principales servicios, y VI1.2.1. — Telefoniafija en Espafia).

Las nuevas tarifas del servicio telefénico basico a aplicar por Telefonica de Espafia, recientemente
aprobadas, y que se aplicaran a 50% en dos fases, antes del 1 de julio y antes del 1 de diciembre,
mantienen inalterados los precios tanto de la cuota mensual de abono de la linea telefénica, como de la
Ilamada local, que son los servicios que le resultan deficitarios, habiendo sido rebajadas e resto. Dado
gue la situacion de desequilibrio se sigue manteniendo, en opinion de la Compafiia se hacen necesarios
mecanismos de compensacion a Telefénica de Espafia del déficit de acceso y costes de reestructuracion,
con €l fin de salvaguardar los derechos reconocidos en €l Contrato con € Estado en los términos descritos
en el apartado IV.2.2.1. - Marco Regulatorio de este folleto.

En cualquier caso, el desarrollo normativo pendiente, y las actualizaciones necesarias en €l ya existente,
deberan realizarse de acuerdo con los criterios establecidos en las directivas europeas y permitiendo por
tanto una competencia efectiva que tienda aincentivar lainversion y amejorar lacalidad y eficienciadela
infraestructura de telecomunicaciones espafiola, respetando los derechos reconocidos a Telefénica en el
Contrato de Concesion suscrito con el Estado en diciembre de 1991.

Por su parte Telefénica de Espafia esta llevando a cabo las medidas que se describen més adelante en este
mismo capitulo, en materia de reduccion de costes operativos, racionalizacion de las inversiones, y
desarrollo de nuevos servicios y mejora de los existentes, con la finalidad de incentivar, junto con €l
efecto derivado de la reduccion de precios, el crecimiento del consumo. De esta forma, se espera que a
partir del momento en que se produzca el reequilibrio tarifario citado en los parrafos anteriores, la
Sociedad estara en posicion de mejorar |0os margenes operativos y compensar las previsibles pérdidas de
cuota de mercado que seguiran produciéndose por laintensificacion de la competencia, y en consecuencia,
de ofrecer una adecuada retribucion de los capital es utilizados.

Operaciones en Latinoamérica

Los resultados generados por las compafiias participadas en Latinoamérica y su vaor de redizacién, asi
como los dividendos y honorarios de gerenciamiento a cobrar de las mismas se pueden ver afectados por €
riesgo pais, la evolucion de ciclo econémico con su impacto en la demanday € consumo y las oscilaciones
delostipos de cambio cruzados.

El Grupo mantiene una politica de cobertura de determinados riesgos de tipo de cambio que aungue ha
permitido proteger e vaor de las inversiones y los flujos recibidos de las mismas en determinadas
circunstancias, no puede asegurar la supresion de riesgo citado ni su efectiva proteccion en todas las
circunstancias, tomando en consideracion que un 27% de los activos del Grupo se encuentran localizados en
dicha &rea, computados sin tener en cuenta el efecto de consolidar por integracion global las operadoras
latinoamericanas. Teniendo en cuenta tal efecto, este porcentgje seria del 44,64%. En € apartado 6.2 del
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Capitulo V se describe con detalle la exposicion del Grupo a citado riesgo y las estrategias de cobertura
utilizadas.

Las condiciones de economia emergentes de los paises latinoamericanos tienen su reflgo en d “rating”
otorgado por las agencias calificadoras: Chile Baal (Moody’'s) y A-(S&P); Argentina Ba3 (Moody’s) y BB
(S&P); Pert Ba3 (Moody's) y BB (S&P); y Brasil B1 (Moody's) y BB- (S&P).

No obstante, la condicion de inversor alargo plazo de TISA abre la posibilidad de recuperar las pérdidas
coyunturales provocadas por el comportamiento de |os factores antes mencionados.

IV.2. ACTIVIDADES PRINCIPALES

IV.2.1. Evolucién de los Datos Econémicos y Financieros Significativos del Grupo
Consolidado

A continuacion se muestra la evolucion de las partidas més significativas de la Cuenta de Resultados
consolidada del Grupo para los afios 1996, 1997, y 1998, de acuerdo a los Estados Financieros

Consolidados incluidos en las Cuentas Anuales Consolidadas de |os respectivos gjercicios.

CUENTA DE RESULTADOS 1998 1997 1996
Importe neto cifra de negocios 2.906.021 2.363.102 2.006.058
Valor afiadido ajustado 2.296.988 1.869.763 1.683.445
Gastos de personal (650.171) (570.895) (554.682)
Amortizaciones del inmovilizado (725.434) (602.657) (526.229)
\ariacion de provisiones del circulante (106.105) (35.757) (26.569)
Resultado de explotacién 815.278 660.454 575.965
Resultados financieros netos (229.636) (187.733) (176.591)
Amortizacion fondo de comercio de consolidacion (21.135) (33.312) (16.786)
Resultados participacion soc. en equivalencia 12.199 9.958 7.811
Resultado actividades ordinarias 576.706 449.367 390.399
Resultados extraordinarios (174.696) (111.726) (114.518)
Impuesto sobre beneficios (91.875) (73.536) (56.921)
Resultado del ejercicio 310.135 264.105 218.960

Atribuido a socios externos 92.551 74.042 58.678

Atribuido ala sociedad dominante 217.584 190.063 160.282
Plantilla M edia de Empleados 103.662 92.151 92.148
% Variacion Anua de la Cifra de Negocio 23,0 17,8 15,3
% Resultados Explotacion/Cifra de Negocio 28,1 27,9 28,7
% Resultados del Ejercicio/Cifrade Negocio 10,7 11,2 10,9
R.O.A. (%) (1) 8,0 8,3 6,5
R.O.E. (%) (2) 11,9 11,4 10,7
DATOS SELECCIONADOS DEL BALANCE 1998 1997 1996
Inmovilizado neto total 6.654.338 4.987.098 4.655.150,
Fondo comercio consolidacion y otros activos 538.512 419.913 180.092
Activo circulante 1.053.274 817.750 602.495
ACTIVO = PASIVO 8.246.124 6.224.761 5.437.737
Fondos propios 2.246.214 1.991.374 1.863.760
Socios minoritarios 589.927 394.097 374.693
Provisiones parariesgosy otros pasivos 1.113.669 501.367 438.833
Deudas alargo plazo 2.278.729 1.916.627 1.672.907
Deudas a corto plazo 2.017.585 1.421.296 1.087.544
Activo circulante / Deudas a corto plazo 0,52 0,58 0,55
Recursos permanentes / (Inmov+FCC+otros activos) 0,87 0,89 0,90
Deudas financieras / (Fondos propi 0s+socios externos) 1,20 1,06 0,92

(1) ROA = (Beneficio después de impuestos + Gastos financieros netos de Impuestos / Activo total medio deducidos los

acreedores a corto plazo no financieros) x 100.

Capitulo IV



Velefoica

Folleto CNMV

2 ROE = (Beneficio después de impuestos/ Fondos propios medios + Socios externos medios) x 100.

A continuacion se efectlian comentarios comparativos sobre la evolucidn de las partidas mas relevantes para
los periodos 1998/1997 y 1997/1996.
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COMENTARIOS COMPARATIVOS SOBRE LOS EJERCICIOS 1998 /1997

Cambios en el perimetro de consolidacion

En 1998, TASA-Cointel han pasado de consolidarse por puesta en equivalencia a integracion global.
Para mostrar una comparacién homogénea entre las cifras de 1997 y 1998, las cifras que aparecen en
este informe se refieren a los estados financieros del Grupo, consolidando TASA-Cointel por
integracion global tanto en 1997 como en 1998. Por otra parte, se ha producido un incremento en la
participacion indirecta del Grupo en TASA, que pasa del 25,5% al 29,02%, debido a la reduccion de
capital de esta compafiia por la amortizacion de acciones propias.

En 1998 se ha modificado la normativa contable relativa a fondo de comercio de consolidacién,
ampliandose el periodo maximo de amortizacion del mismo hasta 20 afios (anteriormente 10 afios). La
amortizacion practicada en 1998 se ha realizado aplicando la nueva legislacion.

Las sociedades Torneos y Competencias y Cablevision se contabilizan en 1998 por el método de
puesta en equivalencia (al coste hasta diciembre de 1997).

TTD y VSAT han pasado a consolidarse en 1998 por integracion global. En 1997 se integraba
Unisource por puesta en equivalencia.

Gestora de Medios Audiovisuales Futbol (GMAF) se consolida por integracion global desde el mes de
abril de 1998, cuando Telefénica incrementd su participacion en esta compafiia hasta el 100% (hasta
marzo se contabilizaba por puesta en equivalencia).

A partir del mes de septiembre, y con efecto 1 de agosto de 1998, se consolidan por el método de
puesta en equivalencia las sociedades brasilefias Telesp Participacoes, Telesp Cellular Participacoes,
Tele Leste Cellular Participagoes y Tele Sudeste Cellular Participacoes.

Resultados Consolidados Grupo Telefonica

Datos auditados Enero-Diciembre %
Millones de pesetas 1998 1997 Var.
Ingresos por operaciones 2.906.021 2.749.205 57
+ Otros ingresos de explotacion 19.376 15.541 24,7
+ Trabajos realizados para el inmovilizado 124.310 120.826 29
- Gastos por operaciones 1.378.676 1.331.285 3,6
Aprovisionamientos 358.221 334.026 7,2
Gastos de personal 650.171 640.505 15
Servicios exteriores 322.159 314.116 2,6
Tributos 48.125 42.638 12,9
- Otros gastos de explotacion 130.319 69.403 87,8
- Amortizaciones 725.434 695.609 43
= Resultado de explotacion 815.278 789.275 33
+ Resultados empresas asociadas 12.199 1.868 553,1
+ Resultados financieros (229.636) (210.174) 9,3
- Amortiz. fondo comercio consolidacion 21.135 33.312 (36,6)
+ Resultados extraordinarios (174.696) (133.604) 30,8
= Resultado antes de impuestos 402.010 414.053 (2,9
- Provision impuesto 91.875 104.608 (12,2
= Resultado neto antes inter. minoritarios 310.135 309.445 0,2
- Resultados atribuidos a socios externos 92.551 119.382 (22,5)
= Beneficio neto 217.584 190.063 14,5
NuUmero de acciones (millones) 1.024,9 939,5 9,1
Beneficio neto por accién 212,3 Pts. 202,3 Pts. 4,9
Cash-flow por accién 1.057,8 Pts 1.149,1 Pts. (7,9
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ANALISIS DE RESULTADOS POR AREAS DE NEGOCIOS
Ingresos Consolidados por Compafiias del Grupo Telefénica
Datos auditados Pesetas (a)

Enero-Diciembre %
1998 1997 Var.

Telefoniabasica (1) 1.378.535 1.340.924 2,8

Comunicaciones internacionales (2) 129.622 134.659 (3,7

Telefonia publica (3) 70.579 68.193 3,5

Transmision de datos 60.278 54513 10,6

Otros ingresos (4) 13.375 6.812 96,3
Telefénica de Espafia 1.652.389 1.605.101 2,9
Cabitel (5) 49.961 43.788 14,1
Telefénica Internacional 893.073 829.234 7,7
Telefonica Servicios Moviles 468.885 363.255 29,1
Telefénica Publicidad e Informacion 65.396 47.476 37,7
Otrasfiliales 267.162 198.210 34,8
Ingresos del Grupo antes de ventas intergrupo 3.396.866 3.087.064 10,0
Ventas entre empresas del Grupo Telefénica (490.845) (337.859) 45,3
Ingresos por operaciones del Grupo Telefonica 2.906.021 2.749.205 57

(a) Millones de pesetas.

(b) Millones de euros. Tipo de cambio 31/12/98, 1 Euro =166,386 ptas.

(2) Incluye servicio telefonico basico, alquiler de circuitos nacionales, Ibercom, terminales, guias, centralitas
digitales, red inteligentey RDSI.

(2) Incluye servicio telefonico basico internacional, alquiler de circuitos internacionales y retransmisiones.
(3) Telefonia de uso publico de cabinas.

(4) Proyectos especial es grandes clientes.

(5) Telefonia de uso publico en interiores.

En 1998 los ingresos por operaciones del Grupo Telefénica han registrado un crecimiento anua del 5,7%,
manteniéndose la tendencia de ralentizacion iniciada al principio del gercicio.

1. Telefénica de Espafia

El primer afio de competencia en telefonia fija en Espafia, dentro de un marco de regulacion asimétrica,
supuso una fuerte desaceleracion de la tasa de crecimiento de los ingresos por operaciones de Telefénica
de Espafia (2,9% frente a 9,0% en 1997), reduciéndose su peso sobre € total de ingresos del Grupo en 3,4
puntos porcentuales (48,6% vs 52,0% en 1997). Esta raentizacion fue provocada por los efectos
negativos de las reducciones de tarifas, de la pérdida de cuota de mercado, y de la politica de descuentos
para hacer frente ala competencia.

El principal componente de los ingresos, la telefonia bésica (83,4% del total) registr6 una variacion
interanual del 2,8% (+3,3% hasta septiembre). El comportamiento de esta partida viene determinado por
la fuerte expansion de algunos servicios, principalmente RDSI y aquiler de circuitos, con un crecimiento
de sus ingresos que ha compensado |os menores ingresos del servicio telefonico bésico. Este servicio se
vio afectado por la reduccién de las tarifas fijo-mavil, de la pérdida de cuota de mercado en €l tréfico de
larga distanciay de la politica de precios y descuentos aplicada (5.012.996 “Planes Claros’ contratados),
efectos parcialmente compensados en sentido contrario por la favorable evolucion de la planta media en
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servicio (+4,2%) y del consumo, que de forma conjunta suponen un crecimiento real del volumen total de
minutos del 14%, impulsado por |as actuaciones comerciales llevadas a cabo por Telefonica de Espaia.

A finales de 1998, € consumo estimado alcanzo los 11,85 minutos por linea y dia, con una variacion
interanual del 9,5%. Hay que destacar los significativos crecimientos que registran €l tréfico local -
directamente relacionado con la evolucion de los minutos cursados a través de InfoVia y la mayor
implantacion del servicio contestador en red (7.179.798 buzones activos, +56%)- y los minutos de
interconexion con otras operadoras, que compensan las caidas del tréfico por lineay dia de larga distancia
nacional. Las horas de conexion a InfoVia (105 millones) continuaron registrando fuertes incrementos,
habiéndose duplicado en 1998 €l total de horas acumuladas al canzadas en 1997.

Los ingresos por comuni caciones internacionales muestran un descenso interanual del 3,7%, observandose
una desaceleracion respecto a comportamiento de los nueve primeros meses del afio (-4,7%). Las
reducciones de tarifas introducidas en € mes de agosto (12%) y los descuentos aplicados (872.178
“Planes Hello” contratados) han contrarrestado el aumento del tréfico de salida, que alcanza a finales de
1998 una positiva tasa del 15,1%, que contrasta con la caida del volumen total del tréfico de salida de la
red fijaen larga distancia nacional (-6,4%).

2.- Telefonica Mdviles

La telefonia movil en Espafia registro en e ultimo trimestre de 1998 un crecimiento récord,
incrementando 2,8 puntos la penetracion hasta situarse en torno al 18% al finalizar el gercicio, lo que
confirmalaaceleracion del crecimiento apuntada alo largo de 1998.

Telefonica Méviles aumentd su nimero de usuarios netos en 719.610 durante el cuarto trimestre, o que
representa el 42% de la ganancia neta de todo €l gjercicio. Este dato casi triplica a del mismo trimestre
del gjercicio anterior, habiéndose logrado en diciembre un nuevo méaximo histérico en términos de
ganancia neta.

Por lo que respecta a servicio MoviLine, cabe destacar la favorable acogida en e mercado de la
reestructuracion tarifaria y e lanzamiento del producto prepago MoviLine Optima, que permitio
atemperar el ritmo de reduccion del parque, finalizando el gercicio con 893.192 clientes, de los cuales
mas de un 8% ya son prepago.

El servicio MoviStar, con un parque de 4.001.072 clientes a fin de afio, experiment6 un crecimiento anual
del 92%, consolidando su cuota del mercado GSM en un 65%, ligeramente superior a la del afio anterior.
En diciembre, el nimero de tarjetas prepago operativas MoviStar Activa superé la cifra de 1.750.000, lo
gue representa una contribucién del 66% a la ganancia neta anual.

En e conjunto del afio, Telefdnica Moviles ha captado més del 63% del crecimiento global del mercado
celular, habiendo conseguido 1.706.568 nuevos usuarios, més del doble de los registrados en 1997. Con
elo, € diferencial de clientes con los declarados por €l segundo operador se incrementé hasta 2.737.000
clientes, un 35% superior a del gjercicio anterior, si bien los criterios de contabilizacion de los parques no
son homogéneos.

MoviStar fue la oferta mas variada e innovadora del mercado espafiol (y posiblemente europeo), con mas
de 140 servicios diferentes. A lo largo del gercicio se lanzaron nuevos productos y servicios para todos
los segmentos del mercado. Entre ellos cabe destacar -en € segmento de consumo- € lanzamiento de
MoviStar Activa Proxima, asi como la posibilidad de cambio automético entre las 4 diferentes
modalidades de prepago. En el segmento de empresas se potenciaron |os servicios de convergencia fijo-
movil, destacando el lanzamiento de MoviStar Corporativo 2000, el Asistente personal MoviStar, o la
potenciacién de los servicios relacionados con la transmision de datos, como MoviStar Telemética o
MoviStar Datos Express, que permite aumentar la velocidad de transmision de datos via GSM por encima
de 25 kbit/s.

Al cierre del gercicio, los ingresos consolidados por operaciones acanzan los 468.202 millones de
pesetas (2.814,0 millones de euros) y representan un crecimiento del 29% respecto a los del afio anterior.
El fuerte crecimiento del parque Unicamente ha representado una reduccion del 2,0% en el nimero de
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minutos de uso promedio (MOU) debido al crecimiento de los servicios de valor afiadido. Este factor,
unido al aumento de los ingresos por roaming, favorecio que el ingreso unitario medio por cliente (ARPU)
solo descendiera un 6,5%, a pesar del descenso de precios derivado de las nuevas of ertas tarifarias.

Aungue la aceleracion del crecimiento provocd en diciembre un incremento en los costes comerciales de
captacion de clientes, que ain no habian podido proporcionar €l correspondiente retorno, el beneficio neto
a final del egercicio asciende a 80.345 millones de pesetas (482,9 millones de euros), cifra que casi
triplica la obtenida en 1997 y representa una contribucion al resultado neto del Grupo Telefonica del
36,9%. Por su parte, €l resultado de explotacion pasa de 53.299 millones de pesetas (320,3 millones de
euros) en 1997 a 129.013 millones de pesetas (775,4 millones de euros) en el afio 1998, lo que supone un
incremento del 142%.

Por dltimo, merece la pena destacar que €l resultado antes de amortizaciones, intereses e impuestos

(EBITDA) se sitda en 194.370 millones de pesetas (1.168,2 millones de euros), siendo el margen sobre
ingresos del 41,5%, con un aumento de 11 p.p. respecto a ejercicio anterior.

3.- Telefénica Internacional

Losingresos del Grupo Telefénica Internacional representan €l 26,3% del total de ingresos consolidadosy
muestran un crecimiento anual del 7,7%, a pesar del entorno de raentizacion de las economias
|atinoamericanas en €l afio 1998.

Las ventas de Telefonica de Argentina (+14,2% en pesetas) representan el 49,4% de los ingresos totales
del Grupo Telefénica Internacional y aportan 6,6 p.p. del crecimiento total de este Grupo. La positiva
evolucion de los ingresos es resultado de la expansion de la telefonia movil y de los mayores ingresos en
telefonia basica. La apreciacion del dolar respecto a la peseta (+2,0%) explica la diferencia con el
crecimiento de los ingresos de Telefénica Argentina en moneda local (+12%).

En CTC, afinales de 1998 los ingresos en pesetas muestran un cambio de tendencia respecto a trimestres
anteriores y aceleran su tasa de crecimiento (+13,8% en diciembre frente a +7% hasta septiembre),
incrementando su contribucion a crecimiento del Grupo (3,5 p.p.) y la aportacién a total de ventas del
Grupo Telefénica Internacional (26,8%). Este cambio de tendencia viene explicado por € mayor
crecimiento de los ingresos en moneda local en términos nominales (+20% vs +16% hasta septiembre) y
por la menor depreciacion del peso chileno respecto al délar. El comportamiento de los ingresos en
moneda local se deriva de la positiva evolucion de los ingresos de telefonia bésica -el aumento de la
planta en servicio, 10,7%, compensa € menor consumo-, de los de larga distancia tras la adquisicion de
VTR Larga Distancia, y del importante ritmo de crecimiento de la telefonia movil - incremento de la base
de clientes del 152%, parcia mente compensado por ladisminucion del ARPU.

Los ingresos de Telefénica del Per(, en pesetas y en términos nominales, reflgjan un descenso anual del
10,2%, provocado por el efecto neto de la depreciacion de la moneda local respecto a dolar (15,7%) y de
la apreciacion de este frente a la peseta, que més que compensa el moderado crecimiento de 1os ingresos
en nuevos soles (+2,0%). La evolucion de las ventas en moneda local es resultado de los efectos de la
crisis asiatica y de “El Nifio” en la economia peruana y su impacto en el consumo, asi como a la
aplicacién de criterios contables mas conservadores a partir del segundo trimestre de 1997, el cambio de
contabilizacion de las ventas de terminales moviles en 1998 y de la reduccién de tarifas producida en €l
mes de septiembre
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RESULTADO DE EXPLOTACION

En 1998, € resultado de explotacion del Grupo Telefénica registré un crecimiento interanual del 3,3%,
como resultado de la politica de control de costes, que se ha traducido en un incremento de |os gastos por
operaciones (+3,6%) inferior ala tasa de variacion de los ingresos consolidados y que ha compensado las
mayores provisiones por morosidad dotadas por las compafiias |atinoamericanas, incorporadas en la
partida “ otros gastos de explotacion”.

Al cierre del gercicio los gastos de personal mantienen la tendencia de desaceleracion iniciada a
principios del afio (+3,5 en marzo, +2,6% en junio, +2,4% en septiembre y +1,5% en 1998), con una caida
intertrimestral en e Gltimo trimestre del afio del 2,8%. La evolucién de esta partida viene explicada
fundamentalmente por los menores gastos en Telefénica de Espafia (-2,1%), en linea con la caida en el
nimero de empleados de esta compariia (-5.982; -9,3%), que ha permitido alcanzar una significativa
mejora de la productividad (313 lineas por empleado) y cuyo impacto se reflgjara totalmente en 1999, a
haberse concentrado un gran nimero de bajas en la segunda mitad del afio (4.243) y principios del mes de
enero de 1999. En e Grupo Telefdnica Internacional los gastos se mantienen estables. En e Grupo
Telefénica Moviles y Estratel los gastos crecen por € aumento de persona en estas compafiias, en
correspondencia con la mayor actividad desarrollada.

Los gastos por aprovisionamientos presentan un incremento del 7,2% respecto a 1997 derivado de las
mayores aportaciones del Grupo Telefénica Moviles (+372%) como resultado del aumento de las compras
de terminales, que en 1997 se realizaban con Telyco y de la reclasificacion de algunas partidas de gastos,
incluidas anteriormente en servicios exteriores, y del Grupo Telefdnica Internaciona (+26,3%), como
resultado del incremento que se produce en CTC ligado a la expansion de la telefonia maévil. Telefénica
de Espafia reduce su aportacion al total de gastos consolidados (-36,5%) a eliminarse en la consolidacion
los pagos realizados a TTD tras la incorporacion de esta compafiia al Grupo a finales de 1997 y a pesar
del aumento en los pagos por interconexion con otras operadoras.

Los servicios exteriores muestran un moderado crecimiento en e Grupo (+2,6%) como resultado de los
menores importes en Telefénica de Espafiay en el Grupo Telefonica Mdviles derivados de las medidas de
reduccion de gastos introducidas en Telefonica, y a cambio de criterio de contabilizacién de
determinados gastos y descenso de los gastos de promocion y retribucion por altas en Telefdnica Moviles.
En el Grupo Telefonica Internacional muestran un incremento del 7,1%, por los mayores gastos de TASA,
en linea con el aumento de actividad.

La dotacién de las amortizaciones del inmovilizado registra un crecimiento del 4,3% y de 29.825 millones
de pesetas (179,3 millones de euros) en valores absolutos. Por compafiias, en Telefonica de Espafia las
dotaciones decrecen un 0,6% en linea con la menor base amortizable resultado del desmontaje de plantay
del incremento de planta totalmente amortizada. En Telefonica internacional, €l crecimiento de las
dotaciones (5,6%) se debe a mayor nivel de inmovilizado por las inversiones realizadas por las
compafiias latinoamericanas y a ajuste por inflacion, asi como a la inclusion, a partir de septiembre de
1998, de las amortizaciones de las concesiones administrativas que se generaron en la adquisicion de las
nuevas compafiias brasilefias en el mes de agosto (4.025 millones de pesetas, 24,2 millones de euros). La
consolidacién por integracion global de TTD y GMAF en 1998 explica 12.000 millones de pesetas (72,1
millones de euros) de mayores amortizaciones.

Los otros gastos de explotacion muestran un incremento interanual del 87,8%, explicado
fundamentalmente por el fuerte crecimiento de las provisiones de morosidad en e Grupo Telefonica
Internacional como consecuencia de los efectos de la crisis asiética en los paises emergentes. Este factor,
junto a los efectos de “El Nifio” en la economia peruana, ha provocado que en 1998 Telefdnica del Pert
haya realizado un saneamiento extraordinario de los saldos de clientes con cierta antigiiedad. En el caso
de CTCy TASA, hay que afadir los efectos de politicas comerciales mas agresivas en la primera'y del
contencioso generado por lareestructuracion de tarifas en la segunda.
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RESULTADOS DE EMPRESAS ASOCIADAS

L os resultados de empresas asociadas ascienden a 12.199 millones de pesetas (73,3 millones de euros) de
beneficios, frente a 1.868 millones (11,2 millones de euros) en el afio 1997. Este incremento procede de
los mayores beneficios de las compafiias asociadas de Telefénica Internacional (16.680 millones de
pesetas, 100,2 millones de euros, +79,9%), en los que inciden positivamente los resultados de las
empresas participadas por TASA, CRT vy laincorporacion de las compafiias brasilefias adjudicadas en el
mes de agosto (7.351 millones de pesetas, 44,2 millones de euros), y que compensan la contribucién
negativa del conjunto de empresas nacionales que consolidan por puesta en equivalencia, salvo alguna
excepcioén. En este sentido, en 1998 hay que sefidar |a significativa mejora de los resultados de Antena 3,
gue aporta 2.000 millones de pesetas de beneficios frente a pérdidas en 1997. Este avance de Antena 3 es
todavia més notable si se observa anivel del resultado de explotacion, que con 20.892 millones de pesetas
(125,6 millones de euros) registra un crecimiento del 271%, después de aplicar criterios de
amortizaciones mas conservadores respecto a préacticas anteriores.

La amortizacion del fondo de comercio decrece un 36,6% en términos interanual es, como consecuencia de
la ampliacion del periodo de amortizacién de 10 a 20 afios en 1998, y que se aplica desde € inicio del
gjercicio alos fondos de comercio derivado de todas las inversiones realizadas, tanto en Espafia como en
otros paises.

RESULTADOS FINANCIEROS

A finales de 1998, los resultados financieros netos ascienden a 229.636 millones de pesetas (1.380,1
millones de euros), con un incremento interanual del 9,3%, y una caida en el cuarto trimestre respecto a
tercero del 2,3%.

Los gastos financieros por intereses netos (201.240 millones de pesetas, 1.209,5 millones de euros)
muestran un incremento del 7,4%, derivado del mayor volumen de deuda durante €l periodo. Los mayores
crecimientos se recogen en € Grupo Telefénica Internacional, en linea con las inversiones realizadas en €l
gjercicio por la compafiia holding, y con los mayores gastos de CTC y TASA, directamente vinculados a
las inversiones, asi como ala adquisicion de acciones propias en el caso de TASA.

Las diferencias de cambios netas presentan un saldo positivo de 8.930 millones de pesetas (53,7 millones
de euros) frente a un importe negativo de 13.834 millones de pesetas (83,1 millones de euros) en 1997.
Este cambio de signo, que se produce en e dltimo trimestre del afio, viene explicado por las diferencias
positivas de cambio recogidas en el Grupo Telefdnica Internacional como resultado del menor valor de la
deuda en redles a finales de 1998, derivado del efecto neto de la depreciacion del real frente a dolar y de
la apreciacion de la peseta frente a dolar desde €l mes de agosto.

La correccion monetaria, originada en CTC y Telefonica del Perq, registra un importe negativo de 15.682
millones de pesetas (94,3 millones de euros), frente a una correccion positiva en 1997 de 1.206 millones
de pesetas (7,2 millones de euros).

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Los resultados extraordinarios muestran un importe negativo de 174.696 millones de pesetas (1.049,9
millones de euros), con un fuerte crecimiento respecto al afio anterior (+30,8%).

Este comportamiento se explica fundamentalmente por los mayores gastos asociados a la reduccién de
plantilla del afio 1998 (125.891 millones de pesetas, 756,6 millones de euros; +39,6%), en linea con el
mayor nimero de bajas que en gercicio anterior. También hay que destacar la caida de la planta
desmontada no amortizada, que acentla esta tendencia en el Ultimo trimestre (-21,2% en 1998 y -0,5%
hasta septiembre) y los incrementos de los otros gastos extraordinarios (compensaciones a Airtel por la
concesion de lalicencia de telefonia mévil, liquidacién de compromisos contraidos con Unisource, €tc.).

Los ingresos extraordinarios no relacionados con €l plan de adecuacion de plantilla de Telefénica de
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Espafia 1999-2000 ascienden a 54.776 millones de pesetas (329,2 millones de euros), con un crecimiento
anual del 6,2% y recoge principalmente las plusvalias afloradas por la venta de Multicanal, Cocelco e
Indray las subvenciones de capital de Telefonica de Espafia.

RESULTADO NETO

La provision del impuesto de sociedades reflgja un descenso anual del 12,2%, resultado de los menores
impuestos del Grupo Telefénica Internacional, que muestran una caida del 43,3%, explicada por la
disminucion de los beneficios de CTC y TDP y del crédito fiscal registrado en Telefdnica Internacional
holding. Los mayores impuestos devengados en Espafia (+3,1%) proceden del Grupo Telefonica Mdviles,
en linea con el fuerte crecimiento de los resultados de este grupo.

L os resultados atribuidos a socios externos decrecen un 22,5%, tras la compra por parte de Telefonica de
la participacion que € Patrimonio del Estado tenia en Telefonica Internacional en el Gltimo trimestre de
1997, €l incremento de participacion en TASA, los menores intereses minoritarios en CTC y los menores
resultados del Grupo Telefonica Internacional.

El resultado neto del Grupo se elevo a 217.584 millones de pesetas (1.307,7 millones de euros), con un
incremento interanual del 14,5%.

CASH-FLOW DE EXPLOTACION E INVERSION

En el afio 1998 la inversion total del Grupo Telefénica asciende a 2.115.414 millones de pesetas
(12.713,9 millones de euros), con un incremento interanua del 55,2%. Este crecimiento viene explicado
por el aumento que registran las inversiones inmateriales y financieras, tras el pago de lalicenciade DCS-
1800 por Telefénica Mévilesy las adquisiciones realizadas en el mercado brasilefio en el mes de agosto.
También en 1998, e Grupo ha realizado otras inversiones financieras, principamente en e ambito
internacional (incremento de la participacion en CRT, compra de acciones alos empleadosen TASA...) y
en e sector multimedia y de medios de comunicacion (Grupo Recoletos, Antena 3, Via Digital...). En
sentido contrario, la inversion material (636.495 millones de pesetas, 3.825,4 millones de euros) reflgja
por primera vez una caida de dos digitos (-16,6%), con disminuciones en todas las principales compafiias
del Grupo (Telefénica de Espafia, Grupo Telefénica Mévilesy Grupo Telefénica Internacional).

En & mismo periodo, € cash flow generado por e Grupo Telefénica se elevd a 1.084.114 millones de
pesetas (6.515,7 millones de euros), manteniéndose en los mismo niveles que en 1997.

TRATAMIENTO CONTABLE DEL PLAN DE ADECUACION DE PLANTILLA DE
TELEFONICA DE ESPANA

Al objeto de adaptarse a entorno de competencia, Telefénica ha venido acometiendo durante los Ultimos
gjercicios planes de prejubilaciones y jubilaciones anticipadas y de renovacidn tecnol 6gica (desmontaje de
planta analdgica para sustituirla por digital en cumplimiento del compromiso requerido por €l Gobierno,
entre otros, de digitalizar €l 85% de las lineas instaladas para el afio 2002).

Los costes generados por dichas actuaciones han venido siendo imputados a la cuenta de explotacion de
los servicios objeto de la concesion, en cuanto que la asuncién de los citados costes formaba parte de la
actividad ordinaria de la Sociedad. Esta asuncion se deriva de la obligacion adquirida en el contrato de
concesion de mantener una disciplina de costes y una gestion eficaz de los recursos productivos. La
recuperacion de tales costes esta cubierta por € régimen tarifario regulado en el propio contrato, régimen
tarifario que, en las condiciones de prestacion en exclusiva del servicio telefénico vigentes durante tales
gjercicios, ha permitido el mantenimiento del equilibrio financiero global de la concesién reconocido en el
propio contrato, a pesar del desequilibrio interno de dicho régimen tarifario.

En 1997 y 1998 se ha aplicado €l plan de prejubilaciones y jubilaciones incentivadas previsto en el
Convenio 1997/8. Los términos acordados en dicho Convenio, establecen la posibilidad de acogerse a
partir de los 55 afios a la prejubilacion y/o posteriormente a la jubilacion anticipada a partir de los 60
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afos, todo ello previa solicitud del empleado y aceptacion por parte de la empresay sujeto a determinadas
condiciones econdmicas. Adicionamente, y solo durante 1998, han podido acogerse ala prejubilacidn, en
similares condiciones, aquellos empleados que hayan cumplido los 53 afios.

El nimero de empleados que se han acogido a estos planes en 1998 y que han obtenido la necesaria
aprobacion de la empresa ha sido de 5.741 empleados (2.873 en 1997). Telefénica ha seguido € criterio
de dotar con cargo a resultados los importes correspondientes a las prejubilaciones y jubilaciones
anticipadas de acuerdo con un plan sistematico, de forma que las provisiones correspondientes estén
totalmente dotadas en el momento de la baja en la empresa.  La provision constituida por este concepto
asciende a 187.739 millones de pesetas (1.128,3 millones de euros; 124.613 millones de pesetas en 1997,
748,9 millones de euros), y representa el valor actual de las obligaciones estimadas descontadas al 4%. La
dotacién anual ha ascendido a 125.891 millones de pesetas (756,6 millones de euros; 90.166 millones de
pesetas en 1997, 541,9 millones de euros).

Ta y como se ha sefidado anteriormente, durante los periodos en que se ha operado en régimen de
monopolio los costes citados han sido recuperados en el marco del régimen tarifario aprobado por el
Gobierno dando cumplimiento a la obligacién de garantizar el equilibrio financiero global regulado en el
contrato de concesion. Sin embargo, ya desde principios de afio, se ha producido la ruptura del monopolio
con €l inicio de prestacion de servicios por Retevision, alcanzandose el 1 de diciembre de 1998 la
competencia plena en el sector, cinco afios antes del plazo méaximo autorizado por la Comisién Econémica
Europea a Gobierno Espariol. Dicha apertura a la competencia ha sido propiciada por e Gobierno, sin
gue se hayan establecido por su parte los mecanismos necesarios para eliminar el déficit que se produce
en Telefdnica a aplicar las tarifas fijadas en la actualidad para €l acceso y para las |lamadas telefonicas
metropolitanas, ni compensar los costes que se han puesto de manifiesto con motivo del citado transito a
la competencia.

En este contexto, como consecuencia de la precipitada liberalizacion del sector, y a la espera de una
solucion favorable a estos problemas, ya solicitada al Gobierno en varias ocasiones, Telefonica se havisto
obligada a adaptar alln més su estructura de costes al nuevo entorno, tomando determinadas decisiones de
carécter estratégico en relacion con su politica de dimensionamiento y organizacion de la Sociedad; para
ello, ha decidido llevar a cabo un nuevo plan extraordinario de prejubilaciones y jubilaciones anticipadas
que, tal y como haanunciado, afectara aproximadamente a 13.967 personas en los dos afios proximos. El
objetivo de dicho plan es aprovechar a méaximo la digitalizacion acometida en los Ultimos gjercicios
materializando |a mejora de productividad que la misma permite.

Las caracteristicas basicas de dicho plan, apoyadas siempre en €l principio de la voluntariedad, son las
siguientes: prejubilaciones para personal con edad igual o superior a52 afiosy bajas voluntarias y traslado
afiliales ambas incentivadas.

En esta situacion, la Compafiia, de acuerdo con los criterios descritos en la nota 2.1 de la memoria de las
Cuentas Anuales, estimd oportuno reflgjar en balance la necesidad de afrontar dichos costes mediante la
dotacién a 31 de diciembre de 1998 de una provision por importe de 459.500 millones de pesetas
(2.761,7 millones de euros) con cargo a Gastos Extraordinarios. Adicionalmente, se ha registrado un
abono a Ingresos Extraordinarios por dicho importe con cargo a Reservas de libre disposiciéon y a
Impuestos Anticipados por importe de 298.675 (1.795,1 millones de euros) y 160.825 millones de pesetas
(966,6 millones de euros), respectivamente.

El informe de auditoria correspondiente a las cuentas anuales y a las cuentas anuales consolidadas de
TELEFONICA vy de sus sociedades dependientes correspondientes a gercicio terminado e 31 de
diciembre de 1998, contiene la salvedad que se transcribe en el apartado 1.3 de este folleto, consecuencia
delos criterios de contabilizacion utilizados.
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COMENTARIOS COMPARATIVOS SOBRE EL EJERCICIO 1997/1996

Resultados Consolidados Grupo Telefonica

(Millones de pesetas) (a)

Enero-Diciembre %
1997 1996 Var.

Ingresos por operaciones 2,363,102 2,006,058 17.8

+ Otros ingresos de explotacion 41,297 37,758 9.4
+ Trabajos realizados para el inmovilizado 117,932 127,319 (7.4)
- Gastos por operaciones 1,201,465 1,023,065 174
Aprovisionamientos 331,047 225,639 46.7

Gastos de personal 570,895 554,682 2.9
Servicios exteriores 260,760 207,638 25.6
Tributos 38,763 35,106 10.4

- Otros gastos de explotacion 57,755 45,876 25.9
- Amortizaciones 602,657 526,229 145
= Resultado de explotacién 660,454 575,965 14.7
+ Resultados empresas asociadas 9,958 7,811 275
+ Resultados financieros (187,733) (176,591) 6.3
- Amortizacion fondo comercio consolidacion 33,312 16,786 98.5
+ Resultados extraordinarios (111,726) (114,518) (2.4)
= Resultado antes de impuestos 337,641 275,881 22.4
- Provision impuesto 73,536 56,921 29.2
= Resultado neto antes inter. minoritarios 264,105 218,960 20.6
- Resultados atribuidos a socios externos 74,042 58,678 26.2
= Beneficio neto 190,063 160,282 18.6
NuUmero medio de acciones (millones) 939.47 939.47
Beneficio neto por accién 202.31 Pts 170.61 Pts 18.6
Cash-flow por accion 1,023.80 Pts 863.50 Pts 18.6

(a) Cifras auditadas.
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ANALISIS DE RESULTADOS POR COMPANIAS
Ingresos Consolidados por Compafiias
Enero-Diciembre %
1997 1996 Var.

Telefoniabasica (1) 1.340.924 1.223.496 9,6

Comunicaciones internacionales (2) 134.659 136.124 (1,2)

Telefonia publica (3) 68.193 64.655 5,5

Transmision de datos 54,513 44.645 22,1

Otros ingresos (4) 6.812 4.125 65,1
Telefénica de Espafia 1.605.101 1.473.045 9,0
Cabitel (5) 43.788 40.482 8,2
Telefénica Internacional 443.234 331.598 33,6
Telefdnica Servicios Moviles 363.255 259.118 40,2
Telefonica Publicidad e Informacién 47.476 35.432 34,0
Otrasfiliales 198.210 173.706 14,1
Ingresos del Grupo antes de ventas intergrupo 2.700.961 2.313.381 16,8
Ventas entre empresas del Grupo Telefonica (337.859) (307.323) 9,9
Ingresos por operaciones del Grupo Telefonica 2.363.102 2.006.058 17,8

(a) Cifras auditadas

(2) Incluye servicio telefonico basico, alquiler de circuitos nacionales, Ibercom, terminales, guias, centralitas
digitales, red inteligentey RDSI.

(2) Incluye servicio telefonico basico internacional, alquiler de circuitos internacionalesy retransmisiones.
(3) Telefonia de uso publico de cabinas.

(4) Proyectos especial es grandes clientes.

(5) Telefonia de uso publico en interiores.

Los ingresos por operaciones consolidados ascendieron a 2.363.102 millones de pesetas, un 17,8%
superiores a los registrados en el gercicio 1996, consecuencia de la buena evolucion de las principales
compafiias que conforman el Grupo Telefonica. A continuacion se realiza un andlisis de los ingresos de
Telefonica de Espafia, Telefénica Moviles y Telefonica Internacional que de forma conjunta explican el
89,3% de los ingresos por operaciones del Grupo Telefénica.

1.- Telefénica de Esparia

Los ingresos por operaciones en Telefénica de Espafia se sittian en 1.605.101 millones de pesetas, 9,0%
de crecimiento sobre el afio anterior, lo que supone el 59,4% de los ingresos por operaciones
consolidados.

Esta evolucidn viene explicada fundamentalmente, por e buen comportamiento de los ingresos de la
telefonia basica que se elevaron a 1.340.924 millones de pesetas un 9,6% mas que en 1996. L os factores
explicativos de la favorable actividad mostrada por la telefonia basica en Espafia en 1997 fueron los
siguientes:

Crecimiento sostenido del consumo telefonico que alcanzo al findizar el afio los 10,87 minutos/linea y
dia, un 7,6% mas que en 1996. Este crecimiento se ha sustentado en €l éxito del servicio InfoVia de
acceso a proveedores de informacion “on ling”, que alo largo de 1997 multiplico por cinco el nimero de
horas de conexion registradas en 1996 (de 10 millones de horas a 50 millones de horas), en la creciente
interconexién con las redes moviles y, en laimplantacion del servicio de contestador en red que contaba
con 4.614.989 buzones activos a finalizar el afio frente a 90.000 a finales de 1996.
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Crecimiento de la planta media en servicio del 3,2%. Hay que destacar €l excelente comportamiento de la
demanda neta de telefoniafija, 486.963 lineas a final de 1997, un 31,1% maés que € gercicio anterior. La
buena acogida de la campafia de segundas lineas para clientes residenciales (26,3% sobre €l total de atas)
propici6 estos buenos resultados.

Crecimiento de los ingresos por nuevos servicios (Red Inteligente, RDSI, etc..) del 52,2% y aumento del
33,8% de los ingresos de alquiler de circuitos respecto al gjercicio 1996.

En los dltimos meses se ha producido no obstante una atenuacion en el crecimiento de la telefonia béasica,
principamente, por € impacto de la reduccion del 10% de las tarifas interprovinciales, por las
reducciones de precios del alquiler de circuitosy por € desarrollo de |as tel ecomunicaciones moviles.

Por otra parte, los ingresos correspondientes a comunicaciones internacionales registraron una caida del
1,1%, resultado de las reducciones de tarifas de Marzo de 1997 y Julio de 1996 del 8,8% y 13,3%
respectivamente, parcial mente compensadas por € aumento del tréfico de salida del 22,4%.

2.- Telefonica Mdviles

Los ingresos por operaciones del Grupo Telefénica Moviles ascendieron a 363.255 millones de pesetas,
un 40,2% superiores a los acanzados en el gercicio 1996. La contribucion de este &rea de negocio a
total de ingresos del Grupo Telefdnica continlia aumentando, al pasar del 11,2% del gjercicio anterior a
13,4% en 1997.

El resultado de explotacion acumulado a diciembre de 1997 acanza los 53.311 millones de pesetas, |o
gue representa un incremento del 86,1%. Tal crecimiento se ha producido como consecuencia del mayor
grado de eficiencia en la utilizacidn de las inversiones realizadas en la red MoviStar, resultado, a su vez,
de las campafias de captacion de clientes iniciadas a finales del eercicio 1996 y de las acciones de
fidelizacion y el compromiso de calidad del servicio. Cabe destacar que MoviStar acanzé e punto de
equilibrio exactamente alos dos afios de su lanzamiento.

Al finalizar el afio 1997, Telefonica Moviles contaba con 3.187.696 clientes celulares, |o que representa
un crecimiento anual del 36%, de los que 1.100.595 son clientes del servicio analdgico MoviLine y
2.087.101 corresponden al servicio GSM MoviStar.

Entre los principales factores que han contribuido al crecimiento del nimero de conexiones, se encuentra
la exitosa acogida de la tarjeta prepago MoviStar Activa que, con cerca de 490.000 usuarios operativos a
finales de afio suponen en torno al 23% del parque de MoviStar.

En conjunto, casi tres de cada cuatro clientes han preferido |os servicios ofrecidos por Telefénica Méviles
y, en términos absolutos, Telefonica Moviles alcanzd un diferencial de clientes con su competidor por
encima de los dos millones. Al finalizar el gjercicio, el servicio MoviStar tenia una cuota de mercado del
64,5%, superando en 3 puntos la cuota registrada a finales de afio 1996, a haber duplicado este afio €l
incremento neto de clientes del competidor.

El negocio de radiomensajeria gestionado por Telefonica Moviles a través de la filial Mensatel, presentd
un parque de clientes de 344.689 clientes a finales de 1997 lo que supone 288.564 nuevos clientes en el
gercicio. Ta desarrollo, ha sido posible gracias a Mensatel Beeper, dirigido preferentemente a los
jovenes.

3.- Telefénica Internacional

La aportacion de Telefonica Internacional a los ingresos del Grupo en € gercicio 1997 se elevo a
443.131 millones de pesetas, un 16,4% del total, con un crecimiento del 33,6% sobre el afio anterior,
sustentado en el fuerte crecimiento de la actividad experimentado por CTC Chiley Telefdnica del Perd.

CTC Chile crece de forma considerable en el gjercicio, debido principalmente a incremento del 16,4% de
las lineas fijas en servicio, a buen comportamiento del trafico de larga distancia nacional e internacional,
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alos efectos alo largo del gercicio 1997 de la fusion de CTC Moévilesy VTR Celular en Junio de 1996,
asi como alaapreciacion del Peso chileno frente ala peseta del 11,8%.

Los ingresos de Telefonica del Perd presentan asimismo un elevado incremento en pesetas del 37,2%
sobre 1996, con origen en el espectacular crecimiento experimentado por la telefonia movil, 319.706
clientes y crecimiento del 144,2%, de la television por cable, 252.225 suscriptores y crecimiento del
148,8%, y la telefonia fija con un incremento de la planta en servicio del 14,6%. A esta mayor actividad
experimentada por todas las lineas de negocio hay que sumar la apreciacion del 10,2% del Nuevo Sol
peruano respecto a la peseta.

A finales de 1997 la densidad telefénica medida por lineas en servicio por cada 100 habitantes ascendia
en Argentina, Chile, Per(, y en € Estado de Rio Grande do Soul en Brasil a 23,3%, 16,2%, 6,7% Yy
10,8% respectivamente.

RESULTADO DE EXPLOTACION

El Grupo Telefonica alcanzd un resultado de explotacion de 660.454 millones de pesetas, con un
crecimiento interanual del 14,7%. Es destacable la mejora de la calidad de este margen dada la reduccion
en 9.387 millones de pesetas registrada por |os trabajos realizados para el inmovilizado que caen un 7,4%
respecto a diciembre de 1996.

Los gastos por operaciones continlian su tendencia de desaceleracién con un incremento interanual del
17,4% frente a 19,0% en Septiembre de 1997 y 20.5% registrado en diciembre de 1996.

Por componentes, destaca los gastos de persona que representan el 47,5% del total y han aumentado un
2,9% sobre 1996, debido a aumento de las retribuciones en las distintas empresas del Grupo, asi como a
laevolucidn de la plantilla

Al cierre del gercicio, la plantilla del Grupo asciende a 92.022 empleados, produciéndose un incremento
con relacion a diciembre de 1996 del 0.7%. Destaca € aumento de plantilla de Telefénica Moviles un
negocio de ato crecimiento y de Telefénica Publicidad e Informacion a través de su filial de marketing
directo Estratel (4.390 empleados, eventuales la mayor parte) para hacer frente al aumento de la actividad
comercial desarrollada por dicha filial. En sentido contrario, Telefénica de Espafia y TISA registran
disminucion en su plantilla de 3.108 empleados y 1.093 empl eados respectivamente.

Los gastos por aprovisionamientos han ascendido a 331.047 millones de pesetas con un crecimiento
interanual del 46,7% equivalente en valor absoluto a 105.408 millones de pesetas. Esta evolucién viene
motivada principalmente por los pagos realizados por Telefénica de Espafia a TTD que se elevaron a
58.413 millones de pesetas y crecen un 65,1% y a los pagos por interconexion a Airtel, 23.784 millones
de pesetas en 1997, lo que supone un crecimiento del 238,0% sobre 1996.

El total de servicios exteriores en € Grupo se elevan en 1997 a 260.760 millones de pesetas, 10 que
supone un crecimiento interanual del 25,6%. Destaca en este epigrafe la participacion de Telefénica
Servicios Moviles que, con una aportacion de 103.739 millones de pesetas (el 39,8% de los servicios
exteriores del Grupo) presenta un crecimiento del 55% sobre 1996. Esta variacion, ha tenido su origen
principalmente en unos mayores gastos de promocién y retribucién por atas acorde con € progresivo
aumento de las ventas exteriores en torno a 45%. No obstante, la tendencia indica una continua
ralentizacion trimestral a medida que la participacion de las tarjetas prepago en el volumen total de altas
es cada vez mayor y que se introducen nuevas medidas para adecuar la retribucion ala rentabilidad de los
diferentes canales de distribucion. Asimismo, incide de forma significativa la evolucién que ha tenido
lugar en Telefénica Internacional en funcion del incremento de su actividad.

Dentro del apartado de otros gastos de explotacién que se elevo a 57.755 millones de pesetas (un 25,9%
mas que en 1996) destaca el apartado de provisiones para tréfico con 35.757 millones de pesetas y
crecimiento del 34,6% respecto a diciembre de 1996, como consecuencia de la conveniencia de ampliar la
cobertura de las insolvencias de clientes en especial de Telefénica Mdéviles y en menor grado en
Telefonica de Espafiay Telefonica Internacional.
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Las amortizaciones del inmovilizado, con una dotacién en € gercicio 1997 de 602.657 millones de
pesetas, se incrementan en un 14,5% sobre las del gercicio pasado. En Telefonica de Espafia su importe
es de 466.461 millones de pesetas, creciendo un 10,1% al recoger la incidencia de la regularizacion de
balances de finales de 1996 que tiene una repercusion en € afio de 38.608 millones de pesetas. Las
amortizaciones de Telefonica Internaciona se elevan a 83.445 millones de pesetas, con crecimiento del
29,8% sobre el afio anterior, siendo las de Telefénica Moviles de 58.297 millones de pesetas y aumento
del 46,2%.

RESULTADOS DE EMPRESAS ASOCIADAS

El resultado de empresas asociadas se eleva a 9.958 millones de pesetas con un crecimiento del 27,5%
sobre el afio anterior. Del importe total contemplado, 17.311 millones de pesetas corresponden a
Telefénica Internacional, cuyo principal contribuidor es Telefénica Argentina con 14.172 millones de
pesetas. Por lo que respecta al resto de participaciones del Grupo, se recoge un importe negativo de 7.353
millones de pesetas que incluye la participacion en pérdidas de Unisource y de asociadas en 10s hegocios
de multimedia y medios de comunicacion por 10.474 millones de pesetas, compensado por la
participacion de 3.121 millones de pesetas en los beneficios correspondientes a resto de empresas
asociadas (Amper, Hispasat, etc.)

Por su parte, la amortizacién del fondo de comercio que asciende a fin de gjercicio a 33.312 millones de
pesetas sitlia su crecimiento en e 98,5% en € que incide de forma significativa el importante volumen
dedicado a saneamiento del fondo de comercio generado en la compra de TTD por 15.860 millones de
pesetas.

RESULTADOS FINANCIEROS

L os gastos financieros a finales de 1997 alcanzaron un saldo negativo de 221.251 millones de pesetas, con
un crecimiento interanual del 7,2%. La evolucion de esta partida ha estado fuertemente condicionada por
el comportamiento de las provisiones financieras y diferencias de negativas de cambio que han crecido un
30,4% para situarse en 27.530 millones de pesetas como consecuencia de la apreciacion del dolar frente a
la peseta. Por otra parte los gastos financieros por deudas también crecieron un 4,5% debido
principalmente al aumento del 49% que estos gastos presentan en Telefénica Internacional.

Los ingresos financieros por su parte crecieron un 12,3% lo que ha situado los resultados financieros con
un saldo negativo de 187.733 millones de pesetas , un 6,3% superiores a los registrados en el gercicio
1996.

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

El favorable comportamiento del resultado de explotacién ha permitido continuar a lo largo del gercicio
1997 con la politica de saneamiento, que se ha traducido en un crecimiento de los gastos extraordinarios
del 11,6% (163.387 millones de pesetas). Dentro de esta partida hay que destacar los correspondientes a
Telefonica de Espafia, (97% del total), que recogen fundamentalmente las provisiones y pagos por
jubilaciones anticipadas por 91.081 millones de pesetas con un crecimiento del 51,4%, las dotaciones para
planta desmontada no amortizada por 38.100 millones de pesetas, una caida del 20,5%; el efecto de la
amortizacion anticipada del préstamo del ICO-BEI por 7.124 millones de pesetas, y el pago de 2.967
millones de pesetas a Airtel como compensacion del desembolso exigido por la concesion de la licencia
de telefonia movil.

Los ingresos extraordinarios con 51.661 millones de pesetas presentan un 61,7% de aumento sobre 1996.
Telefonica de Espafia con 38.281 millones de pesetas recoge bajo este epigrafe subvenciones de capital
por 11.270 millones, asi como 15.860 millones de pesetas relativos a los beneficios en la venta de la
participacion en Unisource integramente coincidente con la amortizacion en el gjercicio 1997 del fondo de
comercio de consolidacion generado por la recompra de TTD. Telefénica Internaciona contabilizo
ingresos extraordinarios por importe de 9.818 millones de pesetas, de los que casi 7.000 millones
corresponden ala venta de participaciones no estratégicas de Telefonica de Argentina.

RESULTADO NETO
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La provision del impuesto de sociedades se eleva a 73.536 millones de pesetas que supera en un 29,2% a
la de 1996. Los impuestos devengados en Espafia con 38.890 millones de pesetas crecen un 31,2% en
tanto que los relativos a las filiales extranjeras con 34.646 millones de pesetas aumentan un 27,1% en
coherencia con los mayores resultados obtenidos por Telefénica Internacional .

L os resultados atribuidos a socios externos suponen una imputacién de beneficios a participes en nuestras
filiales de 74.042 millones de pesetas, incrementandose un 26,2% sobre € afio 1996, que se corresponde
principalmente con los del Grupo Telefonica Internacional. Esta partida se vera afectada favorablemente
en 1998 por € resultado de la compra por parte de Telefdnica de la participacion que e Patrimonio del
Estado tenia en Telefénica Internacional hasta finales de 1997, y por la adquisicién que realizé CTC a
VTR en diciembre de 1997 del 45% de lafilia de comunicaciones moviles Startel.

El resultado neto del gercicio 1997 se elevd 190.063 millones de pesetas, con un incremento interanual
del 18,6%. Hay que destacar que un afio més aumenta la contribucion de TelefonicaMévilesy Telefénica
Internacional y Telefonica Publicidad e Informacion a total del beneficio neto del grupo, que para €l
gercicio 1997 se situé en el 14,6%, 14,4% y 3,8% respectivamente.

CASH-FLOW DE EXPLOTACION E INVERSION

El Grupo Telefonica generd un cash flow de 961.434 millones de pesetas, un 18,5% mas que en 1996, en
linea con € incremento experimentado por las amortizaciones de inmovilizado (+14,5%).

La inversion total consolidada se situd a cierre de 1997 en 1.231.326 millones de pesetas, con un
crecimiento interanual del 42,0%. La inversién material e inmaterial se redujo un 5,3% respecto al
gjercicio 1996, debido por una parte a la ralentizacion del ritmo inversor de Telefonica Moviles y a
esfuerzo realizado por Telefénica de Espafa en la racionalizacion de las inversiones, que pese a menor
importe destinado a inversion ha cumplido en su totalidad los programas de instalacion y sustitucion de
lineas, situando la tasa de digitalizacion en el 80,7%.

Lainversion financiera se elevé a 545.438 millones de pesetas. Como parte de estas inversiones hay que
destacar:

Aquellas inversiones destinadas a mejorar € posicionamiento internacional del Grupo Telefénica entre las
gue destacan la adquisicion del 23,78% de Telefénica Internacional por 127.000 millones de pesetas, €l
aumento de participacion en Telefonica Argentina del 17% al 25,5% por un importe de 80.418 millones
de pesetas, la adquisicion del 3,5% del capital social de Portugal Telecom por una cantidad de 41.211
millones de pesetas en cumplimiento del acuerdo de colaboracion firmado entre ambas operadoras en
Abril de 1997, y laadquisicion por parte de CTC del 45% del capital socia de Startel propiedad de VTR.

Y por otro lado, aquellas otras inversiones cuyo objetivo es el desarrollo de los negocios de television de
pago y de medios de comunicacion centrado en e empaquetamiento y distribucion de contenidos
audiovisuales como via natural para rentabilizar algunos de los activos estratégicos de Telefénica en un
sector con fuerte potencial de crecimiento. En este sentido destaca la adquisicion del 25% en Antena 3y
del 49% en GMAF, participacion del 35% en Via Digital, lacompradel 20% de Recoletos y reordenacion
en el sector de la televisién de pago en Argentina a través de la toma de participacion del 33,28% en
Cablevision por 380 millones de délares, y la adquisicion del 16,67% en Torneosy Competencias.
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1VV.2.2. Descripcion de las Lineas de Actividad

Tal y como se ha sefidlado en el Apartado I11.1.1. de este Folleto, alo largo de 1998 y primeros meses de
1999, & Grupo Telefénica se ha dotado de una nueva estructura con objeto de adecuarse a los cambios
producidos en € entorno en el que desarrolla sus actividades, como la liberalizacion de las
telecomunicaciones en Espafia, la aparicion de oportunidades de negocio en otras areas geograficas
digtintas, la creciente importancia de |os negocios audiovisuales y multimedia, y las enormes expectativas
de desarrollo del fendmeno Internet y de los negocios de su ambito.

TELEFONICA S.A., como sociedad matriz, pasa a personificar € nicleo corporativo, dependiendo de
ella las principales empresas filiales que actuaran como cabeceras de las distintas Lineas de Actividad,
cada una de las cuales asume la coordinacién de las distintas empresas del Grupo dentro de su area de
negocio.

Lamision de TELEFONICA como centro corporativo es articular funcionalmente el Grupo de Sociedades
Filiales, la optimizacidn y asignacion de |os recursos criticos, orientar la gestion, configurar la cartera de
negocios, facilitar la obtencién de sinergiasy apoyar al Presidente en sus funciones.

L as sociedades filiales que dependerén directamente de la compafiia matriz, y que son cabecera cada una
de ellas de una Linea de Actividad, son las siguientes:

Una compafiia de nueva creacion, inicialmente con el nombre de “ Telefonica, Sociedad Operadora de
Servicios de Telecomunicaciones en Espafia, SA.”, y ya denominada Telefénica de Espafia, SA.,
encargada del negocio de telefonia basica en Espafia y a quien se le transfirieron € 1 de enero de
1999, los elementos patrimoniales y personales que conforman dicha rama de actividad, mediante
sendas ampliaciones de capital suscritas totalmente por TELEFONICA, en ambos casos por € valor
neto contable.

De Telefénica de Espafia dependeran ademés otras filiales que desarrollan actividades relacionadas
con €l negocio de la telefonia fija en e ambito nacional, caso de Telefonica Sistemas, Telyco,
Telefonica Cable, y Telefonica Soluciones Sectoriales.

“Telefénica Servicios Moviles, SA.” (Telefénica Moviles), de la que continuaran dependiendo las
sociedades filiales y participadas de ésta que constituyen € grupo Telefénica Méviles, a saber,
Mensatel y Radiored, y que tendrd a su cargo la explotacion de las comunicaciones méviles.

“Telefonica Media, SA.” (Telefénica Media), de la que continuardn dependiendo sus respectivas
filiales y participadas, entre otras Antena 3 Television (A3), DTS Distribuidora de Television Digital
S.A. (como nombre comercia Via Digital), Telefonica Medios de Comunicacién, Telefénica
Servicios Audiovisuales y ST-Hilo, y que asumira el desarrollo y gestion del negocio audiovisual,
tanto en su faceta de difusibn como de creacion de contenidos, y del negocio de medios de
comunicacion.

“Telefénica Internacional, S.A.” (Telefénica Internacional), de la que continuaran dependiendo las
filiales y participadas de ésta que constituyen el actual Grupo Telefénica Internacional, responsable
de las actividades en el continente americano. En el esquema se han representado |as operadoras més
significativas en las que Telefonica Internacional es responsable de la gestion.

“Telefonica Data, SA.” (Telefonica Data), que sera responsable de la oferta de servicios de
transmision de datos para empresas a nivel mundial, tratando de integrar en una plataforma comun los
activos de las compafiias que actualmente operan y explotan estos servicios tanto en Espafia como en
Latinoamérica, tras el acuerdo en cada caso con |as sociedades afectadas, y con el objetivo de crear €l
maximo valor paralos accionistas del Grupo. En cada pais donde se esté presente con este negocio se
constituira la sociedad correspondiente, siendo de momento Telefénica Data Espafia (anteriormente
Telefénica Transmision de Datos) el nlcleo de este negocio, que se encuentra en fase de puesta en
marcha en distintos paises sudamericanos.
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“Telefonica Intercontinental, S.A.” (Telefonica Intercontinental), que afrontara e estudio y
desarrollo de oportunidades de negocio en areas geogréficas distintas del territorio nacional y del
continente americano, con especia énfasis en Europay en el &rea del Mediterrdneo. De momento, la
operadora austriaca European Telecom es la primera empresa operativa en esta Linea de Actividad.

Por dltimo, “Telefénica Interactiva, SA.” (Telefénica Interactiva) que desarrollara el negocio de
acceso y demés servicios relacionados con Internet, provision de contenidos, comercio electronico,
publicidad, y otros servicios interactivos destinados al segmento residencial, con especia atencion a
conjunto de clientes de habla hispano-lusa. De igual forma que en el caso de Data, de las sociedades
gue cuelgan de Telefonica Interactiva que se indican en € esquema, dependera a su vez la sociedad
individual de cada pais en que se tenga presencia en este area de negocio.

Ademés de estas siete Lineas de Actividad principales, una serie de filiales responsables de otros
negocios, como son Telefénica Publicidad e Informacién, S.A. (TPI), Telefénica Telecomunicaciones
Pdblicas, S.A. (TTP), Estrategias Telefénicas, S.A. (Estratel), y ATENTO Holding Telecomunicaciones,
SA., o de soporte tecnoldgico para todo € Grupo, como es €l caso concretamente de Telefénica
Investigacion y Desarrollo S.A. (Tidsa), dependeran igualmente de forma directa de la empresa matriz.

Por dltimo, otra serie de filiales no vinculadas en principio a lineas de negocio, financieras, de seguros,
etc., como por giemplo Telefoniay Finanzas (Telfisa), Telefénica Europe, Casiopea, Telefénica Procesos
y Tecnologia de Informacion, Inmobiliaria Telefonica, etc., también estaran dependiendo directamente de
la empresa matriz.

La organizacion reflgada muestra la situacion por alcanzar, sin que en todos los casos se hayan
completado alin los cambios necesarios en la adscripcion de sociedades. Por otra parte, hay que significar
laenorme diferencia que existe en la actualidad, si se considera la contribucion de los negocios propios de
cada Linea de Actividad a los resultados del Grupo Telefdnica, pero es esto mismo lo que permite poner
de manifiesto la importancia estratégica que se reconoce a negocios con enorme potencial de crecimiento,
en algun caso précticamente incipientes, alos que se hace presentes a primer nivel de la organizacion del
Grupo junto a otros negocios fuertemente consolidados.

En la pagina siguiente se muestra un gréfico que reflgja la estructura de las dependencias societarias
descritas.

26 Capitulo IV



Telefonica

Folleto CNMV
TELEFONICA DE TELEFONICA TELEFONICA TELEFONICA TELEFONICA TELEFONICA TELEFONICA
ESPANA MOVILES INTERNACIONAL DATA INTERACTIVA INTERCONTINENTAL MEDIA
—  T.SISTEMAS H  MENSATEL = asA UGG  T.1. CONTENIDOS EUROIAEARN T. SERVICIOS
. (ARGENTINA) DATA ESPANA o —  TELECOM ™ AUDIOVISUALES
(AUSTRIA)
Tie
—  T.CABLE L1 RADIO RED ] (CHILE) TELEFONICA - Tl T. MEDIOS DE
DATA PAIS COMUNICACIONES COMUNICACION
TELEFONICA
L DEL PERU DOUBLECLICK
TELYCO —| IBEROAMERICANA ANTENA 3
TELESP FIJA
[~ [sA0 PAULO (BRASIL))
] TEE TEALELESTE DTS (VIA DIGITAL)
BAHIA (BRASIL)
TELESUDESTE STHILE)
|—|RIO DE JANEIRO (BR.)
CRT
B (BRASIL)
TLD
M (PUERTO RICO)
PUBLIGUIAS
| | u (CHILE)
T. PUBLICIDAD E T. TELECOMUNIC.
INSTRUMENTALES AR L] OTRAS ATENTO T-+D INFORMACION PUBLICAS ESTRATEL
PARTICIPACIONES

27

Capitulo IV



Velefomica

Folleto CNMV

La descripcién que se va a desarrollar a continuacion se ordena considerando por separado cada una de siete
las Lineas de Actividad definidas en la estructura del Grupo descrita, y adicionamente las empresas no
encuadradas en ninguna de ellas, que dependiendo directamente de la cabecera del Grupo desarrollan alguna
otra actividad de negocio.

Con objeto de mostrar €l peso relativo actual de las Lineas de Actividad en el volumen de negocio total, en €
cuadro siguiente se desglosan los ingresos por operaciones correspondientes a los tres Ultimos afios conforme
se presentan en la Memoria anual, que si bien no se corresponde enteramente con la nueva organizacion,
permite efectuar una aproximacion.

INGRESOS POR OPERACIONES CONSOLIDADOS

Datos en millones de pesetas 1998 1997 1996
Telefonica de Espafia (TESA) 1.652.389 1.605.101 1.473.045
Grupo Telefénica Servicios Mdviles (TSM) 468.202 362.993 259.118
Grupo Telefénica Internacional (TISA) 893.073 443.131 331.598
Telefonica Transmision de Datos (TTD) 70.704
Telefonica Telecomunicaciones Publicas (TTP) 49.961 43.788 40.482
Grupo Telefénica Publicidad e Informacion (TPI) 65.396 47.476 35.437
Resto filiales 196.458 198.210 173.701
Ventas entre empresas del Grupo (490.162) (337.597) (307.323)
TOTAL'INGRESOS POR OPERACIONES DEL GRUPO

TELEFONICA 2.906.021 2.363.102 2.006.058

La variacion en el volumen de ingresos de TISA del afio 1997 a afio 1998, con un significativo efecto en €
total del Grupo, se debe a cambio en el modo de consolidacion de Telefdnica de Argentina de un afio a otro,
descrito en la nota 2.c de las cuentas anuales del Grupo Consolidado del Ultimo ejercicio, y referido también
en el punto 1V.2.1. en lacomparacion de resultados 1998/1997

La Linea de Actividad que por su contribucién a los ingresos del Grupo tiene mayor peso, es la de la
explotacion de la telefonia fija en Espafia. Los ingresos por operaciones reflejados en € cuadro como de
Telefénica de Espafia (TESA), corresponden a la sociedad matriz del grupo en los afios 1996 a 1998, e
incluyen, entre otros, aquellos correspondientes a la comercializacidn de los servicios de transmision de datos
en el mercado espafiol, que con €l actual esquema va a ser realizada directamente por otra Linea de Actividad,
Telefonica Data. Sin considerar esos ingresos, €l peso relativo en 1998 de Telefénica de Espafia como Linea
de Actividad de acuerdo a nuevo esquema, en los ingresos totales sin eliminaciones del Grupo, es superior a
47,5%.

Los ingresos correspondientes a Grupo TSM y a Grupo TISA, se corresponden exactamente seglin la hueva
estructura, con los de las Lineas de Actividad que encabezan Telefénica Méviles y Telefénica Internacional
respectivamente, al no haber sido afectadas de forma directa en la reorganizacion. Unay otra representan en
1998, arededor del 14% y del 26% de los ingresos totales del Grupo antes de eliminaciones por relaciones
intragrupo.

Lastres Lineas citadas son por tanto las que configuran actualmente el grueso del negocio del Grupo (mas del
87,5% de ingresos), y aguellas que en consecuencia serdn descritas en puntos posteriores con un mayor
detalle. El volumen de ingresos de la Linea de Actividad de Telefonica Data en Espafia, constituidos
fundamentalmente por los de las sociedad Telefénica Transmision de Datos, superaria ligeramente €l 2% de
los ingresos totales del afio 1998.
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Por otra parte, se puede observar que sociedades que no se han adscrito a ninguna de las siete Lineas de
Actividad en que se articula e Grupo, y que continuardan dependiendo directamente de la cabecera,
representan un volumen significativo de negocio. Es € caso en concreto de Telefonica Publicidad e
Informacion (TPI), y de Telefénica Telecomunicaciones Publicas (TTP), que durante 1998 han aportado
respectivamente un 1,9% y 1,5% de los ingresos total es antes de eliminaciones.

A continuacion se describen los aspectos bésicos de la actividad de cada una de las Lineas de Actividad y
aquellas otrasfiliales mas significativas.

IV.2.2.1 Telefonia Fija en Espafia

Desde el 1 de enero de 1999, esta actividad, hasta entonces responsabilidad directa de la matriz, es gestionada
por lafilia Telefénica de Espafia, de la que dependen ademas otras sociedades en este mismo area de negocio
en Espafia (Telefonica Sistemas, Telyco, Telefonica Cable, y Telefonica Soluciones Sectoriales).

Entre los servicios prestados cabe destacar como mas importantes, 10s siguientes:

- Servicio telefonico basico nacional (acceso, llamadas locales y de larga distancia).
- Acceso aservicios on-line e Internet (Infovia).

- Servicios suplementarios: [lamada en espera, desvio de llamadas, conferencia atres.
- Alquiler de circuitos.

- Ibercom, nombre comercia de los servicios de PABX para empresas.

- Servicios de Red Inteligente.

- Red Digital de Servicios Integrados.

- Alquiler y venta de terminalesy centralitas.

- Comunicaciones internacional es.

- Servicios de interconexion.

- Telefonia desde cabinas en via publica.

En 1997 sedio e primer paso en laliberalizacion del servicio telefonico bésico en Espafia con la adjudicacion
de una segunda licencia para la prestacion del servicio telefénico fijo a Retevision, que desde finales de enero
de 1998 comenz6 a dar servicio tanto interprovincial como internacional. Es a partir del 1 de diciembre de
1998 cuando han desaparecido completamente las restricciones regulatorias anteriores que impedian la
entrada en el sector, y cualquier empresa, que cumpla los requisitos y condiciones establecidos en la actual
legislacion aplicable, puede solicitar unalicenciaindividual de operador de telefoniafija.

En cualquier caso, tras la llegada de la competencia a mercado espafiol, Telefénica de Espafia se propone
seguir siendo € lider en e sector de las telecomunicaciones, y por ello ha aumentado sus esfuerzos para
atender |as necesidades de sus clientes, particulares, pequefias y medianas empresas, 0 grandes corporaciones.

Telefénica de Espafia finalizo el gercicio de 1998, con una cuota de mercado estimada en media anual, del
98,5% de los minutos totales del trafico, situandose dicha cuota en el 93,1% del tréfico de larga distancia,
interprovincial e internacional. En cuanto a las lineas de acceso de los clientes, la pérdida producida no ha
sido significativa, alcanzandose un total de casi 17.556.000 lineas fijas en servicio.

En el cuadro siguiente donde se reflgja el desglose de ingresos por operaciones de Telefdnica de Espafia, se
puede observar e peso de algunos de los servicios en e total del negocio. En este sentido, € servicio
telefonico béasico nacional representa el 60%, seguido de las comunicaciones internacionales con casi € 8%,
las centralitas digitales y RDSI con alrededor del 7%, y € aquiler de circuitos que casi alcanza también e
7%.

29 Capitulo IV



Velefomica

Folleto CNMV
Datos en millones de pesetas 1998 1997 1996
Telefonia béasica 1.378.535 1.340.924 1.223.496
Servicio telefonico basico nacional 1.005.981 1.007.844 947.748
Alquiler de circuitos 112.938 98.133 73.317
Ibercom 62.563 62.858 69.290
Centralitas digitales, red inteligente, RDSI y otros 119.529 86.583 49.898
Terminales 64.143 73.456 71.696
Publicidad 13.381 12.050 11.547
Comunicaciones internacionales 129.622 134.659 136.124
Servicio telefénico basico internacional 115.901 120.653 123.120
Alquiler de circuitos 12.276 11.588 9.833
Retransmisiones 1.445 2.418 3171
Telefonia publica 70.579 68.193 64.655
Transmision de datos 60.278 54.513 44.645
Otros ingresos 13.375 6.812 4.125
TOTAL INGRESOS POR OPERACIONES DE
TELEFONICA DE ESPANA 1.652.389 1.605.101 1.473.045

La siguiente tabla reflgja, algunos indicadores de la evolucion de la demanda y del consumo del servicio
telefonico béasico, asi como de lainfraestructura béasica de Telefonica de Espafia, en el periodo 1996-1998.

Datos no auditados 1998 1997 1996
Lineas en servicio (Miles) 17.555,7 16.798,3 16.200,1
Telefoniabasica 16.288,6 15.854,4 15.412,8
% de crecimiento anual 2,7 2,9 2,1
IBERCOM 762,5 715,4 691,3
RDSI 504,6 228,5 96,0
Lineas en servicio por 100 habitantes 41,4 40,3 39,3
Tiempo medio de provision del servicio (dias) 5,0 4,9 3,3
Lineas en servicio por empleado (1) 313,2 266,8 243,4
Consumo medio por linea 11,85 10,9 10,1
Crecimiento del consumo medio por linea (%) 9,5 5,9 8,3
NP° usuarios Infovia (miles) 960 577 215
Crecimiento tréfico internacional de salida (%) 13,2 20,0 18,5
Crecimiento tréfico internacional de entrada (%) 16,0 17,9 15,4
Lineas de telefonia basica instaladas (miles) 16.766,4 16.393,1 16.312,3
Grado de Digitalizacion (%) 86,3 80,8 67,4
Cable coaxial (Km) 9.990 10.120 10.234
Cablefibra éptica (Km) 49.653 47.030 43.086
Cable de cobre en enlaces interurbanos (Km) 57.802 58.141 58.439
Cable de cobre en redes de abonado (2) 66.327 65.490 64.556

(1) Incluyelineas detelefoniabésicay TUP, IBERCOM vy lineas RDSI
(2) Enmilesde Kms—par.

Las comunicaciones dirigidas a los moviles y el acceso a Internet (servicio Infovia), han sido los principales
motores del crecimiento del uso de la linea, con crecimientos del 28% y del 90,1% respectivamente en €l
Ultimo afio. A este crecimiento también contribuy6 la extension del servicio de contestador en red. A finales
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de 1998, un 86,3% de las lineas instaladas podian proporcionar este servicio y 7 millones de clientes
disponian del mismo.

Actualmente, el 99,9% del tréfico internacional originado en Espafia es de marcacion directa. La disminucién
en ingresos por llamadas internacionales, que se manifiesta tanto en el afio 1997 como 1998 (ver cuadro
anterior de ingresos por operaciones), tiene su origen en la disminucion de tarifas y en los descuentos
aplicados, pues las tasas de crecimiento de tréfico internacional en ambos afios han sido positivas aln a pesar
de la pérdida de cuota.

A 31 de diciembre de 1998, un 86,3% de las lineas urbanas eran digitales. Ademas, se ha completado la
modernizacion del resto de las centrales telefénicas, con o que es posible ofrecer servicios béasicos digitales,
como puede ser la facturacion detallada a 100% de los clientes. Al mismo tiempo, € ato grado de
digitalizacion conseguido, permite atender las peticiones 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 internacionales se encuentran totalmente digitalizados.

Por lo que respecta a la telefonia en via publica, se cerr6 € gercicio 1998 con una planta instalada de 67.038
aparatos, todos ellos de tecnologia modular, que aceptan tanto monedas como tarjetas de crédito y prepago.
Esta linea de negocio contribuyé el pasado afio con un 4,3%, a total de ingresos por operaciones de
Telefénica de Espafia. Este servicio, como €l resto de servicios basicos, ha quedado liberalizado y aquellos
operadores con licenciaindividual tipo A o B, pueden prestar € servicio en via publica

Entre diciembre de 1998 y enero de 1999, el servicio Infovia se ha sustituido por Infovia Plus, servicio basado
totalmente en lared IP (Internet Protocol) explotada por Telefénica Data, que puede ofrecer a los clientes un
amplio abanico de servicios afiadidos. Telefonica de Espafia prevé un importante aumento en la demanda de
Infovia Plus a medida que se ofrezcan mayores y mas variados contenidos y que la demanda de |os servicios
on-line e Internet aumente, lo que llevard aparejado un incremento en el uso de lalinea

A continuacién se incluye un cuadro comparativo de estimaciones de pardmetros significativos de las principales
operadoras europess a diciembre de 1998 en lo que respecta alatelefoniafija, afin deilustrar laposicién relativa
de Telefénica de Espaia dentro de ese grupo:

Datos no auditados
LINEAS EN NIVEL DE LINEAS EN INGRESOS POR
o SERVICIO (miles) | PENETRACION (n°. | SERVICIOPOR | LINEA (euros)
COMPANIA | NACIONALIDAD lineas/ 100 habit.) EMPLEADO

British Telecom Reino Unido 27.600 46,9% 287 644,2
Telecom Italia Itdia 25.840 45,9% 321 593,5
Deutsche Telekom Alemania 47.100 57% 255 546,6
France Telecom Francia 34.100 58,2% 225 4184
Portugal Telecom Portugal 4.120 42,2% 231 465
Telefonica Espafia 17.556 41.4% 313 546
MEDIA-EUROPA 56% 230 525

Fuente: Eurodata, Tarifica, y las propias Operadoras

De la informacion anterior, hay que destacar € nivel de penetracion en Espafia, bastante por debajo del
alcanzado en otros paises de nuestro entorno, |o que indica que el mercado tiene todavia posibilidad de crecer
de manera significativa. Por otra parte, otro dato importante es el ratio de lineas por empleado acanzado en
Telefonica de Espafia a fina de afio, que la colocaria en ese momento en & segundo lugar de Europa segin
dicho indicador.
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En cuanto a la prestacion de servicios de telecomunicaciones por cable, en la actualidad Telefénica Cable
acaba de comenzar en junio de 1999 a ofrecer estos servicios en las comunidades de Extremadura y Castilla
La Mancha. Podria también suministrarlo en otras demarcaciones a través de la red de fibra dptica ya
desplegada en poblaciones que superan los 50.000 habitantes, y una vez cumplido el plazo establecido por €
regulador como moratoria para el comienzo de sus actividades.

Marco Regulatorio

El 18 de diciembre de 1987 se promulgé la Ley 31/1987 de Ordenacion de las Telecomunicaciones (LOT),
gue supuso un hito en la regulacion del sector, introduciendo la diferencia entre servicios finales, servicios
portadores, y servicios de valor afiadido. Bajo su amparo, la Administracion del Estado y TELEFONICA
firmaron un Contrato que tenia por objeto regular la prestacion, en gestion indirecta mediante concesion
administrativa a Telefénica S.A., de los servicios portadores y finales, formalizado el 26 de diciembre de
1991, y publicado en el Boletin Oficial del Estado (BOE) con fecha 23 de enero de 1992, con una duracion de
30 afios.

Dicho contrato establece un régimen tarifario que debe garantizar el equilibrio financiero global de la
concesion del servicio, y alavez salvaguardar € principio de universalidad en su prestacion, de tal forma que
la entidad concesionaria pueda cubrir tanto los gastos de explotacion como las dotaciones a reservas y
retribucion del capital, en el contexto de una aproximacion de la estructura de tarifas a la de costes, todo ello
en el marco de una disciplina de costes y de una gestion eficaz de |os recursos productivos de la Sociedad.

En los puntos 2 y 3 de la cladsula tercera de dicho Contrato, se especifica que una vez transpuestas a derecho
interno las Directivas de la CEE 387 y 388, de junio de 1990, la relacién inicial de servicios finaes y
portadores concedidos en monopolio se reducira exclusivamente a servicio telefénico basico, su servicio
portador y el alquiler de circuitos.

El Contrato contempla igualmente, que en e momento que se produzca el cese de la situacion de monopolio
en el resto de los servicios (comunicaciones maviles, transmisiéon de datos, etc.), estos podran seguir siendo
prestados por Telefénica pero sin derecho a indemnizacion alguna en su favor. Sin embargo, en relacion a
posibles modificaciones importantes en las condiciones establecidas para €l servicio telefénico basico, €
Contrato contempla su revision y modificacion con arreglo a lo previsto ala Ley de Contratos del Estado y a
la clausula diez del mismo, relativo a equilibrio financiero de la concesion. (Ver Capitulo 0.2.2. y capitulo
VIl.2.1)

El régimen de prestacion inicial en el que se concedio la explotacion del servicio telefénico fijo disponible a
publico (entonces servicio telefonico béasico) fue modificado por la Ley 12/1997, de Liberalizacion de las
Telecomunicaciones, que modificd asu vez laLOT, eliminando € régimen de monopolio en la explotacion de
los servicios finales y habilitando ala sociedad Red Técnica Espafiola de Television (Retevision) para prestar
el servicio telefonico fijo disponible a publico tanto urbano como interurbano e internacional.

La norma bésica del régimen juridico de las telecomunicaciones en Espafia es hoy diala Ley 11/1998, de 24
de abril, Ley General de Telecomunicaciones (LGT). Esta ley establece en su articulo 2 como principio
fundamental, que las telecomunicaciones son servicios de interés general que se prestan en régimen de
competencia, en virtud de lo cual €l 1 de diciembre de 1998 se abrio el servicio telefonico fijo disponible a
publico a la entrada de cualquier operador que lo solicite y cuente con los medios técnicos adecuados para
ello. Otras importantes caracteristicas de estaley son las siguientes:

Sustitucion del sistema tradicional de titulos habilitantes para la prestacion de los servicios de
telecomunicaciones por un régimen que distingue entre autorizaciones generales y licencias individuales.
Sendas Ordenes Ministeriales de 22 de septiembre de 1998, establecen e régimen aplicable alas licencias
individuales y autorizaciones generales para servicios y redes de telecomunicaciones y las condiciones
que deben cumplirse por sus titulares.
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Establecimiento de los principios y obligaciones con respecto a la interconexion para los distintos
operadores. EL RD 1651/1998 de 24 de julio dadesarrollo alaLGT en lo que respecta alainterconexion, a
acceso de lasredes publicas y alanumeracion.

Incorporacién de obligaciones de servicio publico, entre las que merece especial mencién el servicio
universal de telecomunicaciones. Bajo su ambito, inicialmente, se debera garantizar:

- Que todos los ciudadanos puedan recibir conexion a la red telefénica publica fija y acceder a la
prestacion del servicio telefonico fijo disponible para el publico. La conexién debe ofrecer al usuario
la posbilidad de emitir y recibir llamadas nacionales e internacionales asi como permitir la
transmision de voz, fax y datos.

- Que los abonados al servicio telefénico dispongan gratuitamente de una guia telefénica, actualizada,
impresa y unificada para cada ambito territorial. Todos |los abonados tendran derecho afigurar en las
guias y a un servicio de informacién naciona sobre su contenido, sin perjuicio, en todo caso, del
respeto alas normas que regulen la proteccion de los datos personalesy €l derecho alaintimidad.

- Que exista una oferta suficiente de teléfonos publicos de pago en e dominio publico en todo el
territorio nacional .

- Que los usuarios discapacitados o con necesidades sociales especiales tengan acceso al servicio
telefonico fijo disponible a publico en condiciones equiparables a las que se ofrecen a resto de los
usuarios.

Este servicio serd prestado inicialmente, y a menos hasta el 31 de diciembre del 2005, por Telefénica de
Espafia, en virtud de su calificacién, ex lege, de operador dominante. Para la financiacion del servicio
universal se prevé la creacion de un Fondo Nacional de Financiacion del Servicio Universa a que
deberan realizar aportaciones todos aguell os operadores que vengan obligados conforme a lo dispuesto en
lalegislacion aplicable.

El RD 1736/1998, de 31 de julio, aprueba € Reglamento por € que se desarrolla €l Titulo 111 delaLGT
en lo relativo al servicio universal de telecomunicaciones, alas deméas obligaciones de servicio publicoy a
las obligaciones de caréacter publico en la prestacion de los servicios y en la explotacion de las redes de
telecomuni caciones.

Igualmente la LGT modifica normas sobre tasas en materia de telecomunicaciones, gestion del dominio
publico radioel éctrico, funciones inspectoras y sancionadoras, €tc.

A fin de adecuar los titulos habilitantes otorgados al amparo de la legislacion anterior a las nuevas exigencias
de un mercado liberalizado, se prevé, en la Disposicién Transitoria octava, la posibilidad para TELEFONICA
de optar entre solicitar la transformacion del Contrato con el Estado de 26 de diciembre de 1991, o bien de
mantener vigente e mismo en lo que no se opongaalaLGT. Con fecha 27 de agosto de 1998, TELEFONICA
solicitd la transformacion del titulo habilitante, estando previsto con efecto 1 de agosto de 1999 e
otorgamiento de lalicencia B1 correspondiente a la prestacion del servicio telefénico bésico.

En la Disposicién Transitoria novena, se prevé que por un periodo de cuatro afios desde la entrada en vigor de
laley, seguirén siendo prestados por TELEFONICA los servicios de correspondencia publica maritima.

La Ley 42/1995 de 22 de diciembre de Telecomunicaciones por Cable (LTC), desarrollada por e Real
Decreto 2066/1996 de 13 de septiembre, establece que el servicio de telecomunicaciones por cable se prestara
por los operadores de cable en régimen de gestion indirecta, mediante concesion administrativa que seré
otorgada por € Ministerio de Fomento. Esta prestacion se realizara por demarcaciones territoriales, las cuales,
en los casos y bajo las condiciones establecidas, legal y reglamentariamente, podrén ser aprobadas por los
Ayuntamientos respectivos, las Comunidades Autonomas o el Ministerio de Fomento.
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La citada Ley fija dos concesiones por demarcacion, una de ellas para TELEFONICA. En su Disposicion
Transitoria Segunda establece que a partir del 1 de enero de 1998 los operadores de cable podrian prestar €l
servicio telefénico fijo disponible a puablico, previa obtencion del correspondiente titulo habilitante, en su
respectiva demarcacion.

Comisién del Mercado de las Telecomuni caciones

El RD Ley 6/1996, de 7 de junio, sobre liberalizacion de las telecomunicaciones, establecia la creacion de la
Comision del Mercado de las Telecomunicaciones (CMT), 1o que se llevo a efecto por laLey 12/1997 de 24
de abril de liberalizacién de las telecomunicaciones. La CMT gercera la funcion de arbitrar en los conflictos
gue puedan surgir entre operadores cuando los interesados |0 acuerden.

LaCMT tiene, ademés, otras funciones como garantizar la libre competencia, en particular en lo referente ala
pluralidad de oferta de servicios, el acceso a las redes y a la interconexién de las mismas. Respecto a este
ultimo aspecto la CMT, a peticion de cualquiera de las partes, resolverd de modo vinculante sobre los
extremos objeto del conflicto, por lo que también podrafijar, las tarifas y precios de interconexion en caso de
desacuerdo.

Para salvaguardar la libre competencia, la CMT podra dictar instrucciones (“Circulares de la CMT") cuyo
contenido serd obligatorio para sus destinatarios una vez publicadas en el Boletin Oficial del Estado.
Asimismo, la CMT asume las competencias del Ministerio de Fomento respecto de las facultades de
resolucion de controversias que afecten a la competencia, y gercera las competencias propias de la
Administracion del Estado parainterpretar las cldusulas de los contratos concesionales.

En materia de tarifas de los servicios a clientes, se le atribuyen funciones de informacién y de arbitraje.
Respecto de las primeras, la CMT informard, con carécter preceptivo, toda propuesta de determinacion de
tarifas, sean éstas fijas, maximas o minimas, o de regulacion de precios de servicios de telecomunicaciones.
Asimismo informard las propuestas de tarifas para servicios prestados en exclusiva o para servicios en donde
exista un operador en posicion de dominio.

LaCMT estaregida por un Consgjo compuesto de un Presidente, un Vicepresidente y siete Consgjeros, cargos
gue se renovaran que cada seis afios. Como 6rgano de asesoramiento del Consgjo, existira un Comité
Consultivo presidido por € Vicepresidente de la CMT e integrado por siete miembros designados por el
Consgjo.

Competencia

En junio de 1997 se concedié a Retevision una licencia para suministrar servicios de telefonia fija en €
territorio nacional, comenzando a operar en enero de 1998. Retevisién ha estado controlada durante ese
periodo, y hasta muy recientemente, por un consorcio formado por las compafiias eléctricas Endesay Unién
Fenosa, la operadoraitaliana Telecom Italia, varios bancos espafioles y €l gobierno espafiol a través del ente
publico Red Técnica Espafiola de Television, que poseia una participacion del 30%.

El 6 de noviembre de 1998, e Boletin Oficial del Estado publicé la resolucion tomada por la Secretaria
General de Comunicaciones (SGC), anunciando publicamente el acuerdo del gabinete del 30 de octubre de
1998 en el que se autorizaba la venta del 30% del capital de Retevision, finalmente producida el pasado mes
de abril, y que la convierte por tanto en una empresa totalmente privada. Los socios de referencia ya citados
han ampliado su participacion, que asciende a 28,7% en el caso de Endesay Telecom Itdia, y a 13,5% en €
caso de Unién Fenosa, a tiempo que ha entrado como accionista con un 5,5% el Banco Santander Central
Hispano.
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Retevision suministra servicios de larga distancia interprovinciales e internacionales a todos los clientes
potenciales en Espafia (residenciales y empresas). Retevision llega a cliente local usando la red de Telefonica
de Espafia seglin los términos del acuerdo de interconexion a que se llegé en diciembre de 1997. Retevision
tendra que construir sus propias lineas de acceso para dar servicio local o procurérselo a través de acuerdos
con los operadores de cable. Esta empresa no tiene limitaciones con respecto alas tarifas ala hora de competir
con Telefonica

Seglin distintas estimaciones, Retevision ha conseguido €l 10% de la cuota de mercado del trafico de larga
distancia en diciembre de 1998. La competencia ha alcanzado €l grado maés alto de penetracién en e Pais
Vasco, en donde en lugar de Retevision opera Euskaltel en virtud del acuerdo suscrito entre ambas.

El 28 de mayo de 1998 se concedio la tercera licencia de telefonia basica a consorcio Lince, que opera desde
el 1 de diciembre del pasado afio con el nombre comercia de UNI2, y esta constituido por las compafiias
France Telecom, Edite, S.A. y Cableuropa, SA. A partir de esta Ultima fecha, e suministro del servicio
telefonico fijo esta abierto a todos los posibles competidores, sujetos a la regulacidn basica que dicta la nueva
LGT. Aunque desde enero de 1998 se ha permitido a los operadores de cable usar sus redes para suministrar
servicio telefonico local, sblo han empezado a operar en algunas capitales sin conseguir una cuota de mercado
significativa.

La Orden del 22 de septiembre de 1998 estipula el régimen aplicable alas licencias individual es para servicios
y redes de telecomunicaciones, asi como las condiciones que deben cumplir los titulares de la licencia. Hay
dos tipos diferentes de licencias para el suministro del servicio telefénico fijo disponible a publico:

Licencias tipo B, que permiten e suministro del servicio telefonico fijo mediante el establecimiento o
explotacion por su titular de una red publica telefénica fija. Este tipo de licencia da derecho a prestar el
servicio de alquiler de circuitos. Se prevé dos tipos de licencias B: Licenciatipo B1 parala prestacion del
servicio telefonico fijo disponible a publico mediante e establecimiento o explotacién de una red
telefonicafijay Licenciatipo B2 parala prestacion de este mismo servicio mediante el establecimiento o
explotacion de unared pablica telefonica movil.

Licencias tipo A, que permiten a titular suministrar el servicio telefonico fijo disponible a publico
mediante la utilizacion de un conjunto de medios de conmutacion y transmision que pueden pertenecer a
un tercero. No tienen los derechos y obligaciones de los titulares de licencias tipo B en relacion con e
establecimiento y explotacion de lared.

Ademés de las dos anteriormente mencionadas, se han concedido otras catorce licencias para operar a nivel
nacional, y once de &mbito regional o provincial, hasta finales del pasado mes de abril. Otras catorce licencias
maés (doce nacionales y dos regionales o provinciaes), estaban en tramite en esafechaen laCMT.

Adicionalmente existen las licencias tipo C para el establecimiento o explotacion de redes publicas sin que su
titular pueda prestar €l servicio telefonico fijo a publico. Los titulares de estas licencias seran por tanto
también competidores de Telefénica, en cuanto que facilitarén su red alos competidores con licenciastipo A y
B, como alternativa ala de aquella.

Actualmente, sdlo Telefonica suministra un servicio local de amplio acance. Esto cambiara paulatinamente,
sobre todo con el despliegue de las redes de |os operadores de cable, que requiere un tiempo considerable. La
Compariia espera que, en el futuro més inmediato, la competencia en servicios de larga distancia naciona e
internacional, donde seguird incidiendo fundamentalmente la competencia como en la actualidad, se seguird
basando, sobre todo para el segmento residencial, en la utilizacion de lared de acceso de Telefénica

En los servicios internacionales Telefdnica se enfrenta ademas a una competencia que podriamos denominar
indirecta, y que incluye las tarjetas prepago y los servicios call-back y de reconduccion de llamadas a cargo de
otras operadoras internacionales. Ademas, Telefénica compite con varias operadoras internacionales en el
suministro de sistemas de comunicacion para grupos cerrados de usuarios a multinacionales y grandes
empresas.
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La competencia en el mercado de los servicios de telefonia fija evolucionard segin muy distintos factores,
como la fuerza financiera y la capacidad operativa de los competidores, las condiciones del mercado, las
regulaciones espafiolas y de la UE vigentes con respecto alos propios servicios y alainfraestructura basica de
las telecomunicaciones, la regulacién en vigor sobre estructura tarifaria y cuotas de interconexion, y la
efectividad de los esfuerzos de la Compafiia para enfrentarse a la creciente competencia. Como la capacidad
para competir se vera afectada por factores que no estan completamente bajo su control, Telefénica no puede
predecir la repercusion en sus negociosy en el resultado de sus operaciones.

Telefénica de Espafia esta fortal eciendo su capacidad de competir en telefonia fija, actuando en distintos areas
del negocio; megjorando €l servicio a los clientes, ampliando €l catdlogo y aumentando la calidad de los
servicios ofrecidos, modernizando sus infraestructuras y sistemas de gestion, racionalizando sus inversiones, y
al mismo tiempo conteniendo gastos, en especia los de personal, con una fuerte reduccién de plantilla
acometida en los Ultimos afios.

Precios de los principales servicios y régimen de tarifas

En e Contrato de Concesion suscrito con el Estado en el afio 1991 se establecia un régimen de tarifas y
precios regulados que debia garantizar €l equilibrio financiero global de la concesion, y ala vez salvaguardar
el principio de universalidad en la prestacion de los servicios. En este contexto, histéricamente las tarifas de
Telefénica han estado estructuradas de manera que los servicios de larga distancia e internacional
subvencionaban a de telefonialocal asi como el acceso o servicio de disponibilidad de linea. En ese marco, y
previamente a la aprobacién de la LGT, las tarifas del servicio telefénico basico han sido aprobadas por €
gobierno a propuesta del Ministerio de Fomento, y previo informe, desde su creacion, delaCMT.

En la nueva LGT se establece como principio general que los operadores tienen libertad para e
establecimiento de sus tarifas. Sin embargo, la disposicion transitoria cuarta de lamisma Ley determina que la
Comision Delegada del Gobierno para Asuntos Econémicos, a propuesta del Ministro de Fomento y previo
informe de la Comision del Mercado de las Telecomunicaciones, podra establecer transitoriamente precios
fijos, maximos y/o minimos, o los criterios para su fijacién, en funcion de los costes reales de |la prestacion del
servicioy del grado de concurrencia de operadores en el mercado de los diversos servicios.

Lamismaley reconoce la existencia de un desequilibrio en las tarifas vigentes ala fecha de su publicacion y la
necesidad de reequilibrarlas, asi como la posibilidad de compensar a operador dominante por € déficit de
acceso que por esta causa se le pueda originar.

En aplicacion de lo indicado anteriormente, por OM del 31 de julio de 1998, sobre reequilibrio tarifario de los
servicios basicos prestados por Telefonica, se fijan los precios para éstos y se aprueba un esquema de
descuentos en los principales de ellos. En concreto se aumentaron los precios de los servicios de
disponibilidad de linea (cuota de abono) y Ilamada local (en un 16% y 13%, respectivamente), a mismo
tiempo que se bajaban los servicios de larga distancia, tanto nacional como internacional (5%, 15% y 12%,
respectivamente).

Telefénica considera que el citado desequilibrio tarifario no se ve compensado con los precios establecidos en
la Orden referida, por 1o que contempla ésta como un primer paso en el proceso de obligado regjuste de tarifas
en un mercado abierto a la competencia; igualmente, ha presentado la estimacion del déficit de acceso que se
le viene originando, y sigue reclamando que €l regjuste se complete para no lesionar su posicion competitiva.
De hecho la O.M. de 29-10-98 en la que se aprueba la Oferta de I nterconexién de Referencia (OIR) formulada
por CMT, resuelve en su punto tercero que por Orden del Ministerio de Fomento se proceda a establecer la
forma en que se compensara el Déficit de Acceso debidamente justificado por Telefonica. No obstantey en la
medida que la solucién del déficit sigue pendiente a 1 de diciembre de 1998, fecha de liberalizacion total de
mercado, Telefonica ha interpuesto una reclamacion ante Bruselas por incumplimiento del Derecho
Comunitario.
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Hoy por hoy, las tarifas siguen sometidas a régimen de aprobacién administrativa, aunque en lo que es €l
cuerpo normativo vigente existen lineas muy genéricas de lo que deberia ser el marco de fijacién de precios de
Telefénica de Espafia en el entorno liberalizado. Asi, por giemplo, en el Decreto Ley de Medidas Urgentes de
16 de abril de 1999, se establece la competencia del Ministerio de Fomento para desarrollar €l nuevo marco,
basado en un modelo de limites méaximos de precios anuales.

A continuacién se indican las tarifas correspondientes a los servicios mas comunes, vigentes a finaes de
1.998, y que contindan estandolo en la actualidad, porque si bien se han aprobado nuevas tarifas muy
recientemente, no se encuentran aln en vigor (ver Perspectivas en capitulo VI1.2.1.A). En cuanto a acceso a
servicio, o disponibilidad de linea, las cuotas de conexion y del abono mensual son las siguientes :

TARIFAS (en pts.sin impuestos) 1998 % 98/97
Cuota de conexion
Lineasindividuaesy de enlace 21.250
RDS
Acceso primario 600.000 (38,7)
Acceso bésico 28.000 3)
Cuota de abono mensual
Lineatelefénicaindividual 1.442 16
RDSI
Acceso primario 57.000 (38)
Acceso basico 3.800 (26,6)
Circuito digital 64KB/sde 4 Km 47.576 (8,5)

En cuanto al tréfico nacional se pueden resumir segun el siguiente cuadro :

CUOTA DE EXENCION
ESTABLECIMIENTO | (segundos sin coste | PESETAS POR LLAMADA DE
DE LLAMADA adicional; s6lo se TRES MINUTOS®
carga

(Ptas) una tarifa plana) | Tarifa A® | TarifaB® | TarifaC®

Local(5) 11,4 160 12,91 11,95 12,91

Provincial (5) 15 0 55,32 35,13 61,35

Interprovincial. (5) 15 0 90,03 46,32 133,35

Cuota de establecimiento de llamadaincluida

Dias de diario fuera de la hora punta

Domingos y festivos, sdbados (excepto horas punta), y dias de diario por lanoche
Dias de diario y sabados en hora punta

Precio por minuto, aunque las Ilamadas se facturarén por segundos

arwNPE

Por lo que respecta al tréfico internacional, los precios promedio para determinadas areas geogréficas de
destino son:
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TARIFAS (1)
Tarifa normal (2) Tarifa con descuento (3)
Europa Occidental 197,0 182,0
Resto de Europay Norte de Africa 284,0 236,0
Estados Unidos 242,0 218/194 (4)
Latinoamérica 500,0 374,0
Asiay Audtralia 536,0 491,0
Resto del mundo 602,0 548,0

(1) Incluidas cuotas de establecimiento de llamada
(2) Diasdediario o sdbados en hora punta

(3) Fueradelahorapunta

(4) Diasdediaiode3ama8am

Coincidiendo con la modificacion de tarifas referida de la OM de 31 de julio de 1998, desde €l 1 de agosto de
1998 se paso a facturar el trafico por segundos. El recargo aplicado por Telefénica de Espafia en las llamadas
realizadas desde cabinas en la via publica es de un 35%, de acuerdo con las actuales tarifas aprobadas.

Durante el pasado afio, Telefénica de Espafia ha introducido distintos planes de descuentos dirigidos a sus
clientes residencial es, aplicables sobre |os precios indicados anteriormente paralas |lamadas de larga distancia
nacional e internacional dirigidas a un conjunto limitado de nimeros a elegir por €l cliente. Estos planes, con
varias modalidades, se han comercializado bajo la denominacion general de “Planes Claros’. A 31 de
diciembre el nimero de planes en vigor era de 4,8 millones, si bien distintas modalidades son compatibles en
algunos casos, por [o que un mismo cliente puede acogerse a més de uno.

Asimismo se han ampliado y creado nuevos esquemas de descuentos para € segmento de clientes
empresariales, alos que ya habian ofrecido de una manera mas limitada en el afio 1997, fundamentalmente en
Ilamadas internacionales. Cualquier plan de descuento ha de ser presentado por Telefénica de Espafia ante el
Regulador para su aprobacidn antes de su puesta en marcha.

El desglose de |os ingresos correspondientes Unicamente a servicio telefdnico bésico en el pasado afioy en
1997, se muestra en latabla siguiente:

TIPO DE TARIFA % DE INGRESOS DEL SERVICIO TELEFONICO BASICO
1998 1997
Cuota mensual 21 22
Llamadas |ocales 20 17
Llamadas provinciales 9 10
Llamadas interprovinciaes 21 29
Llamadas internacionales 9 10
Fijo amdvil y Otras 20 12

Durante el pasado afio los ingresos del cuadro anterior que han sufrido el impacto de la competencia, han sido
los correspondientes casi exclusivamente a las llamadas interprovinciales e internacionales, tanto de manera
directa por la pérdida de tréfico sufrida, como por la aplicacién de descuentos de Telefénica de Espafia a sus
clientes. Desde finales de afio, la competencia incide también de manera apreciable en € trafico provincial y
en € fijo-movil.

A continuacion se presenta un cuadro orientativo sobre la situacion de las tarifas de Telefonica de Espafia en
relacion a otros operadores europeos a finaes del afio 1998, considerando las del trafico en el horario
comercial, donde se pone de manifiesto que las tarifas de aguélla son superiores en la larga distancia naciona
e internacional, y por el contrario son bastante inferiores tanto en las llamadas locales (las més numerosas) y
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en el abono mensual. Esto es reflgjo de que en nuestro pais, a diferencia del resto de mercados europeos, no se
ha completado el reequilibrio de tarifas previamente alaliberalizacion total.

ANALISIS DE PRECIOS COMPARADOS
Tarifas 1998 en pesetas (1)

TELEFONICA DEUTSCHE FRANCE TELECOM BT (REINO
TELECOM TELECOM ITALIA UNIDO)
Cuota de Conexion 21.250 7.397 6.417 17.186 23.349
Cuota de Abono 1.442 1.820 1.641 1.444 1.791
HORARIO COMERCIAL (p. ej. 11 horas)
TELEFONICA DEUTSCHE FRANCE TELECOM BT (REINO
TELECOM TELECOM ITALIA UNIDO)
Llamadas de 3 minutos:
Loca 12,91 17,87 15,60 21,83 23,77
Larga Distancia Nacional 133,35 79,12 65,07 87,31 47,62
Internacional:
Con Unién Europea 197,0 193,62 116,77 180,04 171,23
Con USA 242,00 193,62 126,35 180,04 142,22
Con Japén 536,00 484,03 283,74 447 44 406,15

(1) Vigentesen Diciembre 1998. IVA no incluido. Tipo de cambio Diciembre 1998
Fuente: Eurodata, Tarifica, y las propias Operadoras

Precios de Interconexion

Los precios de interconexion con otros operadores de redes fijas fueron inicialmente establecidos por Orden
Ministerial del 18 de marzo de 1997, afin de fijar las condiciones que serian de aplicacién en el momento de
pérdida del monopolio por Telefénica con la entrada en €l mercado de Retevision. Los que venian aplicandose
con los operadores moviles, correspondian a los acuerdos suscritos con ellos en € marco de disposiciones
administrativas anteriores.

Tras laentrada en vigor de laLGT, se establece que |os acuerdos de interconexion deben ser negociados entre
las partes, pero a partir de la definicion por Telefénica, como operador dominante, de una “Oferta de
Interconexion de Referencia’ (OIR) y su aprobacion por el Regulador. En este sentido Telefénica prepard una
propuesta para la misma, en la que los precios que reclamaba por € uso de su red en las llamadas entregadas
por sus competidores, se gjustaba segin establece la propia LGT a los costes redes de las mismas. La Orden
Ministerial del 29 de octubre de 1998 que daba aprobacion a la OIR, introduce modificaciones precisamente
en los precios a cobrar por Telefonica, rebajando estos por debajo de los costes reales, por lo que Telefonica
ha interpuesto recurso contra dicha aprobacion ante la Sala de o Contencioso Administrativo de la Audiencia
Nacional.

Los precios fijados suponen una importante reduccion respecto a los aplicados anteriormente, tal y como se
muestra en la tabla siguiente a titulo de gjemplo, para las Ilamadas en horario comercial. Posteriormente, con
fecha 26 de noviembre de 1998 se publicd la OM que equipara €l precio de interconexion pagado por un
operador movil, por terminar llamadas en la red de Telefonica, alos precios aprobados para los operadores de
redes fijas. Esta Gltima OM entrard en vigor a partir del préximo 1 dejulio.
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HORARIO COMERCIAL
HASTA DESDE 0
30/11/98 01/12/98 Y0 98/97
Metropolitano / Local 2,50 1,65 -34%
Provincial / 1 transito 4,25 2,65 -38%
Interprovincial / 2 transitos 7,00 511 -27%

Los precios en pesetas por minuto o fraccion del mismo para la interconexion de tréfico conmutado con
operadores de licenciatipo A y tipo B fijados en lareferida Orden son los siguientes:

Operadores con licencia tipo B (aguéllos que estan obligados a construir una red de infraestructura
propia, 0 aaquilar lade Telefénicaalargo plazo, es decir, por cinco 0 més afios).

TARIFA PUNTA (4

TARIFA NORMAL (5)

TARIFA REDUCIDA (6)

Loca
Transito simple (2)
Transito doble (2) (3)

1,65
2,65
511

1,65
2,31

4,44

1,05
1,62
311

(1) Bésicamente servicio provincial

(2) Bésicamente servicio interprovincial
(3) Aplicable tnicamente a operadores con licencia B1 de telefonia fija de &mbito nacional
(4) Sébados de 8h a 14hy resto de dias laborales de 8h a17h
(5) Dias laborables excepto sdbados de 17h a 22h
(6) Domingosy festivos de &mbito nacional, sdbados a partir de las 14h y resto de dias laborables de 22h a 8h del dia

siguiente

Operadores con licenciatipo A (aquéllos que no estén obligados ainvertir en infraestructuras ni aalquilar

unared alargo plazo).

TARIFA PUNTA (3)

TARIFA NORMAL (4)

TARIFA REDUCIDA (5

Trénsito simple (1)
Transito doble (2)

345
6,64

3,00
5,77

2,10
4,04

(1) Basicamente servicio provincial

(2) Basicamente servicio interprovincia
(3) Sabados de 8h a 14h y resto de dias |aboralesde 8h a17h
(4) Dias laborables excepto sabados de 17h a22h
(5) Domingos'y festivos de ambito nacional, sdbados a partir de las 14h y resto de dias |aborables de 22h a 8h del dia

siguiente

Las tarifas de estos dos cuadros se aplican tanto a acceso desde la linea de Telefonica a la red de otro
operador, como alaterminacién de las llamadas en lared de aquella.

Servicios y Atencién Comercial

Para enfrentar adecuadamente la nueva situacion de competencia, durante 1998 se han realizado importantes
esfuerzos para mejorar la calidad de la atencién a cliente, enfocados segin el segmento especifico a que
pertenezca (Grandes Clientes, Pymes, Negocios y Profesionales, y Residencial), con la implantacion de una
atencion diferenciada que permite conocer mejor sus necesidades y expectativas del servicio.
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Dentro de esta accién comercial orientada al cliente y sus necesidades, se han puesto en el mercado durante el
pasado afio mas de 80 nuevos productos y servicios. Entre ellos, cabe citar para el mercado de Gran Pdblico
los denominados “Linea Bésica’ y la“Linea Duplo”, que afladen ala lineatelefdnica tradicional una serie de
servicios suplementarios como contestador, [lamada en espera, conferencia a tres, desvio de llamadas, etc., asi
como los servicios de mantenimiento. También se han lanzado, dirigidos tanto a segmento de Grandes
Clientes como de las PYMES, servicios como |Ibercom Clave, Centrex, etc., asi como nuevos servicios de
valor afiadido y nuevos terminales.

El modelo de atencion comercia desarrollado por Telefonica de Espafia, y que tiene como principal
orientacion alcanzar la mayor eficiencia en la atencion a cliente, cuenta para tal fin, entre otros, con los
siguientes instrumentos:;

Una linea de atencion personal para la compra de toda clase de productos y servicios, asi como para
atender cualquier reclamacion o averia; servicio disponible las 24 horas del diay los 365 dias del afio através
del teléfono 1004.

Las “Tiendas Telefonica’, donde los clientes pueden probar y comprar todos los productos
comercializados por Telefonica (104 abiertas afinales de 1998).

Latiendavirtual de Telefénica, accesible desde Infovia e Internet, ofreciendo la posibilidad de contratar y
adquirir todos los servicios y productos ofrecidos por la Compafiia.

La venta por catdogo, mediante la cua cualquier cliente puede adquirir un producto mediante una
|lamada gratuita a un nimero de atencién comercial.

En particular, Telefénica dedica una especial atencion al mercado empresaria con una fuerza de ventas que
atiende exclusivamente a este segmento, y busca soluciones hechas a medida para cada tipo de cliente.

IVV.2.2.2 Comunicaciones Moviles en Espafia

La sociedad cabecera del negocio es la sociedad Telefénica Servicios Moviles (TSM), titular de licencias para
operar en e Sistema Anadgico (MoviLine) y en € Sistema Digital GSM (MoviStar). A su vez tiene como
filides a CGS MensaTel (participada en un 90%) y a grupo RadioRed (participada en un 100%) que
gestionan los servicios de Radiomensgjeriay Radiotelefonia en Grupo Cerrado de Usuarios respectivamente.

La evolucion del grupo TSM durante € pasado gercicio presenta unos resultados que le confieren una
dimensién que le sitlia entre las primeras empresas del pais:

Los ingresos de operaciones consolidados han experimentado un crecimiento del 29%, hasta alcanzar los
468.202 millones de pesetas (465.014 de TSM). Esto representa un 13,8% de los ingresos por
operaciones consolidados del Grupo Telefonica antes de eliminaciones.

Por su parte, € resultado antes de impuestos se ha elevado a 119.573 millones de pesetas en 1998
(120.040 de TSM), lo que triplica a del afio 1997.

El Grupo gestiona, a cierre del afio, unos activos totales de 459.449 millones de pesetas (456.732 en
TSM), tras haber realizado durante 1998 unas inversiones en material e inmaterial de 92.269 millones de
pesetas (91.338 en TSM).

El tréfico cursado por sus redes ha superado los 6.400 millones de minutos, 1o que representa un
crecimiento del 33% con respecto al afio anterior.
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Al cierre del gercicio, el nhumero de empleados del conjunto de las empresas del grupo encabezado por
Telefonica Moviles ascendia a 2.873 personas, con una edad media de 32 afios, con indices de
productividad, en términos de lineas e ingresos por empleado, que sitlan a TSM entre las primeras
operadoras del mundo. Para continuar en esta situacién, durante 1998 se han desarrollado més de 1.000
acciones formativas para una plantilla en la que aproximadamente la mitad de los empleados cuenta con
titulacion universitaria.

Telefonica Servicios Moviles

El afio 1998 ha vuelto a ser un afio de fuerte crecimiento en el mercado espafiol de comunicaciones moéviles, y
en e que TSM ha consolidado su posicién. Los 7.051.000 usuarios de telefonia movil a nivel naciona a
finales de afio, otorgan a mercado espafiol la quinta posicion dentro del entorno europeo, superada por Italia,
Alemania, Reino Unido, y Francia.

A finales de 1998, TSM contaba con 4.894.264 clientes activos, de los que 4.001.072 corresponden al servicio
MoviStar y 893.192 a MoviLine. En € conjunto de los dos servicios se ha obtenido una ganancia neta de
1.706.568 clientes, lo que representa un crecimiento del 54% frente al afio anterior. MoviStar casi duplicod su
base de clientes, el doble de ganancia neta que el segundo operador. TSM ocupaba en diciembre de 1998 la
sexta posicion en el ranking de operadores europeos segin €l parque en servicio (sblo superada por
operadores de paises con mayor poblacion).

En términos de cuota de mercado, a finales de 1998, se habia consolidado una participacion del 69,4%. La
cuota de clientes GSM se ha situado en e 65%, habiendo aumentado casi seis décimas con respecto a afio
anterior. El diferencial de clientes de TSM respecto a segundo operador ha seguido incrementandose durante
el ano 1998 hasta superar la cifrade 2.737.000 de clientes.

TSM ofrece a sus clientes la mas amplia gama de servicios de comunicaciones maviles, en cuaquiera de sus
dos marcas comerciales:

MoviLine sigue siendo e servicio de comunicaciones Optimo para aquellas actividades personales o
profesionales que requieran una amplia cobertura del territorio nacional, incluso en zonas escasamente
pobladas.

MoviStar, en € primer lugar del mercado espafiol, no sdlo por su mayor base de clientes, sino también por
lamayor coberturay variedad de servicios entre |os operadores GSM.

Algunas de las variables més significativas del negocio, han presentado la evolucion que se reflgja en €
siguiente cuadro:
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VARIABLES SIGNIFICATIVAS

Datos no auditados 1998 1997 Incremento %
Penetracion del mercado celular en Espafia (abonados/ 100 17,9 111 6,8 p.p.
habs)

Clientes TM al final del periodo 4.894.264 | 3.187.696 54
Analégicos 893.192 | 1.100.595 (19)
Digitales 4.001.072 | 2.087.101 92

Minutos cursados por las Redes (millones) 6.400 4.700 36

Emplazamientos de Red 6.927 4.833 43

Puntos de Venta 11.000 9.200 20

Cobertura geogréfica (%)

Analégica 98 95 3p.p.
Digita 98 87 11 p.p.

Cobertura de poblacion (%)

Analdgica 99 99
Digita 99 97 2p.p.

En cuanto alos precios de los servicios, TSM presenta varias opciones tarifarias diferentes para el servicio de
telefonia mévil. La opcion “personal”, preferida en la actualidad por aproximadamente el 49% de los clientes
celulares, puede escogerse tanto para el sistema analégico como para € digital, ofreciendo una cuota mensual
relativamente baja y cargos relativamente atos por el uso. La opcion “general”, también disponible para
ambos sistemas, esta pensada para usuarios con gran volumen de llamadas, por lo que combina una cuota
mensual relativamente alta con cargos relativamente bajos por el uso. En lo que respecta a las grandes
empresas, la compafiia suele negociar descuentos basados en la opcidn general .

Ademés, para €l servicio digital, TSM ofrece las opciones familiar, multilinea y multiplan. Las opciones
multiplén ofrecen unatarifa por minuto (que no varia segun franjas horarias) més baja que el precio medio en
las opciones personal o general, acambio de cuotas mensuales mas altas.

Para estimular e uso entre los clientes que deseaban utilizar e uso de telefonia mévil sin comprometerse una
cuotamensual, Telefonicalanzé en el mes de febrero de 1997 una opcidn de prepago para clientes del servicio
digital (Activa Clasica). Posteriormente, se han ido afiadiendo nuevas opciones de tarjetas de prepago de
MoviStar (Activa Joven, Activa 4 y Activa Préxima), generando un abanico de posibilidades capaz de
albergar las necesidades de todo tipo de clientes. En la actualidad, €l cliente tiene la opcién de migrar entre
tarjetas, facilitando asi que el cliente se ubique en €l tipo de tarjeta que més le conviene en cada momento. A
finales de 1998 el parque de Telefonica Moviles contaba con 1.758.000 tarjetas de prepago de MoviStar
activadas.

MoviLine también ofrece, desde septiembre de 1998, un servicio de prepago similar al ofrecido por MoviStar.
El parque de este tipo de clientes se situaba a finales del afio pasado en torno a los 74.000 clientes. Es
destacable la evolucion que ha experimentado el peso de clientes prepago sobre el total de clientes en €
ultimo afio, habiendo pasado del 16% en diciembre de 1997 a 37% en diciembre de 1998. Esta tendencia
seguiréd acentuéndose en el futuro proximo.

La tabla siguiente trata de resumir de una manera simplificada las principales opciones de precios que ofrece
TSM:
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Cifras en pesetas CUOTA PRECIO POR MINUTO (1)
MENSUAL Normal Reducida Superreducida

Opcidn Personal

MoviLine 1.980. 70 30 12

Movi Star 2.000 75 30 12
Opcidn Genera

MoviLine 3.960 40 30 17

Movi Star 4.000 40 30 17
Tarjeta prepago

MoviLine (Optima) 110 50

MoviStar (Activa Clasica) 120 60

(1) Cada llamada implica un cargo por conexion de 20 pesetas, facturandose en el caso de MoviStar en fracciones de 30
segundos a partir del primer minuto.

Adicionamente, y para completar la gama de opciones tarifarias disponibles para los clientes, se
comerciaizan los Planes de Consumo MoviStar. Esta modalidad permite a los clientes obtener rebajas en los
precios por minuto a incluirse en la cuota mensual un volumen de trafico que puede utilizarse en cualquier
tramo horario.

A lo largo de 1998 se han producido novedades importantes en el dmbito tarifario de MoviLine, al haberse
publicado por e Ministerio de Fomento en el mes de septiembre de 1998 la nueva banda tarifaria, que
permanecia invariable desde 1995. En cualquier caso, €l servicio MovilLine continla con sus tarifas sujetas a
aprobacion por parte de la Administracion.

Aunque la entrada de Retevision Movil implicara cierta pérdida de cuota de mercado por parte de los dos
operadores existentes, se valora en mayor medida | os efectos beneficiosos que ello conlleva:

La aparicion de un nuevo operador en el mercado producira un efecto dinamizador sobre un mercado en
fuerte crecimiento, por lo que favorecerd a todos los actores que intervienen en el sector: clientes,
proveedoresy los propios operadores. El mercado podria situarse a final del afio 2001 en en un indice de
penetracion superior a 50% de la poblacion.

El incremento de competencia que trasladard el nuevo operador obligara a maximizar la eficiencia de los
operadores ya existentes.

La mayor capacidad del sistema GSM1800 permite acceder a determinados segmentos y nichos de
mercado de forma més eficiente que los sistemas existentes actual mente.

El acceso a GSM1800 permite a TSM resolver hipotéticos problemas de falta de capacidad en zonas
densamente pobladas, permitiendo una asignacion de recursos mas eficientes.

Una de las caracteristicas del mercado viene derivada de las barreras de entrada a negocio de la telefonia
movil, consecuencia, entre otros aspectos, del carécter escaso del espectro radioel éctrico. No es previsible que
en e mercado naciona existan a medio plazo més de cuatro operadores de telefonia movil (TM, Airtel,
Retevisién Movil y una cuarta operadora, que entrariaya en € estandar UMTYS).

La base sobre la que se sustenta el desarrollo de Telefénica Moviles es perseguir la satisfaccion de los
clientes, através de una diferenciacion cualitativa que puede resumirse en tres apartados:
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Compromiso con la Calidad

Como consecuencia de que la calidad percibida por e cliente comienza por la cobertura y el grado de
efectividad de la red, e proceso inversor de TSM ha continuado durante 1998 con la instalacion de maés de
2.000 nuevos emplazamientos. Por otra parte, se ha ampliado la cobertura “vertical” , megjorando la misma en
interiores de edificios y estacionamientos subterraneos en las grandes ciudades.

En cuanto a la cobertura internacional, Telefonica Moviles disponia a finales de 1998 de acuerdos de
itinerancia (“roaming”) para las redes GSM con 137 operadores de 76 paises extranjeros. Adiciona mente,
ofrece a sus clientes €l servicio “Américas” para aguellos paises del continente americano que no utilizan la
tecnologia GSM vy el servicio “Global™, por el que se facilita a los clientes un terminal Inmarsat que permite
tener una cobertura mundial, siendo itinerancia para MoviLine. A lo largo de 1998, Telefonica Méviles ha
completado su oferta en este tipo de servicios Ilegando a un acuerdo con la compafiia IRIDIUM, mediante €l
cudl ofrece coberturamundial alos clientes de Telefonica Mdviles sin necesidad de cambiar de terminal.

Capacidad de innovacion

El desarrollo de nuevos productos y servicios que cubran las necesidades detectadas de los clientes ha sido
otro factor de diferenciacion cualitativa. TSM ofrece una cartera de més de 140 servicios de valor afadido y
facilidades, de los que cerca de 40 han sido disefiados alo largo del pasado afio.

Entre los servicios desarrollados en 1998 cabe destacar:

MoviStar Corporativo 2000. Permite a las empresas la integracion de las comunicaciones entre sus
teléfonos fijos y moviles.

MoviStar Enlace Oro. Ofrece alas empresas la posibilidad de conectar su centralitaalared MoviStar.

MoviStar Datos Corporativos. Ofrece conexidn directa entre las centrales MoviStar y los router de las
empresas.

MoviStar Datos Express. Agrupa una serie de funcionalidades orientadas a mejorar la calidad de las
conexiones de datos en dos aspectos fundamentales (aumento de velocidad de acceso y aumento de la
fiabilidad)

MoviStar Telematica, MoviStar Infovia Plus, MoviStar Net, Asistente MoviStar.

MoviLine Optima. Una nueva modalidad prepago del servicio MoviLine que se comercializa tanto en un
pack con teléfono, como en un médulo con la tarjeta sola por su valor facia, sin contratos y sin cuotas
mensuales. También en prepago Movistar Activa Préxima, y Activa Eleccién

Agenda Vocal MoviLine. Permite realizar [lamadas con marcacién vocal.

Servicio de Alta Calidad (Enhanced Full Rate codec). Permite percibir € sonido con la misma calidad
que ofrece un teléfono fijo

Atencion al cliente

Laatencion directa al cliente ocupa un lugar de relevanciaen el servicio de TSM, quien tiene a su disposicién
un Centro de Relaciones de caréacter gratuito que esté operativo las 24 horas del diay los 365 dias del afio con
personal que puede comunicarse en diferentes idiomas extranjeros ademas de todos los oficiales en Espafia.
Se ha desarrollado un continuo proceso de formacion, a fin de poder atender, segln estandares de calidad, los
mas de 28 millones de |lamadas recibidas durante 1998 (50% superior a afio anterior).
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Asimismo se ha desarrollado durante 1998 un amplio plan de inversion en |+D. Realizado en las éreas de
Desarrollo de Servicios, Marketing y Red, TSM ha contado con la colaboracion de la compafiia TIDSA,
perteneciente al Grupo Telefénica. En su conjunto durante 1998, lainversion realizada en [+D ha sido de unos
14.500 millones de pesetas, aproximadamente.

Competencia

TSM posee una de las dos licencias operativas para €l suministro de servicios moéviles GSM en lalongitud de
onda de 900MHz, y opera el servicio celular analdgico con el nombre comercia de MoviLine. Laotralicencia
GSM la posee Airtel, que comenzo a ofrecer este servicio en octubre de 1995. A 31 de diciembre de 1998
Airtel tenia arededor de 2.157.000 abonados a los servicios celulares, mientras la Compafiia contaba con
4.894.264. El Real Decreto 1252/1997 de 24 dejulio, concedia alos titulares de licencias GSM (TSM y Airtel
Movil) la posibilidad de dar €l servicio de comunicaciones personales (PCS) usando la tecnologia GSM en la
longitud de onda de 1800 MHz. EI 24 de junio de 1998 se concedio la tercera licencia para servicios méviles
personales usando tecnologia DCS 1800 a consorcio Retevision Mévil, que empez6 a dar servicio en enero
de 1999, con el nombre comercial de Amena.

C.G.S. MensaTel, S.A.

MensaTel, el operador nacional de radiomensajeria del Grupo TSM, eslaempresalider en el mercado espafiol
de radiobUsqueda, con una base de clientes cercana a 392.000 a 31 de diciembre de 1998, un aumento de
clientes de un 14% alo largo del gjercicio, y una cuota de mercado estimada por |la propia compafiia del 78%.

MensaTel reforzd su protagonismo en el sector tras el lanzamiento de MensaTel Beeper, introduciéndose en el
segmento de gran consumo y cambiando la atonia este mercado en Espafia.

RadioRed

RadioRed es el Unico proveedor de servicios de Radiotelefonia de Grupo Cerrado de Usuarios (“ Trunking”)
gue opera en todo € territorio nacional, o que le permite ofrecer e més amplio servicio a sus clientes
manteniendo una cuota de mercado estimada por |la compafiia en torno a 75% y un crecimiento cercano al
39%. El nimero de terminales en explotacidn a 31 de diciembre de 1998 ha sido de 24.469, usados por 2.200
abonados.

IV.2.2.3 Negocios Audiovisuales y de Medios de Comunicacion en Espafia

La sociedad cabecera de esta Linea de Actividad es Telefonica Media, S.A., antes de la reorganizacion de
mayo de 1998, Telefdnica Multimedia, S.A.. Durante 1998 y primeros meses de 1999 Telefénica ha reforzado
su posicion en la linea de negocio audiovisual con objeto de aprovechar las sinergias producidas entre las
distintas areas de actividad, medios de comunicacion, difusion y contenidos audiovisuales.

Telefonica inicid la comercializacion de su ofertay emision de television digital via satélite en septiembre de
1997 a través de la sociedad “DTS Distribuidora de Television Digital, S.A.”, empresa participada
originalmente por Telefonica en un 35 % y que comercializa servicios de television de pago bajo lamarca Via
Digital.

Durante 1998 Telefonica Media aumentd su participacion hasta el 36,95% del capital social de DTSy el 23 de
marzo de 1999 adquirid, por valor de 80,24 millones de euros (13.350 millones de pesetas), € 17% del capita
socia que hasta ese momento poseia Radio Television Espafiola.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de Via Digital, celebrada el pasado 22 de febrero de 1999
acordd ampliar su capital social en 40.477,5 millones de pesetas, situdndolo en 62.977,5 millones. Una vez
culminada la ampliacion durante los meses de mayo y junio de 1999, con la suscripcion por Telefénica Media
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de la parte no suscrita por €l resto de socios, ésta acanzara provisionalmente una participacion del 68,6%. El
objetivo es situar su participacion en torno a 40%, recolocando el resto entre accionistas existentes y nuevos.

A 31 de diciembre de 1998, Via Digital contaba con més de 282.000 abonados en facturacion y unos ingresos
de explotacion de 11.971 millones de pesetas, siendo las pérdidas netas de ese afio de 21.273 millones.
Durante 1998 se incorporaron en la oferta de Via Digital contenidos de alto valor en la percepcion del cliente,
tales como peliculas de las mejores productoras nacionaes (Lola Films) e internacionales (Metro Goldwyn
Mayer), eventos musicales y deportivos (boxeo y fitbol de competiciones internacionales) y retransmision de
ferias taurinas, entre otros. Conjuntamente con la compra de la participaciéon de TVE, se alcanz6 un acuerdo
con ésta por el que adquirio para las cuatro proximas temporadas de futbol, los derechos de retransmision en
exclusiva de la Liga de Campeones de la UEFA, en lamodalidad de “ pay per view”, lo que supone completar
una oferta de programacién que debe permitir acelerar el ritmo de crecimiento de abonados en 1999. Dadas
las caracteristicas de este tipo de negocio, la consecucién de resultados positivos requiere acanzar un nimero
minimo de abonados que reduzca suficientemente el valor unitario de los el evados costes de produccion en los
gue necesariamente se ha de incurrir.

En & mes de junio, Sogecable y Telefonica han suscrito un acuerdo sobre la explotacion de los derechos
televisivos'y audiovisuales de los partidos de futbol del Campeonato Nacional de Ligay de la Copade SM. €
Rey hasta la temporada 2008/09. Asimismo, €l acuerdo incluye la explotacién de los derechos de los partidos
de la Champion League de las temporadas 2000/03. (ver apartado V11.2.3. — Operaciones Recientes).

Como sistema de satélites Via Digital ha elegido Hispasat, también participada por Telefénica, que ofrece la
mejor cobertura para Espafia, incluyendo las islas Canarias. Esto permite garantizar una recepcion éptima ain
con antenas de muy pequefia dimension.

Desde €l inicio de la participacion del Grupo Telefonica en Antena 3 TV en julio de 1997, € balance de la
gestion ha sido muy positivo. Se halogrado multiplicar por cuatro el resultado de explotacién de la compafiia,
pasando de 5.636 millones de pesetas en 1997 a 20.892 en 1998. El resultado después de impuestos también
refleja €l proceso de saneamiento iniciado en Antena 3. De unas pérdidas de 3.648 millones en 1997 se ha
pasado a 13.143 millones de beneficios netos en 1998.

Si 1997 fue un afio de gjuste contable y de transicion hacia un nuevo modelo de empresa, 1998 ha supuesto
para A3 laincorporacion de nuevos elementos de gestion y €l inicio de una serie de reformas'y cambios en la
estructura organi zativa de la compafiia, que han servido de soporte para |os resultados obtenidos.

L os objetivos marcados durante el pasado gjercicio por A3 siguieron tres lineas diferenciadas:

Consolidacion del liderazgo entre las televisiones privadas espafiolas y, especiamente, ante la audiencia
més atractiva para los anunciantes. En este sentido, A3 es lider absoluto entre los menores de 55 afios, de
clases medias y atas y residentes en poblaciones de més de 10.000 habitantes (méas de la mitad de la
poblacién espafiola) con un 24,2%

Reduccion dréstica de la base de costes de A3 para empezar a construir con claridad nuevos desarrollos e
inversiones. Esta politica se completa con €l incremento de los ingresos comerciales. Los beneficios
conseguidos por la compafiia en 1998 sitlian a A3 a la cabeza de las compafiias audiovisuales de Europa,
con un margen sobre ventas netas de un 28,4%.

Diversificacién en nuevas areas de actividad: canales teméticos, television interactiva'y e desarrollo de
iniciativas comerciales (televenta, licencias y merchandising, eventos o produccién publicitaria). Con
ello, se potencia la diversificacién en éreas geogréficas y de negocio, lo que estd permitiendo a A3 dejar
de ser sblo un cana de televisién generalista y convertirse en un grupo audiovisual con més lineas de
productos y servicios, estableciéndose en el mercado como una corporacion de contenidos audiovisuales
y actividades multiteméticas con proyeccion internacional.
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Las acciones sefidladas se dirigen a proteger su actividad del potencial desarrollo de nuevas tecnologias de
emision audiovisua (Television Digital Terrestre) asi como el otorgamiento de licencias a nuevos operadores
de television, 1o que puede suponer unare-distribucion del gasto publicitario por parte de los anunciantes.

Durante €l gjercicio 1998, la sociedad filia Servicios de Teledistribucién, S.A., cuya actividad principal
consiste en la distribucién de sefides musicales a través de su marca ST Hilo, ha consolidado la linea de
negocio de la produccion de canales teméticos digitalizados, aptos para ser transmitidos, tanto via satélite
como através de las redes de cable, con un incremento con respecto al pasado afio de temas digitalizados del
25%, llegando casi a 90.000 temas. También ha desarrollado para €l sector negocios un area de musica
especifica, donde el cliente elige qué msica necesita para su local 0 dependencia. La distribucion de este
nuevo producto comenzara a comercializarse a finales de 1999.

Telefénica Servicios Audiovisuales (TSA) es e principal proveedor de servicios técnicos audiovisuales via
satélite y de television para Espafia y Latinoaméricay en el proceso de compresion de sefidles y “ up-link”
para satélites, y va camino de convertirse en €l operador lider en servicios de difusion de TV en Espafia.

En el campo de difusién de TV cabe destacar que TSA halanzado una nueva plataforma digital sobre Europa
“Europa TV” con 5 canales, se ha ampliado la plataforma de TVE sobre América hasta 10 canales y se ha
iniciado laemision de A3 en América

TSA también ha integrado en sus actividades la de produccion, lo que le permite actualmente ofrecer
cualquier configuracién de servicios audiovisuales con la flexibilidad que un mercado tan competitivo
requiere, teniendo al mismo tiempo prevista su entrada en ladifusion de la TV digital terrenal durante 1999.

Continuando con la politica de ampliar la presencia de Telefénica en los medios, Telefénica Media ha
adquirido a la ONCE por 19.454 millones de pesetas €l 100% de las acciones de Uniprex, propietaria de la
cadena de radio Onda Cero. Esta cadena, cuenta con 102 emisoras y mantiene contratos de asociacién con
otras 84.

IV.2.2.4 Negocios Internacionales en el continente americano

El nicleo fundamenta del negocio internaciona del Grupo Telefénica radica en Latinoamérica, donde através de
Telefonica Internacional se exploran las oportunidades de negocio y se gjecutan |os proyectos de inversion en
lazona. TISA tiene también algunas participaciones en las comunicaciones moviles en Portugal, asi como en la
transmision de datos en Estados Unidos, através de Infonet.

Las funciones desarrolladas por TISA comprenden tanto € proceso inversor y su control asi como la
coordinacion de decisiones dentro del Grupo TISA para facilitar la actuacion conjunta de las operadoras
participadas, a fin de lograr sinergias operativas y reaizar € maximo potencial de creacion de valor para los
accionistas. Con caracter complementario, se apoya a la comerciaizacion de servicios y productos desarrollados
por & Grupo Telefénica, manteniendo un criterio de estricta rentabilidad.

TISA ha reforzado durante 1998 su liderazgo en e sector de las telecomunicaciones en América Latina,
fortaleciendo la posicién competitiva de las operadoras bajo su gestion, ampliando su area geogrdfica de
actuacion, y extendiendo sus operaciones a nuevas lineas de negocio de elevado potencia de crecimiento.

En € punto 1V.1.1.se incluye un cuadro donde se recogen las principales operadoras y empresas en las que el
Grupo Telefénicatiene presencia, |os paises a que corresponden, la poblacién ala que se tiene acceso, y de forma
muy resumida los servicios que se operan, y lasituacion actual de competencia

Se resumen en el siguiente cuadro las magnitudes de las inversiones més importantes realizadas por TISA a31
de diciembre de 1998 en sus filiaes internacionales, la participacion accionarial, y la participacion en la
gestion de las compariias:
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Datos no auditados
Compafiia Ao | Participacion Costes de Gestion
accionarial (*) [ inversion (**)
Compafiiade 1990 43,64% 585 TISA nombra alamayoria de los miembros del consgjo
Telecomunicaciones de
Chile, SA. (CTC)
Telefénicade Argentina | 1990 28,8% 983 TISA tiene e control de TASA através de su participacion en
SA.(TASA) (D) (2 Cointel vinculado alos acuerdos de socios suscritos en dicha
sociedad. Adicional mente Telefénicatiene un contrato de gestion.
Telefonicadel PerG, SA. | 1994 35% (3) 1.802 TISA nombraalamayoria de los miembros del consejo y tiene un
(TdP) contrato de gestion.
Companhia Riograndense | 1996 16,7% (4) 908,3 (5) El consorcio liderado por TISA tiene un contrato de gestion.
de Telecomunicagoes
(CRT) / Celular CRT (4)
Compafiia Anénima 1991 6,40% 301 Lagestion estaa cargo de GTE
Naciona de Teléfonos de
Venezuela (CANTV)
TelefénicaLargaDistancia| 1992 79% 112 TISA nombralamayoriadel consgio
de Puerto Rico, Inc. (TLD)
Cablevision SA. 1997 35,86% 466,3 Gestion compartida entre TISA 'y otros socios
(Cablevision)
Torneosy Competencias, | 1997 20% 79,7 Gestion compartida entre TISA 'y otros socios
SA. (TyC)
Atlanticade 1998 30% 115,46 Gestion compartida entre TISA 'y otros socios
Comunicaciones SA.
(ATCO)
Impresoray Comercial 1993 51% (6) 6,3 TISA nombra alamayoria de los miembros del consejo
Publiguias, SA.
(Publiguias)
Infonet Services 1988 18,74% 35 NO
Corporation (Infonet)
Telecomunicaciones 1992 14,90% 29,6 NO
Ultramarinas de Puerto
Rico (TUPR)
Telesp Participagoes (TP) | 1998 13,30% (7) 3.261 (5) Gestionado por TISA gue mantiene un contrato de gestion
Telesudeste Celular 1998 15,89% (8) 965 Gestion acargo de TISA con percepcion de un contrato de
Parti cipacoes (TSCP) Management Fee
Teleleste Celular 1998 7,32%-(9) 140 Gestionado por TISA gue mantiene un contrato de gestion
Participacoes (TLCP)
Telesp Celular 1998 6,9% (10) 1.104 Gestion a cargo de Portugal Telecom.
Participagoes (TCP)
Telefénica El Salvador 1998 26% 28,3 (11) TISA nombralamayoriadel consgjo
(TdelS)
Telefonica Centroamérica | 1999 51% 17 TISA nombralamayoriadel consgjo
)

(*) Participacion accionarial directa e indirecta ostentada por TISA.
(**) En millones de délares USA historicos.
(1) Durante €l gjercicio 1998, TASA redujo su capital social, tras el rescate de las acciones clase C en manos de |os trabajadores, por lo
que la participacion de TISA en TASA aument6 al 29,02%.
(2) A lolargo delos cinco primeros meses de 1999 TISA procedi6 ala venta de las acciones clase B de su propiedad por lo quela
participacion actual se sitlaen el 28,8%.
(3) Traslaamortizacion de capital formalizada en Junta General celebrada el 24 de marzo de 1999 (31,50% a diciembre de 1998).

(4) El consorcio poseedor del 85,18% de las acciones con derecho a voto tiene un 31,56% del total de las acciones de CRT y Celular

CRT.

La participacion de las sociedades del grupo en el consorcio es de:
TISA 52,93% RBS 6,34% BBV %
TASA 1,12% Portugal Telecom 23%
CTC 2,61% Iberdrola 7%

(5) Sdlo recoge los desembol sos realizados por TISA. Celular CRT ha sido constituida como sociedad independiente en enero de 1999.
(6) CTC posee una participacion adicional en dicha compafiiadel 9%.

(7) Trasladilucion de la participacion del BBV, TISA ostenta un 69,04% del consorcio ganador (63% a diciembre de 1998), propietario
del 19,26% de TP.

(8) TISA ostenta un 82,5% del consorcio ganador, propietario del 19,26% de TSCP.

(9) TISA ostenta un 38% del consorcio ganador, propietario del 19,26% de TLCP.

(10) TISA ostenta un 35,8% del consorcio ganador, propietario del 19,26% en TCP.
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(11) Incluye laampliacion de capital, realizada en octubre de 1998 en la que TISA aport6 4,3 Mill. $USA.

En & cuadro que sigue se presentan una serie de datos rel evantes de las compafiias del Grupo TISA més

significativas:
Datos no auditados
__ | RECURSOS INGRESOS BENEFICIO CAPI'[ALIZACION
COMPANIA | PROPIOS |EMPLEADOS| TOTALES | NETO (milesde | BURSATIL (miles de
(miles de (miles de millones de millones de pesetas)
millones de millones de pesetas) (*)
pesetas) (*) pesetas) (*)

CTC 397,4 8.750 230,4 39,6 681,3
TASA (1) 4579 13.336 494,0 735 8774
TdP 195,2 6.455 1811 28,8 426,7
CRT (3) 264,3 4.468 148,6 20,3 n.c.
CANTV 711,0 15.753 3138 36,5 366,0
TLD 15,0 294 8,8 0,1 n.c.
Cablevision 68,3 3.841 78,3 (8,1) n.c.
TyC n.d. 205 10,6 0,3 n.c.
ATCO (4) 61,6 2.067 73,3 13 n.c.
Publiguias 4,2 383 13,1 2,2 n.c.
Infonet (5) 11,8 n.d. 42,0 0,1 n.c.
Contactel (6) n.s. n.d. 0,6 (0,1 n.c.
TYSSA (7) 0,7 65 19 0,1 n.c.
TP 1.010,1 18.930 557,3 84,0 917,0
TSCP 106,4 795 114,4 21,8 177,9
TLCP 29,6 256 30,9 59 24,6
TCP (8 134,0 2.157 208,6 39,8 336,5
TdelS (9) 4,0 n.d. 04 (0,7 n.d.

Datos a 31 de diciembre de 1998, excepto indicacion en contrario.

n.d.: No disponible. n.c.: No cotiza

(*) Datos consolidados.
(1) Datos correspondientes a doce meses finalizados a 30 de septiembre de 1998.
(2) Datos consolidados.
(3) Laescision de Celular CRT se produjo en enero de 1999.

(4) Incluye EASA, Telefé, Televisoras Provinciadlesy Radio Continental .

(5) Datos correspondientes alos doce meses finalizados a 30 de marzo 1998 (segun gercicio fiscal).

(6) Contactel fue absorbido por Telemensagen'y Tl Holding B.V. posee un 11% del capital de la nueva sociedad.
(7) Datos correspondientes alos doce meses finalizados a 30 de junio 1998 (segun gjercicio fiscal).

(8) Fuente: Relatorio Anual de Administragcao 1998.

(9) TdelScomenzd aoperar €l 15 de octubre de 1998.

TISA resulté adjudicataria de 4 de las 12 operadoras puestas en venta en el proceso de privatizacion de las
participaciones accionariales del estado brasilefio en el holding Telecomunicacoes Brasileiras, S.A. (Telebrés)
celebrado el 29 de julio de 1998. Los consorcios liderados por TISA se hicieron con el 51,79% de las
acciones con derecho a voto de TP (consorcio en el que participan Portugal Telecom, BBV e Iberdrola),
TSCP (junto con NTT, Iberdrola e Itochu) y TLCP (junto con Iberdrola). Adicionalmente, TISA adquiri6é una
participacion significativa en € consorcio Portelcom que resultd vencedor en la venta de TCP. El coste de
adquisicion de las citadas participaciones fue de 825.557 millones de pesetas al cambio del momento.

Las caracteristicas estratégicas de las nuevas participaciones, que otorgan una posicion de dominio en las
areas de mayor desarrollo econémico, potencia de crecimiento de los sectores de telecomunicaciones y més
facil integracion y operacion, acelerard la consecucion del retorno esperado sobre la inversion comprometida.
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Adicionamente TBS, sociedad en la que TISA tiene el 52,93%, incrementd su participacion en CRT hasta
alcanzar el 85% del total de las acciones con derecho avoto.

En & mes de enero de 1999 y como consecuenciadel nuevo entorno macroecondmico, TISA procedio arevisar la
recuperabilidad del valor contable de sus inversiones en Brasil. De dicho andlisis se desprendio la necesidad de
sanear durante 1999 e valor contable de lasinversiones por importe de 119.374 millones de pesetas.

Adicionamente, e 27 de enero procedié a cancelar la deuda que mantenia con € BNDES por la financiacion
obtenida en la adquisicién de las compafiias ex — Telebras. Como consecuencia del efecto de la devaluacion del
Redl brasilefio se produjo un menor pago de 165.391 millones de pesetas respecto a saldo en libros de dicha
deuda a 31 de diciembre de 1998.

En los primeros meses de 1999 TISA anuncio la intencion de aumentar las participaciones econémicas en las
operadoras brasilefias. Dentro de ese contexto, € 17 de mayo comunico a las autoridades brasilefias la intencion
de efectuar una Oferta Plblica de Adquisicion de la totalidad de las acciones preferentes (con derechos
econdémicos) y ordinarias (con derechos de voto y econdmicos), de las operadoras de telefonia celular Teler]
Celular (del estado de Rio de Janeiro) y Telest Celular (Espiritu Santo) y, de manera conjunta con su socio
Iberdrola, de Telebahia Celular (estado de Bahia) y Telergipe Celular (estado de Sergipe). Esta OPA fue
aprobada por la Comision de Vadores Mobiliarios (CVM) brasilefia, y ha dado comienzo el pasado dia 17 de
junio, siendo € 1 dejulio la Ultima fecha para manifestar la aceptacién alamismapor parte de los accionistas. En
e caso de que se ofrecieran todas las acciones € coste de adquisicién para el Grupo seria de 51.500 millones de
pesetas.

Por otra parte, Telefonica Internacional a través de su filia Telefonica Centroamérica resultd adjudicataria en
Guatemala € pasado 24 de marzo de 1999 de la banda B de frecuencia 15 Mhz. de telefonia PCS con una oferta
de 33 millones de ddlares. El éxito en lalicitacion permitirda TISA desarrollar en Guatemala una estrategia de
segundo operador en telefonia movil y telefonia fija en larga distancia, residencia para segmentos de ato
potencial de crecimiento y servicios de valor afiadido.

El pasado 11 de mayo, Telefonica Internacional y TY CO International Ltd. firmaron un acuerdo de intenciones
por € cua congtituiran una empresa conjunta — con participaciones de 75% y 25% respectivamente — para
desarrollar y operar un sistema de cable submarino de fibra dptica en  continente americano. El sistema
conectara Améica del Sur, América Central y Estados Unidos con la red terrestre de Telefonica en la zona 'y
facilitarala conexion de las principal es ciudades iberoamericanas.

De manera conjunta, a 31 de diciembre de 1998 la dimensién de mercado del Grupo TISA representaba
participar en la gestion de 18,6 millones de lineas de telefonia bésica en servicio, 4,1 millones de clientes de
telefoniamovil celular y 2 millones de clientes de television por cable.

A continuacion se hace una breve descripcion de las principales compafias. Todas agquellas para las que se
indica su cotizacion en las Bolsas locales y de Nueva Y ork, estén sujetas a los requerimientos de informacién
publica del organismo regulador correspondiente, por 1o que se encuentran disponibles en tales entidades,
documentos similares a éste donde se describen estas sociedades.
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A. Compaiiia de Telecomunicaciones de Chile

Es la principal operadora telefénica de Chile, con una cuota de mercado del 89% de las lineas en
servicio (fuente: CTC). La compafiia matriz es la encargada de prestar servicio telefénico local y através
de filiales explota otros servicios de telecomunicaciones como larga distancia nacional e internacional,
servicios movilesy TV por cable-multimedia. Las acciones de CTC cotizan en las bolsas de Santiago de
Chile y Nueva York (mercado NY SE). La participacion de Telefonica Internacional es actualmente del
43,6%.

Desde su posicién de liderazgo en el sector de las telecomunicaciones chilenas, CTC sigue mejorando su
posicionamiento en los segmentos de larga distancia nacional e internacional. Para ello, en octubre de
1998, CTC adquiri6é el 100% de VTR Larga Distancia con €l fin de incrementar la cuota de mercado
tanto en larga distancia nacional como en larga distancia internacional, consolidando su posicion en €l
mercado de larga distancia.

En cuanto a la telefonia celular, CTC poseia el 55% de la sociedad denominada Startel (resultante de la
fusién de CTC Movilesy VTR Celular), que comenzé a prestar servicios en junio de 1996. En diciembre
de 1997 CTC adquirié el 45% restante de la sociedad lo que permitir4 una mayor integracién de los
seviciosfijoy movil.

Por lo que ser refiere a cable, CTC es la propietaria del 40% del capital de la nueva sociedad resultante
delafusion entre Metrépolis e Intercom, que se ha constituido en la segunda mayor operadora chilena de
TV por cable. En enero de 1999 CTC y SONDA, principal proveedor de servicios informéticos en Chile,
firmaron una alianza estratégica por laque CTC adquiere el 60% de dicha compafia.

B. Telefénica de Argentina

TASA es e mayor operador global de Telecomunicaciones de Argentina. Las acciones de TASA se
negocian en las bolsas de Buenos Airesy Nueva Y ork (mercado NY SE).

La participacion de Telefonica Internacional en TASA asciende en la actualidad a 28,8%. Existe un
contrato de gerenciamiento por € que Telefénica asume las responsabilidades de gestién en TASA,
percibiendo en contraprestacion un canon sobre el margen bruto de la empresa (9% del margen bruto
antes de amortizaciones y gastos financieros).

TASA presta en exclusividad los servicios de telefonia local, larga distancia nacional e internaciona en
la region sur de Argentina (que incluye la mitad de Buenos Aires y la totalidad de su érea financiera).
TASA compartia con Telecom e monopolio del servicio de larga distancia internacional en todo €l
territorio a través de su participacion iguditaria en Telintar. Sin embargo, € pasado mes de mayo
Telintar se escindid en dos compafiias, cada una con exclusividad en su area de operaciones. La
compafiia que opera en la zona sur, Telefonica Larga Distancia de Argentina (TLDA), esfilial a 100%
de TASA.

El 13 de marzo de 1998 fué prorrogado por decreto el periodo de exclusividad hasta noviembre de 1999.
Después de esta fecha TASA podrd comenzar aoperar en lazonanortey Telecom en la zona sur.

Asimismo opera distintos servicios abiertos ala competencia como:

Telefonia celular en el area metropolitana de Buenos Aires, a través del 50% de participacion en
Miniphone.

Telefoniacelular en el sur de Argentina (excluyendo el area metropolitana de Buenos Aires), através
del 100% de participacion en Telefonica Comunicaciones Personal es.

Radiobusqueda, através del 50% de participacion en Radiollamada.
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Paginas Amarillas, através del 100% de participacién en Telinver.

Servicios avanzados (Internet y transmision de datos), a través del 100% de participacion en
Advance.

Servicios tradicionales (radiomévil maritimo, telégrafo, etc.), a través del 50% de participacion en
Startel.

Grandes clientes, a través del 80% de participacion en TYSSA, sociedad en la que participa
directamente TISA con & 20% restante.

El pasado 16 de junio, la union temporal de empresas formada por TCPy Telecom Personal (filial al 100% de
Telecom, de telefonia celular en € interior norte del pais) fueron adjudicatarias de unalicencia de PCS para €l
area metropolitana de Buenos Aires.

C. Telefonica del Peru

Telefonica del Pert se constituye como el principal operador global de telecomunicaciones en € pais.
Las acciones de la compafiia cotizan en los mercados de Limay Nueva York (NY SE).

La participacién actual de TISA se sitliaen el 35%., existiendo un contrato de gerenciamiento por €l que
TISA asume la gestion de la operadora percibiendo como contraprestacion un canén equivalente a 9%
del margen por operaciones antes de amortizacionesy a 1% de los ingresos.

En 1998 el gobierno peruano publicé sendos decretos estipulando la politica de apertura de las
telecomunicaciones en Perll y que modificaban los Contratos de Concesién entre el estado peruano y
TdP con objeto de adelantar el fin de la exclusividad de los servicios de telefonia local, larga distancia
naciona y larga distancia internacional de junio de 1999 a agosto de 1998. Hasta el presente son més de
20 las licencias concedidas parala operacion del servicio local y de largadistancia.

Telefonica del Perll opera en competencia el resto de los servicios que presta: transmision de datos,
telefonia movil celular, radioblsqueda, televisidn por cable a través de su filial Telefénica Multimedia,
telefonia de uso publico, paginas amarillas, asi como servicios de acceso a Internet a través de su filial
Telefonica Servicios Internet.

D. Companhia Riograndense de Telecomunicagoes

CRT es el mayor operador de telefonia fijay servicios de valor agregado en el estado brasilefio de Rio
Grande do Sul. Las acciones de CRT se negocian en € mercado SOMA de Brasil.

La participacion de Telefénica Internacional en CRT asciende en la actualidad a 16,7%. Existe un
contrato de gerenciamiento por € que Telefénica asume las responsabilidades de gestion en CRT
percibiendo en contraprestacion un canon del 1% sobre los ingresos de la compafiia.

De acuerdo a la regulacién vigente Telefonica Internacional debera traspasar la gestion y reducir su
participacion en la compafiia hasta situarla por debajo del 20% de las acciones con derecho a voto antes
de febrero del afio 2000 al resultar incompatible con el control de Telesp Participagoes.

CRT presta, en competencia con la compafiia espgjo del area sur de Brasil una vez se licite, telefonia
basica local y en competencia a partir de julio de 1999 con Embratel, la compafiia espejo de ésta, y la
comparfiia espejo del area sur, larga distancia nacional intrarregional. A su vez, presta en competencia
servicios de transmision de datos y servicios de valor afiadido.

Existe un contrato de gerenciamiento por € que Telefénica Internacional asume las responsabilidades de
gestion percibiendo en contraprestacion un canon del 1% sobre los ingresos de la compafiia.
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E. Celular CRT

Celular CRT fue constituida en enero de 1999 al escindirse de CRT de acuerdo alaregulacion en Brasil.
La comparfia comenzé a cotizar de formaindependiente en el mercado SOMA (Brasil) en mayo de 1999.

La participacion de Telefonica Internacional en Celular CRT asciende en la actualidad al 16,7%. Existe
un contrato de gerenciamiento por el que Telefénica Internacional asume las responsabilidades de
gestion percibiendo en contraprestacidn un canon del 1% sobre los ingresos de la compafiia.

Celular CRT presta servicios celulares en laregién de Rio Grande do Sul en Brasil en competencia desde
marzo de 1999 con la banda B.

F. Telesp Participagoes

Telesp Participagoes es € holding controlador de las operadoras de telefonia fija Telesp, SAA. y CTBC.
Las acciones de Telesp Participacoes se negocian en BOVESPA (Brasil) y Nueva York (mercado
NY SE).

La participacion de Telefonica Internacional en Telesp Participacoes asciende en la actualidad a 13,3%.
Existe un contrato de gerenciamiento por el que Telefénica Internacional asume las responsabilidades de
gestion percibiendo en contraprestacion € 1% de los ingresos liquidos de la sociedad hasta el afio 2000,
reduciéndose posteriormente a 0,5% hastael 2002y a 0,2% a partir de dicha fecha.

Las operadoras controladas por Telesp Participagoes prestan el servicio telefonico bésico loca, larga
distancia intrarregional, telefonia piblica, guias y datos en el estado de Sao Paulo. En e negocio loca
compite con su compafiia espejo, mientras que en el de larga distancia intrarregional compite con su
espejo, con Embratel, y la compafiia espegjo de ésta Ultima. El negocio de transmision de datos y servicios
de valor agregado se encuentra liberalizado en Brasil.

G. TeleSudeste Celular Participacoes

TeleSudeste Celular Participagoes es el holding controlador de las operadoras de telefonia celular Telerj
Celular y Telest Celular. Las acciones de TeleSudeste Celular Participagoes se negocian en BOVESPA
(Brasil) y Nueva Y ork (mercado NY SE).

La participacion de Telefonica Internacional en TeleSudeste Celular Participagoes asciende en la
actualidad a 15,89%. Existe un contrato de gerenciamiento por €l que Telefénica Internacional asume la
gestion percibiendo en contraprestacion un porcentaje fijo sobre ingresos igual a percibido en Telesp
Participagoes y un porcentgje variable en funcién de la evolucion de la cotizacion y del resultado antes
de impuestos de la compafiia. En todo caso, el porcentgje total a percibir anualmente no excede del 2%.

L as operadoras controladas por Telesp Participagoes prestan telefonia celular en los estados de Rio de
Janeiro (Telerj Celular) y Espiritu Santo (Telest Celular) en competencia desde diciembre de 1998 tras el
inicio de operaciones de labanda B.
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H.

J.

K.

TeleLeste Celular Participagoes

TeleLeste Celular Participacoes es e holding controlador de las operadoras de telefonia celular
TeleBahia Celular y Telergipe Celular. Las acciones de TelelL este Celular Participacoes se negocian en
BOVESPA (Brasil) y Nueva Y ork (mercado NY SE).

La participacion de Telefénica Internacional en TeleLeste Celular Participagoes asciende en la
actualidad al 7,32%. Existe un acuerdo de accionistas con Iberdrola, socio mayoritario en el consorcio
gue controla TeleL este Celular Participagoes, por €l cual Telefonica Internacional asume la gestion. A
modo de contraprestacién, Telefonica Internacional participa en el cobro del contrato de gerenciamiento,
definido en los mismos términos que el de TeleSudeste Celular Participagoes.

L as operadoras controladas por TeleL eleste Celular Participagoes prestan telefonia celular en los estados
de Bahia (TeleBahia Celular) y Sergipe (Telergipe Celular) en competencia desde abril de 1998 tras €
inicio de operaciones de labanda B.

TeleSP Celular Participacoes

TeleSP Celular Participagoes es €l holding controlador de la operadora de telefonia celular Telesp
Celular, S.A. Las acciones de TeleSP Celular Participacoes se negocian en BOVESPA (Brasil) y Nueva
York (mercado NY SE).

La participacion de Telefonica Internacional en TeleSP Celular Participagoes asciende en la actualidad
a 6,90%, siendo Portugal Telecom el socio mayoritario en el consorcio controlador.

TeleSP Celular, SA. prestatelefonia celular en el estado de Sao Paulo en competencia desde noviembre
de 1998 tras el inicio de operaciones de la banda B.

Telefénica Larga Distancia (Puerto Rico)

El 22 de diciembre de 1992, una vez obtenida la aprobacion por la Federa Communications
Commission de EEUU, se firmé en Puerto Rico el cierre de la transaccion mediante la cual TISA
adquiri6 el 79% de la compafiia TLD ala Autoridad de Teléfonos de Puerto Rico. Lainversion ascendio
aproximadamente a 141,6 millones de $USA y se realiz6 mediante la participacion en dos compafias
procedentes de la segregacion de la antigua TLD: Telefénica Larga Distancia, de la que TISA poseia €
79% (112 millones de $ USA), y TUPR, en laque TISA tenia acciones preferentes que representaban el
14,9% de los derechos poaliticos (29,6 millones de $ USA).

La compafiia cuenta a 31 de diciembre de 1998 con una cuota de mercado del 30% del tréfico de larga
distancia en Puerto Rico y del 8% en las Islas Virgenes (EEUU) (fuente: TLD) y tenia firmados acuerdos
de rutas directas internacional es con 22 paises que representaban el 82% de su trafico internacional .

En € afio 1998 TLD factur6 231 millones de minutos de los cuaes el 74% correspondieron atrafico con
EEUU vy € resto internacional.

Durante 1998 se suprimid la cldusula de no competencia con la operadora local PRTC por lo que con la
nueva aplicacion de la Ley de Telecomunicaciones en EEUU, TLD puede prestar tréfico intraida y
servicios de telecomunicaciones internacionales desde todo € territorio de EEUU a todas las rutas
internacionales no afiliadas.

Telefénica El Salvador
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L.

M.

El 17 de julio de 1998, TISA, junto con Mesotel (holding integrado por inversores de EEUU y
Centroamérica) adquirié € 51% de Intel (ahora TdelS) por 41 millones de $USA. Esta licencia permite
dar a Tdel S toda clase de servicios de tel ecomunicaciones.

Se encuentra pendiente de aprobacion por parte de las autoridades salvadorefias €l futuro contrato de
gerenciamiento con Telefénica El Salvador.

Telefénica de Centroamérica

En marzo de 1999, le fue concedida a la compafia Telefonica Centroamérica, en la que participan
Telefonica Internacional y Mesotel, una licencia para suministrar servicios de telefonia mévil en
Guatemala. Esta licencia le permitirajugar €l papel de segundo operador en las lineas de actividad de las
telefonias movil y fija de larga distancia, asi como respecto a otros servicios de valor afiadido. TISA
habia adquirido previamente una compafiia guatemalteca de telecomunicaciones que poseia licencias
para todos los servicios excepto el celular. Todos estos servicios seran ofrecidos a través de una
compafiallamada Telefénica Guatemala, que se integrard como unafilial en Telefénica Centroamérica.

Publiguias

El 4 de enero de 1993, TISA y CTC adquirieron un 51% y un 9% respectivamente, del capital de
Publiguias, sociedad que explota el negocio de guias telefénicas en Chile. TISA ha readizado una
inversién de aproximadamente 6,3 millones de $USA. Otros socios son Publicar (grupo colombiano,
19,6%) y Cochrane - RR Donnelley (grupo chileno, 20,4%).

Publiguias tiene firmado un contrato con CTC hasta el afio 2002 por € que CTC percibe un canon del
40% sobre la facturacion global de Publiguias. Durante el gjercicio 98 la contribucién de Publiguias en
concepto de canon a CTC ascendié a 33,0 millones de ddlares.

Otras inversiones
Entre las participaciones de TISA en compafiias donde no tiene la gestion destacan las siguientes :

- CANTV de Venezuela, donde posee desde 1991 el 6,4% del capital. A 31 de diciembre de 1998,
disponiade 2.615.854 lineas en servicio y 639.107 clientes de telefonia celular.

- Cablevision, adquirida en octubre de 1997 y en la que se participa con el 35,86%, es cabecera de un
grupo de sociedades que cuentan con arededor de 1,5 millones de clientes, 1o que le supone una
cuota de mercado aproximada del 50% en un mercado muy segmentado por € gran nimero de
operadores.

- TyC, participada en un 20% por TISA, posee en exclusiva los derechos de retransmisién del futbol
argentino. Asimismo es cabecera de un grupo de sociedades cuyo negocio esta relacionado con
acontecimientos deportivos.

- En 1998, TISA adquirié una participacion de un 30% en ATCO de Argentina, holding compuesto
por la editorial Atlantida, y los canales de television en abierto, Teleféy Televisoras Provinciales asi
como Radio Continental.

- Infonet, empresa con sede central en California (EEUU) que ofrece servicios de transmisién de datos
anivel internacional, donde posee €l 18,74% del capital. Infonet tiene capacidad de conexién en 108
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paises. Otros accionistas de Infonet son PTT Telecom Holanda, Telia de Suecia, PTT Suiza,
Telecom Australia, y KDD de Japdn .

-  Telemensagen que opera €l servicio de radioblisqueda en Portugal, asociada a Portugal Telecom ,
con participaciones respectivas del 11% y 89%.

IV.2.2.5 Negocio de Transmision de Datos para Empresas

La transmision de datos es un érea de negocio que a nivel nacional ha venido siendo gestionada por la
empresa filial TTD, s bien los servicios eran comercializados casi en su totalidad por la empresa matriz de
forma directa. La mayoria de los servicios se prestan en la actualidad mediante una red de conmutacion de
paquetes independiente de la red telefonica basicay propiedad de la mencionadafilial.

Con la tltima reestructuracién del Grupo ya referida, sera una nueva empresa, Telefonica Data, |a responsable
del negocio de datos a nivel mundial. Esta sociedad es la cabecera de un grupo constituido por las sociedades
operadoras en cada uno de los paises donde se explota este negocio. En este sentido se esta aportando a dicha
sociedad la operadora para Espafia, TTD que pasa a denominarse Telefonica Data Espafia,. A su vez durante
este afio se esta gjecutando la fusién en Telefonica Data Espafia de sus dos filiales actuales, Telefonica VSAT,
y Telefonica Servicios Avanzados de Informacién (TSAI).

Los ingresos derivados de esta linea de actividad en Espafia superaron los 75.000 millones de pesetas en 1998,
representando algo més del 2% de los ingresos por operaciones del Grupo antes de las eliminaciones por
ventas intragrupo. Esta cifra corresponde, entre otros, a los siguientes servicios. Iberpac X-25, dirigido a las
pequefias y medianas empresas; Frame Relay; Red Uno, cuyos clientes son las grandes corporaciones,
especia mente bancos y compafiias de seguros; servicios teleméticos, como el Dat&fono (para cobro con tarjetas
de crédito e informacién bancaria) y ReDelta (sistema de alarma y telecontrol), e servicio DatavVoz y otros
varios prestados utilizando latecnologia Internet.

Algunas cifras significativas en relacion a estos servicios son las siguientes:
- El nimero de conexiones afinales del gercicio 1998 alcanz6 las 102.400.

- La cuota de mercado para los servicios de Red, alcanzada en € gercicio se ha situado alrededor del
93%.

- Encuanto aingresos, los generados a través de la Red Uno superaron los 35.000 millones de pesetas en
el gercicio, con un crecimiento interanual del 9%, mientras que los relativos a Datavoz y a la conexién
de proveedores Infovia / Internet, son los que experimentaron crecimientos porcentuales mas
importantes.

Un hito importante durante €l pasado afio, que marca ademés € comienzo de una hueva etapa para este hegocio,
ha sido la puesta en servicio en e mes de junio de la nueva red IP. El desarrollo de servicios sobre ésta
permitid una mayor comercializacion de servicios de valor afiadido asociados a la misma (correo electronico
y otros servicios de correo).

En la actualidad y tras la adecuacion al marco establecido por la Ley General de Telecomunicaciones,
Telefonica Data Espafia se hala en posesién de una Autorizacion General tipo C para la prestacion de
servicios de transmisién de datos, y de otra Autorizacién General tipo A parala prestacién de servicios de voz
en grupo cerrado de usuarios.

Telefénica Data se constituye como una empresa multinacional, con el objetivo de ser lider en la prestacién de
servicios globales —nacionales e internacionales- basados en |P —Internet Protocol- y de valor afiadido para
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empresas. Adicionamente, se responsabiliza de los servicios basicos tradicionales de transmision de datos,
maximizando su valor y gestionando su migracion a servicios en € entorno IP.

Telefénica Data nace con la vocacion de convertirse en el proveedor integral de soluciones de comunicacién
para empresas. Al ritmo en que la innovacion tecnolégica lo vaya permitiendo, proporcionara una conexion
Unica no solo alos servicios de datos, voz y fax, sino también (mediante la necesaria interconexion de su red
de conmutacion de paquetes |P) alos servicios moviles, lared de telefonia basica tradiciona y los contenidos
distribuidos en lared Internet.

L os componentes clave de la estrategia de Telefonica Data son:

- Enfasis comercia y en laatencion a cliente, con responsabilidad directa sobre la satisfaccion de
los clientes y sobre la gestion de nuevos canales de distribucion

- Expansion geogréfica y articulaciéon de una organizacion operativa basada en e concepto de
empresa multinacional

- Despliegue de una infraestructura de red Unica, gestionada de forma centralizada, y de una
plataforma de servicios comunes en todos los paises

- Centralizacién en su cabecera las estrategias tecnoldgicas y de desarrollo de servicios

- Desarrollo de un catdlogo homogéneo de servicios globales (nacionales e internacionales) y
homogéneos, contemplando soluciones adaptadas a cada segmento de mercado (Grandes
Clientes, PYMES, soluciones sectoriaes, etc.)

Laactividad de Telefénica Data se articula en torno alas siguientes lineas de negocio:

- Sewicios de Datos

- SewiciosdeVoz

- Serviciosde Informacién

- Soluciones avanzadas de clientes
- ServiciosVSAT

poniendo especial énfasis en la creacion de nuevos productos y servicios, como las Redes Privadas Virtuales y
de Voz sobre IP, y comercializando al mayor nimero de empresas posibles los servicios soportados sobre |o
gue genéricamente se ha dado en denominar “Intranets’ y “Extranets’, con plena integracién de voz, datos e
imagen. En este sentido, el segmento en el que claramente se centra la estrategia de crecimiento en el mercado
nacional, es el de Pymes.

1V.2.2.6 Telefénica Intercontinental

El Grupo Telefénica ha comenzado recientemente a investigar las posibilidades de negocio en la zona del
Mediterréneo y el norte de Africa através de TI. En un consorcio con Telecom Portugal y BMCE, uno de los
principales grupos bancarios de Marruecos, Tl anuncid que pujaria en el proceso de concesion de la segunda
licencia GSM en Marruecos, habiendo sido recientemente precalificado. La presentacion de ofertas ha sido
realizada en la tercera semana de junio de 1.999, y la decision final de adjudicacion se espera para el mes de
julio.

En febrero de 1999 Telefénica adquirio, a través de TI, todas las acciones de la compafiia de
telecomuni caciones austriaca European Telecom International GmbH por aproximadamente 4.800 millones de
pesetas. Se trata de la tercera operadora austriaca que cuenta con una licencia de ambito nacional para la
prestacion de todo tipo de servicios de telecomunicaciones, y esta orientada a la prestacion de servicios de voz
de larga distancia nacional e internacional a pequefias y medianas empresas. El nimero de clientes superalos
6.000, y las estimaciones de crecimiento anual del mercado austriaco de voz fijay de datos, son del 7% y 40%
respectivamente.
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En este mes de junio, Telefénica Intercontinental y ACEA (Azienda Comunale Energia e Ambiente) han
acordado la formacion de una empresa conjunta para prestar servicios de voz, datos e Internet a clientes
empresariales y residenciales de Roma y la region de Lazio, que engloba el érea de la capital. Telefonica
controlard el 49% de la nueva empresa. También se ha acordado la creacion de una empresa de servicios para
atender atodos los clientes de ACEA y Telefénica en Roma.

1V.2.2.7 Acceso y Contenidos en Internet para Particulares

Esta Linea de Actividad ha sido creada tras la Ultima reestructuracion del Grupo a la que se ha hecho
referencia. La sociedad cabecera de la misma es Telefénica Interactiva, S.A. y desarrolla su actividad en el
negocio de proveedores de acceso y contenidos de Internet a particulares en e mundo de habla hispana y
portuguesa.

Las lineas de negocio en las que centra su actividad son las siguientes:

- ISP (Internet Service Provider). Enfocada a la gestion del negocio de acceso a Internet y €l desarrollo de
otros negocios de comunicacion sobre | P.

- Contenidos. Orientada a la gestion del negocio de provision de servicios y contenidos tanto en abierto —
Portal- como empaquetado con servicio de acceso —Portal on-line-.

Las sociedades encargadas de la gestion de estas lineas de negocio, actuaran como cabeceras a nivel
mundial. De ellas dependeran las correspondientes subsidiarias en cada uno de |os paises donde se explote
€l negocio.

Para el negocio de ISP, la correspondiente subsidiaria en Espafia es Telefonica Servicios y Contenidos
por laRed, SA. (Teleline). Esta sociedad prestaba sus servicios antes de la citada reestructuracion en e
area de ocio y entretenimiento. En el negocio de contenidos, la subsidiaria en Espafia es € portal OIé,
recientemente adquirido por Telefénica con unainversion de 2.000 millones de pesetas.

- Publicidad. Gestion de la publicidad en Internet, participando en la sociedad DoubleClick Iberoamérica.

- Sociedades conjuntas. Desarrollo de acuerdos de participacion en sociedades conjuntas para el desarrollo
de contenidos interactivos.

- Capita Riesgo. Orientada a la identificacion, financiacion y desarrollo de oportunidades con potencial de
éxito en negocios de Internet.
1V.2.2.8 Otras empresas dependientes directamente de la matriz

Telefénica Telecomunicaciones Piblicas

La empresa filial TTP (antes Cabinas Telefonicas, S.A. “Cabitel”), explota teléfonos publicos en interiores,
entendiendo como tal los lugares abiertos a publico de gran afluencia como aeropuertos, estaciones de
autobuses y ferrocarril, parques de atracciones, establecimientos de ocio, hospitales, gasolineras, etc.. Ademés
gestiona las cabinas en via publica y los teléfonos de uso publico en propiedad particular contratados a
Telefonica de Espafia, comercializa las tarjetas prepago, y explota publicitariamente éstas y |os soportes de las
cabinas. Latitularidad de las cabinas sigue siendo de Telefénica de Espafia, aungque esta previsto el traspaso
de estos activosa TTP sin que esté fijada fecha al respecto.

L os teléfonos plblicos no ubicados en terreno publico estén en régimen de libre competenciay libertad de precios
(recargo sobre las tarifas tel ef onicas basicas). No existe obligatoriedad de extender €l servicio a més puntos de los
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gue entienda conveniente cada empresario, y ademés hay libertad de eleccion del terminal, alin cuando éste debe
estar homologado.

TTP explotaba a finales de 1998 una plantainstalada en interiores de 32.866 aparatos, que para 1999 se espera se
site en 38.966 teléfonos. En recintos privados, y aun cuando el recargo sobre la tarifa basica telefonica ha sido
liberalizado, T.T.P. ha continuado aplicando una media del 35% con caracter general. Una politica de adecuacion
del recargo segUin ditintas circunstancias, puede producir efectos beneficiosos en resultados por existir favorables
elasticidades de lademandaal precio.

En cuanto a la venta de tarjetas prepago, que se utilizan indistintamente tanto en los terminales de via publica
como en los deinteriores, € volumen con que se cerrd 1998 fue de un total de 14,9 millones de tarjetas vendidas
por un importe neto de 17.153 millones de pesetas. La linea de negocio de publicidad cerrd € egercicio
alcanzando unos ingresos de unos 1.610 millones de pesetas.

Telefénica Publicidad e Informacién

Esta sociedad ha sido hasta €l pasado afio la cabecera de una serie de empresas que componian € Grupo
Telefonica Publicidad e Informacion, dedicadas al desarrollo y comercializacion de directorios, contenidos de
informacion y servicios de marketing.

Telefénica Publicidad e Informacion (TPI), filia 100% de Telefénica hasta € presente (ver referencia
posterior a OPV del 35%), centra su actividad en la edicidén y comercializacion de directorios, contenidos de
informacion y servicios publicitarios en diferentes soportes. La compafiia comercializa en la actualidad los
siguientes productos:

- Péginas Amarillas (papel). Es una guia publicitaria que recoge todas las empresas, comercios y
profesionales del mercado espafiol que tengan contratada una linea fija de Telefdnica, clasificados por
actividades y localidades. Las guias recogen 1.600.000 comercios, empresas y profesionales en su base de
datos y cuentan con mas de 320.000 anunciantes. Segun estudios realizados por €l instituto Q-Indice, las
Péginas Amarillas han sido utilizadas por casi 18 millones de usuarios en €l Ultimo afio, 1os cuales han
realizado més de 1 mill6n de consultas diarias. En la actualidad, se editan 60 guias distintas en todo €
territorio nacional, que suponen un total de 14,8 millones de ejemplares.

- Paginas Amarillas Online. Es uno de los mayores directorios de blsqueda de productos y servicios en
Internet existentes en Espafia y recoge datos sobre 1.600.000 empresas, comercios y profesionales.
Recibe una media de 150.000 visitas a mes. Segln datos auditados por la OJD correspondientes a marzo
de este afio, la web de Paginas Amarillas Online ocupa la quinta posicién por nimero total de paginas
vistas (5.117.198). Es el primer directorio en Internet en incorporar e sistema de informacion geogréfica
GIS, que asigna a cada anunciante un plano dinamico con la localizacion de su negocio por € que €
usuario puede moverse y, posteriormente, imprimir.

- Pé&ginas Amarillas Habladas. Este servicio, que se lanzé en marzo de 1999, ofrece toda la informacion
sobre empresas, profesionales, productos y servicios de Paginas Amarillas por teléfono, a través de una
central de operadores. En el mes de abril, tan solo un mes después de su entrada en funcionamiento, €l
servicio recibid cerca de 100.000 llamadas.

- Pé&ginas Blancas. Es € nuevo nombre de la antigua guia telefénica, que se ha redisefiado y mejorado con
la introduccién de nuevos contenidos y secciones, que proporcionan a usuario informacion de interés
general.

- Europages (papel, CD-Rom, Internet). Es la guia méas completa que existe a nivel europeo para
profesionales con informacién “negocio a negocio”, es decir, pone en contacto a las empresas
exportadoras con sus potenciales clientes. Europages es editada anualmente por Euredit, compafiia
participada por TPI, que tiene la responsabilidad de la gestion de los anunciantes y distribucion de la guia
en Espafia.
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En los dltimos afios, la facturacién de la compafiia se han ido incrementando a un ritmo muy acelerado y en el
gjercicio 1998 ascendid a 43.344 millones de pesetas, con un beneficio neto de 7.141 millones.

En millones de pesetas 1998 1997 1996
Facturacion 43.344| 36.238| 31.287
Beneficio Neto 7.141 6.844 3.424

El mercado de directorios ha ido incrementando en los Ultimos afios su cuota de participacion en el total del
mercado publicitario espafiol, pasando del 4,8% en 1996 a 6,1% en 1998. Por otra parte, €l crecimiento de
este Ultimo ha sido de un 4,8%, un 6,7% y un 8,4% respectivamente en los Ultimos tres afios.

Otros servicios de marketing y publicidad que han sido prestados a través de las que eran sus filiales son:

- Marketing telefénico, desarrollado por Estratel. Esta filia y la siguiente, han pasado en la referida
reestructuracion del Grupo a depender directamente de lamatriz Telefonica S.A.

- Marketing directo y facturacién, através de Venturini.

- Publicidad en Internet, con Doubleclick |beroamericana. En la reestructuracion esta sociedad ha pasado a
estar encuadrada en Telefonica Interactiva.

Las ventas del Grupo TPI supusieron 65.396 millones de pesetas en 1998, con un incremento del 37,7% sobre
el afio anterior. TPl representd aproximadamente un 66% de dicho importe. Aproximadamente un 34% de la
facturacién fueron ventas a empresas del grupo. Las ventas del Grupo TPl supusieron un 1,9% del total de
ingresos consolidados del Grupo Telefénica antes de ventas intergrupo en 1998.

La evolucion del nimero medio de empleados en los tres Ultimos afios, en su mayoria pertenecientes a la
plantilla de Estratel, ha sido la siguiente:

1998 1997 1996
| Empleados Grupo TPl 8.030 4.583 2.279

Si bien lamayoria de |as actuales lineas de negocio del grupo se han prestado desde sus inicios en régimen de
competencia, e negocio de directorios se ha dinamizado recientemente, 10 que ha supuesto la entrada de
competidores en dicho mercado. Asimismo, €l negocio de directorios (paginas blancas) se ve afectado por la
nueva legislacion del sector de telecomunicaciones por su inclusion en la definicién del servicio universal.

Una vez efectuada la reorganizacién de actividades, TPl solamente mantiene la participacion en dos
sociedades; un 95% de TMP Worldwide, dedicada a la comercializacion de la publicidad en paginas amarillas
para grandes clientes, y un 5% Euredit, dedicada ala edicién de anuarios europeos.

Telefénica ha presentado el pasado 4 de junio una Oferta Piblica de Venta de hasta el 35% del capital social
de TPI. El plazo marcado paralas solicitudes de comprafinalizael 17 de junio, estando previsto el inicio de la
cotizacién en el mercado continuo el dia 23 (ver referencia en apartado V11.2.1.E).

El folleto registrado y verificado en la CNMV en lafechaindicada, describe detalladamente las actividades de
la empresa, las condiciones en que se produce su salidaa Bolsay el conjunto de la operacion. De entre todos
|os aspectos de la misma, se pueden destacar por su incidencia econémicalos siguientes:

- Por acuerdo de la Junta General de Accionistas de TPl del 28 de abril de 1999, se repartiran un
dividendo a cuenta de los resultados del presente gercicio por 3.873 millones de pesetas, y un
dividendo extraordinario con cargo a reservas de 9.127 millones de pesetas. El pago de los 13.000
millones resultantes a TELEFONICA, se efectuara con anterioridad a 15 de junio.
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- Las marcas "Péginas Amarillas’ y "Paginas Blancas' han sido adquiridas por TPI, en virtud del
contrato de compraventa de marcas suscrito entre la Sociedad y TELEFONICA € dia 5 de mayo de
1999. Actuamente dichas marcas se halan en tramites de inscripcion en la Oficina Espafiola de
Patentes y Marcas, tras haber sido presentada la correspondiente solicitud.

- Larelacion contractual entre TELEFONICA y TP referida a los directorios conocidos como Péginas
Amarillas y Paginas Blancas, ha sido recientemente regulada por nuevos contratos que han sustituido
a los anteriores, poniendo a dia los términos y condiciones para la edicion y explotacion de los
directorios citados, e inspirados en la relacion de operador de telecomunicaciones-empresa de
directorios presente en la practica habitual de mercado de compafiias similares de otros paises
€Uropeos.

- Los aspectos econdmicos mas relevantes de |os nuevos contratos suscritos se detallan a continuacion:

En relacion con Paginas Amarillas, se elimina e canon anua de 4.000 millones de pesetas que
pasa a ser variable en funcién de los registros y actualizaciones que se adquieran y cuyo importe
anual estimado es de 600 millones de pesetas.

En relacion con Paginas Blancas, se elimina el canon anual de 1.000 millones de pesetas y se
establece que TELEFONICA cobrara de TPl una comision calculada en base a los ingresos
obtenidos de la explotacidn publicitaria de las Paginas Blancas y |os costes derivados de la Guias
Bésicas de Referencia.

Atento

Es una nueva sociedad holding para desarrollar de forma global €l negocio de los servicios de Call Centers de
todo el mundo, con Iberoamérica como regidn prioritariay Estados Unidos como objetivo a medio plazo. El
crecimiento anual acumulado del mercado en ese area se prevé que se mueva en torno a 21/22%, dado que €
nivel de penetracion de servicios de call centers en ese &rea es todavia de bajo desarrollo en todos los sectores
(bancos, administraciones publicas, empresas de telecomunicacion, etc.)

Para cada segmento de mercado, Atento ofrecera un portafolio de servicios diversos. teleatencion integrado,
televenta, provisién de personal, alquiler de puestos de atencion, etc.

Acaba de constituirse Atento Brasil, con sede en Sao Paulo que comenzara a funcionar de forma inmediata
para atender la demanda prevista de 2 millones de lineas telefonicas durante 1999. Este Call Center creard
15.000 puestos de trabajo en Brasil, de aqui a final de afio, funcionando las 24 horas del dia, todos los dias de
la semana. Con estos centros, Telefénica quiere ofrecer una atencion de calidad a publico y superar los
niveles de los Ultimos 12 meses con el 97,6% de las solicitudes atendidas en menos de 10 segundos.
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1VV.2.3.Acontecimientos excepcionales significativos

L os acontecimientos més significativos en relacion con la actividad del Grupo Telefénica con posterioridad al 3
de abril de 1998, fecha de registro del Ultimo Folleto Informativo Anual en la CNMYV, y de los Ultimos afios en
general, han sido, de una parte, la liberalizacion total de las telecomunicaciones en € mercado naciond, y de
otra, laadquisicion de las operadoras brasilefias como consecuencia de la privatizacion de Telebras.

De ambos hechos se da cumplida informacion en las Cuentas Anuales, Memoria e Informe de Gestion del Grupo
consolidado, que se adjuntan como Anexos a este folleto. En concreto, en e Informe de Gestion se recogen dos
puntos a este respecto; La Liberalizacion en Espafia, y Expansion Internacional. Por otra parte, lanota 2.d de las
Cuentas Anuales explicita las participaciones conseguidas y las inversiones realizadas en las operaciones de
Brasil.

Otras operaciones relevantes, si bien no de la envergadura de las de Brasil, figuran igualmente recogidas en €
Anexo |1 de las Cuentas Anuales adjuntas, en € que se recogen las variaciones en € perimetro de consolidacion
del Grupo en los afios 1997 y 1998.

Por dltimo, los acontecimientos més relevantes posteriores a cierre de las cuentas del gercicio 1998, estan asi
mismo recogidos en la nota 23 de las Cuentas Anuales, y en los apartados 111.6.2. y V11.2.3. de este folleto.

Afio 2000

Telefénicainicio en 1997 un proyecto paraidentificar y adaptar equipos, elementos, sistemas, infraestructuras
y procesos de negocio que pudieran verse afectados por lallegada del afio 2000. Este proyecto alcanza a todas
las empresas del grupo en las que se tiene mayoria de capital socia o en las que teniendo una participacion no
mayoritaria, la responsabilidad de la gestion es de Telefénica

El proyecto ha identificado a las Operadoras del Grupo (Telefénica de Espafia, Telefonica Mdviles y
Operadoras de Telefonica Internacional) como las empresas mas af ectadas tanto por su volumen de sistemas o
dispositivos el ectronicos como por su importante dependencia del correcto funcionamiento de terceros ajenos
al grupo (otros operadores de telecomunicaciones, proveedores, etc.). Se redizardn auditorias periédicas en
las mismas por consultores externos especializados en la problematica del afio 2000.

El Proyecto Milenio también esta disefiado para conocer y comprobar |a adaptacion al afio 2000 de terceros,
mediante intercambio de informacion sobre la situacion de los respectivos proyectos y mediante la realizacion
de pruebas de interconexion tanto con Operadores locales como con Operadores | nternacional es.

El control, supervisién y coordinacion del Proyecto recae en un “ Steering Committee” encargado de vigilar
mensualmente el avance del Proyecto. Son miembros de este Comité, los representantes de las empresas y
areas mas criticas del Proyecto.

El Proyecto Milenio de Telefonica hasido dividido en 5 etapas basicas:

Sensibilizacion y Organizacion del Proyecto
Inventario, andlisis del impacto y priorizacion
Concesion (adecuaci 6n/sustitucion)

Pruebas

Implantacion
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Cada empresa tiene su propio programa de adaptacion que contempla estas etapas. El objetivo de finalizacion
de estas etapas para la mayoria de los elementos (sistemas, equipos y redes) criticos para €l negocio es el 30
dejunio (30 de octubre paralas compafiias celulares de Brasil).

A continuacion se describe el avance de |os trabajos en las distintas areas relevantes:

- Lared (elementos y sistemas de conmutacion y transmisién, asi como el hardware y software
asociado a su gestion y operacion)

En este &rea Telefénica ha trabajado con sus suministradores para anticipar las soluciones que
evitasen el problema. Las pruebas de |os elementos han sido realizadas por los suministradores y
por Telefdnica.

Al 1 de abril de 1999 las fases de inventario, andlisis del impacto y priorizacion se habian
completado y de las restantes fases en el conjunto de operadores se habia completado
aproximadamente el 80%.

- Sistemas de informacion, elementos hw/sw asociados. y redes de comunicacién internas. En este
apartado se incluyen las grandes aplicaciones corporativas que soportan |os procesos de negocio:
facturacion, contabilidad, etc.. Este software fue desarrollado por Telefénica con €l apoyo de
empresas externas, ha sido adaptado y probado por ambos y se ha implantado un sistema de
control de calidad de la conversion y adaptacion de estas aplicaciones.

Al 1 de abril de 1999 las fases de inventario, andlisis del proyecto y priorizacion se habia
completado y de las restantes fases para € conjunto de operativos se habia completado
aproximadamente el 85%.

- Edificios, instalaciones y elementos de seguridad, que incluyen ascensores, alarmas,
climatizacion, control de accesosy operacién de edificios.

Al 1 de abril de 1999 se habian completado las fases de inventario, andlisis del impacto y de las
restantes fases se habia completado aproximadamente el 45%.

- Interconexién: Telefonica ha desarrollado una gran actividad a nivel internaciona (UIT, ETIS,
ETNO) cooperando y compartiendo informacion con otros Operadores de Telecomunicaciones
con objeto de poner en préctica las iniciativas necesarias para conseguir € correcto
funcionamiento de las comunicaciones internacional es.

En este aspecto destacan €l éxito de las pruebas de interconexién realizadas entre Telefénica de
Espafiay Telefénica del Perd en Noviembre de 1998, dentro del programa de pruebas que esta
previsto realizar entre las distintas operadoras del grupo y que culminard en los préximos meses.

Telefonica también iniciara contactos con las principales operadoras locales para evaluar €
alcance de las pruebas arealizar.

- Planes de Contingencia: Cada operadora del Grupo Telefénica estd elaborando un exhaustivo
Plan de Contingencia, para gestionar sus operaciones y negociar ante la eventualidad de que
surja algun acontecimiento no previsto, o falle algin elemento, estableciéndose los posibles
escenarios de fallo y sus repercusiones en la cuenta de resultados.

Estos planes prevén no solo actuaciones ante fallos de sistemas internos, sino también
actuaciones ante fall os de terceros (proveedores, operadores de tel ecomunicacion).

Esta previsto finaizar la primera versién de estos Planes en junio de 1999, version que seira
actualizando en funcion de la evolucion de los resultados de diversas pruebas finales, hasta

64 Capitulo IV



Velefomica

Folleto CNMV

finales de 1999. En estos trabajos, Telefonica utiliza recursos externos especializados en la
elaboracion de Planes de Contingencia (IBM, ...).

Los costes totales del Grupo estimados necesarios para resolver €l problema del afio 2000, ascienden a 22.118
millones de pesetas.

- Costesacumulados hasta el 31-12-98........ccoccvivireeieeiiieee e 13.374
= COSES BN 1999 ...t e 8.305
I 0 = (== = 8 1200 O R 439

TOT AL oot eeeeeeeeeeeeeeeeeneeenmnnnnns 22.118

De estos 22.118 millones de ptas., aproximadamente el 20% son costes internos (personal de Telefénica
dedicados a resolver € problema). Estos costes estadn previstos en los presupuestos ordinarios de las distintas
empresas por o que no ha sido necesario elaborar presupuestos extraordinarios por este concepto, y en ningln
caso han supuesto la paralizacion o retraso de otros proyectos tecnol égicos.

Estos Planes se estan realizando siguiendo una metodologia suficientemente probada, y cuentan con las
siguientes fases:

Constitucion de grupos de trabajo por &reas

I dentificacion de procesos, subprocesos y actividades
Identificacion y evaluacion de dependencias

Estudio de los escenarios de fallo

Propuesta de soluciones alternativas

Actualmente el Plan se encuentra en la Ultima fase. Las soluciones aternativas estén siendo evaluadas en estos
momentos. Del contenido de este Plan se informara a las correspondientes autoridades competentes en esta
materia.

El Proyecto Milenio de Telefénica ha sido evaluado por Ernst & Young en 1998, implantandose |a totalidad
de las actuaciones de mejora recomendadas en su informe.

A partir del proximo mes de Junio de 1999 Ernst & Y oung realizard una segunda evaluacion del Proyecto que
se extendera a todas las operadoras del grupo.

Introduccion del Euro

En Abril de 1997 se cred la Oficina del Proyecto Euro en Telefonica de Espafia, que asumio las tareas tanto de
deteccion y evaluacion de impactos, organizacion de las tareas, impulso y coordinacion de los distintos grupos de
trabajo y del control de la gjecucion de los cambios necesarios.

En la actualidad estén involucrados en el Proyecto més de 100 expertos en el ambito nacional que participan en
los distintos grupos de trabajo puestos en marcha tanto para la adaptacion de los sistemas informaticos como para
otras actividades relacionadas con temas como la formacion a empleados, marketing y comunicacién, aspectos
legalesy financieros.

El Euro significa para Telefonica la posibilidad de mejorar su relacién con €l cliente, apoyandole en su propia
comprension de la nueva moneda, y adelantdndose como Grupo moderno y flexible que ofrece la informacion
mas transparente en este cambio que afecta a toda la sociedad espafiola. Para conseguir este objetivo, Telefénica
de Espafia fue consciente de que debia ofrecer informacion en ambas monedas a todos sus clientes lo antes
posibley asi comenzd a emitir sus facturas con informacion en euros desde Octubre de 1998.
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Actualmente ya existen otros servicios que han ido incorporando esta facilidad como es el catédlogo de productos
y servicios que reside en € web de Telefénica, otros catdlogos que se distribuyen a través de las Tiendas
Telefonica, € servicio de informacion de consumo, la facturacion on-line, etc.

Actualmente las tarifas de Telefdnica siguen sujetas a la regulacion gercida por la Administracion Espafiola, y
por €ello, cualquier variacién en las mismas no se puede atribuir alallegada del Euro. En este aspecto, Telefénica
ha asumido un compromiso de transparencia ante sus clientes, por lo que se trabgjara con € nimero suficiente de
decimales para asegurar que las tarifas en euros sean unafie traduccion de las tarifas en pesetas.

Telefénica ha previsto un plan detallado de formacién centrado en el persona de ventas que atiende directamente
a los clientes asi como una serie de acciones de marketing y comunicacion destinadas a distintos colectivos de
clientes alo largo de todo e periodo transitorio.

En lo que se refiere alos cambios informéticos, gran parte de las aplicaciones fueron adaptadas a lo largo de
1998 para ser capaces de ofrecer informacion dual en pesetas y euros el 1 de enero de 1999 y ademas, esta
previsto comenzar este afio el desarrollo del plan que contempla la modificacién de dichas aplicaciones a lo
largo del afio 2000 y 2001 para que comiencen a trabajar en euros €l 1 de enero del 2002. Esté previsto que
las aplicaciones mas criticas estén totalmente adaptadas hacia mediados del 2001, de manera que sea posible
realizar las pruebas oportunas hasta el final de dicho afio.

Se estima que €l coste total de adaptacion a Euro del Grupo Telefonica sea de unos 5.000 millones de pesetas, de
los cuales el 70% aproximadamente se dedicaran a la adecuacion de las grandes aplicaciones informaticas, y €l

resto en su mayor parte aformacién. Los costes incurridos hasta €l presente son solamente del 10% de la referida
cantidad.

IV.3.CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES

1VV.3.1.Grado de estacionalidad del negocio del emisor

Los negocios del Grupo Telefonica, no estan sujetos a estacionalidad significativa.

1V.3.2.Dependencia de Patentes y Marcas

No existe dependencia alguna respecto a patentes y marcas.

1VV.3.3.Politica de Investigacion y Desarrollo

La politica de Investigacion y Desarrollo (I+D) es para el Grupo Telefonica un instrumento relevante para
obtener ventajas competitivasy orientar e impulsar lainnovacion tecnol gica.

Las actividades de investigacion y desarrollo estan dirigidas a conseguir una posicion ventgjosa del Grupo,
basicamente por las siguientes vias: promover nuevos servicios como pilar para ganar més cuota de mercado,
fidelizar a cliente actual e incrementar los ingresos; y mejorar la gestion y calidad de las infraestructuras y de
los servicios paramejorar la atencion a cliente, y como fuente de reduccion de costes e inversiones.

Adicionalmente se aplican |os necesarios esfuerzos para dominar las nuevas tecnologias que serén claves para
las futuras redes y servicios, para, a partir de aquellas, ser capaces de desarrollar nuevos conceptos, serviciosy
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aplicaciones que permitan crear mercado y estar en condiciones de potenciar la oferta de acuerdo con las
necesidades y expectativas de nuestros clientes.

La mayor parte de la actividad de 1+D se redliza a través de TIDSA propiedad 100% de Telefonica que
dispone, a diciembre de 1998, de una plantilla de 831 personas integrada por los mas cualificados
profesionales de telecomunicaciones a nivel naciona e internacional. Sus actividades involucran ademas unos
recursos de empresas del sector equivalentes a su propia plantilla técnica, fundamentalmente de software, y en
torno a 140 becarios procedentes de universidades técnicas. Durante 1998 TIDSA acometio proyectos por
valor de 21.362 millones de pesetas.

En linea con lo expuesto, TIDSA trabaja en |as siguientes grandes &reas:

Desarrollo de servicios telefonicos, enfocados a disponer de nuevos servicios de valor afiadido para €l
sector de gran publico, empresas, méviles y multimedia asi como a la automatizacién de los mecanismos
de atencion aclientes.

Desarrollo de servicios interactivos, enfocados al desarrollo de servicios de informacion y nuevas
infraestructuras para su provision, en el ambito del mundo Internet fundamentalmente.

Desarrollo de sistemas de gestion, dirigidos a potenciar las infraestructuras y su calidad, y a proporcionar
soluciones innovadoras parala gestion de las redes y servicios.

Desarrollo de sistemas de soporte al negocio, dirigidos a proporcionar soluciones innovadoras para los
procesos de hegocio, aportando valor en base a criterios de rentabilidad y eficacia.

Innovacion a servicio del negocio, dirigida a potenciar las capacidades tecnoldgicas en el &mbito de las
redes, de los servicios, del software y de las tecnologias de la informacion. Este apartado incluye una
amplia participacién en proyectos europeos gestionados por la UE.

Del conjunto de la actividad de TIDSA durante 1998, un 79% se ha realizado para Telefénicay un 21% para
otras filiales del Grupo, fundamentalmente para Telefonica Méviles, con la que se incrementd sensiblemente
el volumen de actividad para potenciar su oferta de servicios. Otros receptores de |os resultados de TIDSA en
el marco del Grupo han sido Telefénica Datay Telefonica Media.

A lo largo de 1998, asimismo, se han sentado las bases para contribuir a desarrollo de los operadores
L atinoamericanos de Telefénica. En este sentido se han realizado actividades para TASA, TdP, CTC, y se han
concretado proyectos para Telesp, cuyos principales frutos se obtendran en 1999.

TELEFONICA (*)

Datos no auditados, en millones de pesatas 1998 1997 1996
Inversionesen [+D 22.672 20.577 21.782
% sobre ingresos 14 13 15

(*) Los datos han sido obtenidos de las memorias de los correspondientes gercicios e incluyen las inversiones relativas atoda la |+D y

no solo larealizada a través de Tidsa.

GRUPO CONSOLIDADO (*)

Datos no auditados, en millones de pesetas

1998

1997

1996
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Inversionesen [+D 21.928 19.683 21.170
% sobre ingresos (**) 0,8 0,8 11

(*) Los datos han sido obtenidos de las memorias de los correspondientes gjercicios e incluyen las inversiones relativas a
todalal+D y no sdlo laredizada a través de Tidsa.
(**) Calculado sobre los ingresos totales del Grupo Consolidado, es decir, después de ventas intergrupo.
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Tecnologias Propiedad de Telefonica

Las tecnologias propiedad de Telefénica derivan en gran parte de la actividad de Investigacion y Desarrollo,
aungue también pueden resultar de otros trabajos, como por gjemplo estudios y especificaciones, e incluso, en
casos muy singularesy poco frecuentes, provienen de otras empresas a las que se les han adquirido.

El nimero de Registros Oficiales de Propiedad Industrial e Intelectual, en vigor o en trémite de concesion,
extendidos sobre las tecnologias propiedad de Telefonica ha alcanzado durante 1998 la cifra de 2.101. Estos
titulos de propiedad cubren tecnologias de todas las &reas relativas a las telecomunicaciones, siendo
destacables las existentes en el area de telefonia de uso publico, que suponen cercadel 30% del total.

En los cuadros de la pagina siguiente se resume la situacion de la cartera de tecnologias a finales de 1998 y su
evolucion desde 1996.

La explotacion de los derechos de propiedad tecnolégica de Telefonica, realizada fundamental mente mediante la
concesion de licencias de comercializacion de las tecnologias, es fuente de beneficios econémicos directos,
materializados cas siempre en forma de royalties. En 1998 Telefonica ha percibido 636,9 millones de pesetas por
este concepto.

Datos no auditados

EVOLUCION DE ROYALTIES PERCIBIDOS
(en millones de pesetas)

1998 1997 1996
636,9 3994 256,6

69 Capitulo IV



Velefomica

Folleto CNMV
CARTERA DE TECNOLOGIAS PROPIEDAD DE TELEFONICA Y SU EVOLUCION
(nimero de registros en vigor o en tramite a 31-12-1998)
Datos no auditados
NACIONAL EXTRANJERO
PAT | MU | Ml DI Pl | TOTAL | PAT [ MU Ml DI Pl TOTAL TOTAL
Comutacion de circuitos 7 1 --- - 8 16 24 - --- - --- 24 40
Conmutacion de paguetes 7 - 12 - - 19 52 1 126 - - 179 198
Transmision 7 - 1 - 2 10 27 - 2 - - 29 39
Rediocomunicacion 1 2 3 7 1 8 11
Planta exterior / 4 34 11 49 28 39 35 102 151
Infraestructura
Terminales 7 3 20 1 31 65 65 96
Sistemas parala explotacion 13 1 - - 5 19 24 - - - 2 26 45
Teleféniade uso publico 18 13 34 2 67 275 19 260 554 621
Tecnologias basicas 29 — — -—- 4 33 251 -—- — -—- — 251 284
Varios 3 1 20 22 6 52 65 19 406 73 1 564 616
TOTALES 96 53 98 22 30 299 753 78 894 73 4 1.802 2.101
NACIONAL EXTRANJERO TOTAL
PAT | MU Ml DI Pl TOTAL PAT MU Ml DI Pl TOTAL ST
1996 95 64 81 5 9 254 860 71 779 49 4 1.763 2.017
1997 100 65 90 19 15 289 754 78 864 74 4 1774 2.063
1998 96 53 98 220 30 299 753 78 894 73 4 1.802 2101
PAT: Patentes
MU: Modelos de utilidad
MlI: Modelos Industriales
DI: Disefios Industriales
PI: Propiedad Intelectual (cadauno esvélido en los paises de Convenio de Berna)
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1VV.3.4.Litigios o arbitrajes

Telefénica es parte de diversos litigios de caracter laboral, fiscal, civil y relacionados con el derecho de la
competencia. Sin embargo, la Compafiia no tiene conocimiento de la existencia de ningdn litigio, pleito o
controversia cuya eventual resolucién desfavorable pudiera afectar de manera significativa a la situacion
econdémico-financiera o ala solvenciade Telefénicay su grupo de empresas.

A la fecha de presentacion del actual Folleto no se tiene conocimiento de que se haya producido ninguna

impugnacion de los acuerdos adoptados por la Junta General de Accionistas celebrada €l dia 26 de marzo de
1999.

IV.3.5. Interrupciones de las actividades del emisor con incidencia importante en la
situacion financiera

No existe ni ha existido ningunainterrupcion que pueda tener y haya tenido unaincidencia importante sobre la

situacion financiera del emisor o de cualquiera de las empresas que integran €l grupo consolidado.

IV.4.INFORMACION LABORAL

IV.4.1. N°medio de empleados de los Gltimos 3 afios por categorias

En € cuadro siguiente se especifica la evolucidn de la plantilla activa de Telefonica de Espafia en los Ultimos
tres afios, incluyendo ademas el empleo total en el Grupo, considerando las filiales tanto en Espafia como en
Latinoamérica.

Datos no auditados
PLANTILLA A 31-12-1998
TELEFONICA DE EMPRESAS OPERADORAS GRUPO
= ESPANA GESTIONADAS EN | LATINOAMERICANAS | TELEFONICA

ANO ESPANA
1998 58.127 15.950 27.732 101.809
1997 64.109 12.454 15.459 92.022
1996 67.217 7.784 16.546 91.547

La evolucion de la plantilla durante el Ultimo afio en algunas otras de las principales Lineas de Actividad o
sociedades se refleja en la tabla siguiente. Es destacable el importante incremento en la plantilla del grupo
Telefénica Internacional que viene dado por € hecho de que en el afio 1997, Telefnica de Argentina no
estaba incluida en los afios 1996 y 1997, incorporandose en € Ultimo gjercicio.
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Datos no auditados
PLANTILLA A 31-12-1998
SOCIEDAD 1998 1997
Telefénica de Espaia 58.127 64.109
Telefonica Servicios Mdviles 2.743 2.299
Telefonica Internacional 27.802 15.523
Telefonica Telecomunicaciones Piblicas 696 647
Telefonica Publicidad e Informacién 1.117 1.130
Telefonica Transmisién de Datos 413 355
Estratel 6.877 4.390
Resto 4.034 3.569
TOTAL 101.809 92.022

El desglose del nimero medio de empleados de Telefénica S.A. segin grupos laborales para estos afios es €l
siguiente:

Datos no auditados
TELEFONICA, S.A.
GRUPOS/CATEGORIAS 1998 1997 1996
Genera Jefaturas 965 1.058 1.027
Titulados y Técnicos Especiales 3.861 3.905 3.930
Titulados Auxiliares y Técnicos 6.457 6.200 6.256
Encargados y Operadores Planta Interna 14.627 16.386 17.051
Encargados y Operadores Planta Externa 15.246 17.445 18.552
Operadores Aplic.y Ayudantes Informéticos 741 730 713
Administrativos 8.360 9.341 9.777
Servicio Abonados 3.783 3331 3.289
Operacion 4.211 4.869 5.225
Almacenes, Oficiosy Garajes 1.422 1.565 1.637
Subalternos 699 825 915
Otros 7 8 8
TOTAL 60.379 65.663 68.380

El nimero medio de empleados en el Grupo en los tres Ultimos afios ha sido de 92.148, 92.151 y 103.662
respectivamente, teniendo en cuenta las sociedades que consolidan por el método de integracion global.
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IV.4.2.Negociacién colectiva en el marco de la sociedad.

La negociacién colectiva se realiza en el Grupo Telefonica en e ambito de sus empresas respetando la
individualidad de cada una de ellas como unidad de negociacién.

En Telefénica S.A. la representacion social esta mayoritariamente cubierta por las organizaciones sindicales
UGT (Unién Genera de Trabajadores) y CCOO. (Comisiones Obreras). Otras organizaciones sindicales con
representacion significativa son UTS (Uni6n Telefénica Sindical), CGT (Confederacion General de
Trabajadores), SATT (Sindicato Asambleario Trabgjadores Telefonica), asi como las organizaciones
sindicales nacionalistas ELA-STV, ESK-CUISy CIGA en sus respectivos ambitos.

El 28 de mayo de 1997 tuvo lugar la firma del Convenio 1997 / 98 entre Telefonica de Espafia, SA. y €
Comité Intercentros.

La negociacion colectiva se ha caracterizado por la moderacién salarial y la mejora de la productividad,
siendo los incrementos de la masa salarial aplicados desde 1996 los siguientes: 3,5% en 1996 (IPC = 3,2%)),
2,6% para 1997 (IPC=2%) y un incremento en sueldos del 2,1% en masa sdlaria (IPC=2,1%) para 1998,
ademas de un plus de productividad por empleado activo de 37.777 pesetas.

Entre las medidas de gestion acordadas en los dos Ultimos Convenios Colectivos suscritos, se incorporan
nuevas formas de prestar el servicio para numerosas e importantes areas de la Compafiia como
Comunicaciones de Empresa, Negocios y Gran Publico, Asistencia Técnica, Planta Externa, Operacion e
Informacidn, &reas todas ellas de atencion directa al cliente. También incorpora medidas para €l control de
reduccion del absentismo, regular los traslados ainiciativa de la Empresay larealizacion de reasignaciones de
puestos de trabajo, entre otras.

En e Convenio 1997/1998 se contemplé la posibilidad de prejubilacion o en su caso, baja en la Empresa, con
abono de compensaciones econémicas a partir de los 55 afios, habiéndose aplicado dichas condiciones durante
esos dos afios. Este programa permitia la posibilidad de cese de la actividad labora sin pérdida notable de
percepciones econdmicas y sin gravar € sistema publico de prevision, que asume cargas ya obligatorias por
ley, posibilitando la adecuacion de la plantilla a las necesidades reales de cada uno de 10s negocios de forma
no traumatica.

Adicionamente en junio de 1998 se pusieron en marcha nuevas medidas de adecuacion de la plantilla,
ampliandose a los empleados de 53-54 afios, ademés de continuar con las prejubilaciones de 55-56 afios. Para
1999 y 2000 el plan se extiende a los empleados de Telefénica de Espafia con 52 afios, con el objetivo de
alcanzar afinales del afio 2000 una cifra de alrededor de 44.000.

Dado € crecimiento de la planta de los Ultimos afios, la evolucion del ratio de lineas en servicio por empleado
(incluyendo las Telefonia Basica, Ibercom y R.D.S.1.) en Telefdonica de Espafia, a que hallevado la reduccién
de plantilla efectuada, esla siguiente:

Datos no auditados
1998 1997 1996
313.2 266,8 2434

L os cargos anuales a resultados realizados por estos programas en los Ultimos tres g ercicios en Telefénica
S.A. se detallan a continuacion:
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TELEFONICA
Datos en millones de pesetas
Dotacion gjercicio 1998 por prejubilacionesy jubilaciones anticipadas (1) 125.891
Dotacién extraordinaria gjercicio 1998 por prejubilaciones y jubilaciones anticipadas (1) 459.500 (2)
Dotacion gjercicio 1997 por prejubilacionesy jubilaciones anticipadas (1) 90.166
Dotacion gjercicio 1996 por prejubilacionesy jubilaciones anticipadas (1) 58.519

(1) Contabilizado en |a partida de Gastos Extraordinarios
(2) Con cargo areservas 298.675 millones. Ver nota4 | de las cuentas anuales de la Sociedad

1VV.4.3.Ventajas al personal

Telefénica S.A. concede anticipos a sus empleados, que no devengan interés y tienen una doble modalidad:
anticipos de haberes que se descuentan en la némina del mes siguiente y anticipos de tres mensualidades que se
amortizan en 24 pagos mensuales. Estos anticipos figuran en € balance de la Compafiia dentro del inmovilizado
financiero en la cuenta préstamos a corto plazo y préstamos a medio y largo plazo respectivamente.

Toda la informacion referente a actua Plan de Pensiones del personal de Telefénica de Espafia, su anterior
sistema de la Ingtitucion Telefénica de Prevision (ITP), los compromisos derivados de ésta que continlian en
vigor, € Seguro Colectivo, y otros compromisos con € persond, estan referidos en a Nota 4.1 de las Cuentas
Anuaes del Grupo Telefénica, que se adjuntan como anexo de este folleto. En € apartado 9 del Capitulo VI se
describe € esquema de incentivos a personal directivo ligado alarevalorizacion de la accion de Telefonica.

IV.5.POLITICA DE INVERSIONES

1VV.5.1.Descripcién cuantitativa principales inversiones

En los tres cuadros siguientes se reflga la evolucion de las inversiones del Grupo Telefonica en los tres Ultimos
afios, distinguiendo las correspondientes a Telefénica de Espafia, € conjunto de filiales gestionadas en Espafia
(incluida TISA) y las operadoras | atinoamericanas.

Datos no auditados

INVERSION MATERIAL |

(Millones de pesetas) 1998 1997 1996
Telefénica de Esparia 302.017 343.128 356.286
Filiales en Espaia 68.378 101.845 129.881
Operadoras L atinoamericanas 266.100 189.872 192.704
Total 636.495 634.845 678.871
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Datos no auditados
\ INVERSION INMATERIAL
(Millones de pesetas) 1998 1997 1996
Telefonica de Espania 58.418 45471 38.916
Filiales en Espafia 39.100 3.455 1.594
Operadoras L atinoamericanas 1.066 2117 4.876
Total 98.584 51.043 45.382
Datos no auditados
INVERSION FINANCIERA
(Millones de pesetas) 1998 1997 1996
Telefénica de Espafia 572.860 320.493 62.163
Filiales en Espafia 778.239 222.822 73.015
Operadoras L atinoamericanas 29.236 2123 7.776
Total 1.380.335 545.438 142.944

Conviene destacar la disminucion paulatina en el volumen de inversiones materiales de Telefonica matriz, fruto
del seguimiento de una politica de racionalizacion de inversiones, que prioriza aquellas inversiones que permiten
unamejor y mas diferenciada oferta de servicios, aseguran un incremento de los ingresos, aumentan la capacidad
y prestaciones de lared, e implantan nuevos sistemas de gestion necesarios 0 mejoran los ya existentes, todo €llo

con € objetivo de obtener lamaxima rentabilidad.

En €& volumen indicado de inversdn material, estan en todos los casos incluidas agquellas inversiones que ha
tenido que acometer Telefonica en virtud de la concesidn que disfrutaba en régimen de monopolio, y de las
obligaciones inherentes de extension y atencion universal del servicio.

A continuacion se detallan los desgloses del inmovilizado material neto 'y del inmovilizado financiero de
Telefénica matriz en € periodo 1996-1998. L as cifras correspondientes a inmovilizado inmaterial son de mucha
menor magnitud, y estan reflgadas en las Cuentas Anuales que se adjuntan como Anexos a este folleto

TELEFONICA S.A.

Cifras en millones de pesetas 1998 1997 1996

Terrenosy construcciones 408.582 437.965 438.009
Instalaciones técnicas y maquinaria 43.667 49.170 53.240
I nstalaciones telefonicas, redes y equipos 2.037.372 2.168.138 2.282.737
Mobiliario, utillgjey otros 41574 42.809 41.832
Obraen curso 111.578 143.599 154.156
Anticipos a proveedores sobre inmovilizado 647 1.129 7.988
Materiales de instalacion en amacén 16.140 12.330 15.292
TOTAL INMOVILIZADO MATERIAL NETO 2.659.560 2.855.140 2.992.254
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TELEFONICA S.A.

Cifras en millones de pesetas 1998 1997 1996

Participaciones en empresas del Grupo 413.165 394.898 192.017
Participaciones en empresas asociadas 58.350 54.195 34.705
Otras participaciones 5.191 6.176 10.003
Créditos con empresas del Grupo y asociadas 621.086 126.961 160.877
Otros créditos 3.193 3.256 2.852
Depdsitos y fianzas 943 1.039 977
Administraciones piblicas 278.107 86.823 66.854
Provisiones * 38.445 28.565 25.938
TOTAL INMOVILIZADO FINANCIERO 1.341.590 644.783 442.347

* Afectan fundamentalmente a las participaciones en empresas asociadas en 1996 y a la participacion en empresas del
Grupo en 1997 y 1998.
Datos auditados

El desglose del inmovilizado material neto del Grupo Telefénica en el periodo 1996-1998, es el que se reflga
a continuacion. Hay que tener en cuenta en la interpretacion de estos datos globales, las variaciones en el
perimetro de consolidacion de un afio a otro, que se detallan también en las Cuentas Anuades que se
acompafian. En este sentido es relevante tener en cuenta que en € afio 1998 Telefdnica de Argentina paso a
consolidar por integracion global.

GRUPO TELEFONICA

Cifras en millones de pesetas 1998 1997 1996

Terrenosy construcciones 636.642 546.268 508.102
Instalaciones técnicas y maquinaria 69.756 74.095 58.888
I nstalaciones telefonicas, redes y equipos 3.363.438 2.996.331 2.915.266
Mobiliario, utillgjey otros 122.327 95.175 89.309
Obraen curso 395.465 396.465 327.861
Anticipos a proveedores sobre inmovilizado 1.982 2.288 23.640
Materiales de instalacion en amacén 40.457 38.977 50.804
Provisiones por depreciacion (936) (1.486)
TOTAL INMOVILIZADO MATERIAL NETO 4.629.131 4.148.113 3.973.870

Datos auditados

Por o que respecta a inmovilizado financiero del Grupo Telefénica, su evolucion y desglose alo largo de los

tres Ultimos afios se detalla a continuacién:

GRUPO TELEFONICA

Cifras en millones de pesetas 1998 1997 1996

Participaciones en empresas asociadas 345.614 201.390 116.317
Otras participaciones 78.998 92.642 128.540
Otros créditos 172.042 96.834 31.374
Depdsitosy fianzas 13.321 1.754 1.369
Administraciones piblicas 302.869 92.763 70.007
Provisiones* (4.102) (4.844) (4.729)
TOTAL INMOVILIZADO FINANCIERO 908.742 480.539 342.878

* Afectan exclusivamente a apartado de otras participaciones
Datos auditados
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1V.5.2. Inversiones realizadas a mayo de 1999 y previsién para final de afio

Telefonica de Espafia (Operadora de las telecomunicaciones bésicas en Espafia)

Las inversiones materiales e inmateriales previstas para el presente afio y realizadas a mayo por esta sociedad,
tienen el destino que seindica en € siguiente cuadro:

Datos no auditados
Cifras en millones de pesetas Previsto 1999 Realizado a mayo
Terreno y edificios 4,981 473
Equipos de fuerza 1.604 328
Equipos de conmutacion 61.565 11.445
Equipos de transmision y radio 43.626 9.005
Planta exterior 82.373 20.799
Equipos de abonados 25.238 6.522
Otros inmovilizado material 32.278 11.336
Inversion material 251.665 59.912
Investigacion y desarrollo 18.689 1.645
Desarrollo de software y otro inmovilizado inmaterial 25.053 9.980
Inversion inmaterial 43.742 11.625

Se puede observar que Telefonica de Espafia contindia disminuyendo € volumen de inversiones materiales
respecto a afios anteriores (302.017 millones en 1998) tal y como se ha puesto de manifiesto en el apartado
IV.5.1.

Del total de 295.407 millones de inversién material e inmaterial previstas para el afio 1999, 34.940 millones
corresponden a inversiones obligatorias en virtud de las disposiciones regulatorias. Las inversiones orientadas
auna mayor generacion de ingresos, bien por destinarse a desarrollo de nuevos productos y servicios, o ala
ampliacion de planta alli donde siendo necesario resulta rentable, ascienden a més de 172.000 millones. Una
cantidad cercana a los 53.000 millones, totalizan aguellas inversiones de apoyo y mantenimiento del negocio
actual, y otra cantidad superior a los 21.000 millones son inversiones dedicadas a sistemas y equipamientos
gue permitiran la reduccién de costes.

A finales de mayo lainversion material e inmaterial realizada asciende a 71.537 millones de pesetas.

Grupo Telefénica

Las inversiones realizadas a mayo (incluidas las financieras), por las principaes Lineas de Actividad, y las
estimadas para el conjunto del afio 1999 son las siguientes, expresadas en millones de pesetas:

Datos no auditados
LINEA DE ACTIVIDAD Previstas 1999 Realizadas a mayo
Telefénica de Espaia 322.142 75.481
TelefonicaMoviles 119.012 36.403
Telefénica Internacional 629.658 193.713
TelefénicaMedia 88.765 64.172
Resto 124.216 34.947
Eliminaciones (48.326) (37.942)
INVERSION TOTAL 1.235.467 366.774
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El desglose de las cifras anteriores seglin €l tipo deinversion es €l siguiente:

Cifras en millones de pesetas Previstas 1999
Gastos amortizables 14.167
Inversiéon inmaterial 68.702
Inversién material 846.072
Inversién financiera 306.526
INVERSION TOTAL 1.235.467

Realizadas a mayo
2.170
18.820
174.572
171.212
366.774

Estas cifras, que se indican fundamentalmente en cuanto a orientar sobre el volumen en que se pueden mover,
se irén gjustando a lo largo del afio en funcién de la evolucién de los distintos negocios, y en particular las
financieras, que podran verse modificadas de concretarse 0 no determinadas expectativas en cuanto a
oportunidades de negocio en nuevas actividades o en otros paises.

En e cuadro siguiente se desglosa, de forma similar a como se habia hecho en € punto IV.5.1. para los afios
anteriores, la inversion material e inmaterial de 1999 y se compara con la de 1998, con € fin de poner de
manifiesto e efecto en las inversiones del Grupo del cambio en e modo de consolidacion de aquellas
operadoras brasilefias que en el presente afio han pasado a considerarse por integracion global.

Datos no auditados

COMPARACION INVERSION MATERIAL E INMATERIAL - 1999 - 1998

(Millones de pesetas) 1999 1998
Telefonica de Espania 322.142 360.435
Filiales en Espaia 123.414 107.478
Operadoras L atinoamericanas 469.218 267.166
Brasil (Telesp y Telesudeste) 246.495 no integraban globalmente
Resto paises 222.723 267.166
Total 914.774 735.079

Estas inversiones se financiaran en su mayor parte, con la generacién de recursos procedentes de las
operaciones y la venta de activos no estratégicos, y si fuera necesario, acudiendo a mercado de capitales para

|a obtencién de endeudamiento.
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ANEXO

1987 El Parlamento espafiol aprueba el proyecto de Ley de Ordenacion de las Telecomunicaciones

(LOT) queregula el nuevo marco de la empresa.

L as acciones de Telefonica comienzan a cotizar en la Bolsade Nueva Y ork.

Puesta en servicio del primer buque cablero propiedad de Telefénica, administrado por su filia
Temasa.

1988  Nueva denominacion: Telefonica de Espafia, S.A.

Se crea Telefonica 1+D, con el propdsito de estar en la vanguardia del desarrollo tecnolégico. Es
uno de los centros de investigacion y desarrollo mas importantes de Europa.
Total automatizacion del servicio telefénico y liberalizacion de los terminales.

1990 Latelefoniamaovil cuenta con 40.000 abonados. Incorporacion del sistema TMA 900.
Inauguracion en Sevilla de la primera central RDSI de Espafia, dispuesta para soportar todas las
comunicaciones telefonicas y teleméticas que generariala Expo del 92.

Toma de participacién en operadoras chilenas. TISA nombraalamayoriade los miembros del .
Toma de participacién en operadora de la zona sur de Argentina. Control, a través de su
participacion en Cointel, de los acuerdos de socios suscritos en dicha sociedad. Adicionamente
Telefonica suscribe un contrato de gestion.

1991 Nuevo contrato con el Estado, sustituyendo al que estaba vigente desde 1946, y adecuandolo ala
LOT.

Entrada en el capital de CANTV de Venezuela.

1992  Primeros aparatos del sistema de Telefonia Rura por Acceso Celular (TRAC), que, mediante
tecnologia de latelefonia movil, permite acercar €l teléfono a areas de poblacion dispersa.

1993 Facturadetallada gratuita para 2 millones de clientes.

14 millones de lineas.
Publicacién del Real Decreto de liberalizacion de la transmision de datos.

1994  Publicacion del Real Decreto de liberalizacion de |a telefonia moévil.

Toma de participacion en operadoras de Pert. TISA nombra a la mayoria de los miembros del
consgjo de TdP 'y suscribe un contrato de gestion.

1995 Transferencia de la actividad completa de los servicios mdviles a Telefénica Servicios Mdviles,

gue en enero supera el millén de clientes.

Telefénica Mdviles abre el servicio MoviStar, primer sistema moévil GSM en Esparia, abarcando
el 75% de la poblacion espafiola. Empieza a operar Airtel.

Ley de Telecomunicaciones por Cable

Se lanza € servicio InfoVia para acceder a Internet, disponible en toda Espafia, con tarifa
metropolitana.

1996 Entrada en el mercado brasilefio, con e anuncio de compra de 35% de las acciones de CRT. El
consorcio liderado por TISA tiene un contrato de gestion.

Primer aniversario del servicio InfoVia, con méas de 840 Proveedores de Servicios de
Informacién, 215.000 lineas, 36 millones de llamadas acumuladas y un total de 10 millones de
horas de conexion.
Publicacién del Real Decreto de liberalizacion de las telecomunicaciones y concesion a
Retevisién de un titulo habilitante parala prestacion de servicios de telefonia basica.
1997 Constitucion de la Plataforma de Television Digital de la Compafiia, ViaDigital.
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Telefdnica se alia con Recoletos- Pearson para crear un grupo multimedia y asume la gestion de
Antena3TV.

Telefénica se convierte en una compafiia totalmente privada. Los resultados del afio y su
facturacion colocan a Telefonica como la primera empresa de Espafia.
Telefénica Moviles alcanza los 3 millones de clientes.

Real Decreto que regula la prestacion del servicio de comunicaciones méviles personaes en la
modalidad DCS-1800 y apertura a un tercer operador en |os servicios mdviles.

1998

Ampliacion de capital en abril en la proporcién de una accidn nueva por cada 11 existentes, con
85,4 millones de nuevos titulos emitidos y con 5.000 pesetas € precio por accién. Es la
ampliacion mas grande en la historia de las bolsas europeas, con 427.032 millones en nuevos
fondos para la empresa.

Aprobacion € 30 de abril delaLey General de Telecomunicaciones (LGT).

Telefénica se adjudica en julio varias operadoras brasilefias, en especial Telesp, la més importante
en telefonia fija, que opera en Sao Paulo, por 749.744 millones de pesetas. En junio habia
adquirido el 50% de la Compafiia Riograndense de Telecomunicaciones (CRT) de Brasil.
Liberalizacion total del mercado de telecomunicaciones con fecha 1 de diciembre. Desaparicion
del monopolio. Desde enero, Retevision opera en los servicios de larga distancia nacional e
internacional.

1999

En enero Telefénica Moviles superalos 5 millones de clientes.

Desaparece InfoVia, sustituida por InfoVia Plus.

Liberalizacion del mercado de acceso a I nternet.

Telefénica Intercontinental adquiere la operadora austriaca European Telecom, en lo que
constituye su primera adquisicion europea y le permite posicionarse para entrar como operador
alternativo en paises del entorno.
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V.EL PATRIMONIO, LA SITUACION FINANCIERA Y LOS RESULTADOS DEL

EMISOR

V.1L.INFORMACIONES CONTABLES INDIVIDUALES

V.1.1.Balances de situacién y cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 1998, 1997 y

1996
TELEFONICA
BALANCES DE SITUACION, AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS EJERCICIOS 1998, 1997 Y 1996
Unidad: millones de pesetas 1998 1997 1996
Datos auditados
ACTIVO
Inmovilizado 4.181.825 3.630.398 3.545.499
Gastos de Establecimiento 13.959 35 76
Inmovilizaciones Inmateriales 166.716 130.440 110.822
Inmovilizaciones Materiales 2.659.560 2.855.140 2.992.254
Inmovilizaciones Financieras 1.341.590 644.783 442.347
Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios 104.689 120.685 122.554
Activo Circulante 759.494 485.333 397.612
Existencias 4.294 4.708 4.634
Deudores 449.699 420.804 371.257
Inversiones Financieras Temporales 292.589 53.169 14.615
Acciones propias a corto plazo 4.863 369
Tesoreria 6.618 4.198 5.240
Ajustes por Periodificacién 1431 2.085 1.866
TOTAL ACTIVO 5.046.008 4.236.416 4.065.665
PASIVO
Fondos Propios 1.999.776 1.779.535 1.734.072
Capita Suscrito 512.439 469.735 469.735
Reservas 1.337.210 1.213.605 1.176.804
Resultados del Ejercicio 150.127 133.774 120.414
Dividendo a Cuenta Entregado en el Ejercicio (37.579) (32.881)
Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios 104.853 104.073 95.160
Provisiones para Riesgos y Gastos 768.113 253.214 272.141
Acreedores a Largo Plazo 1.074.915 1.154.129 1.234.455
Emisiones de Obligaciones, Bonosy Pagarés 489.051 530.196 563.464
Deudas con Entidades de Crédito 359.776 339.830 419.505
Deudas con Empresas del Grupo y Asociadas 162.391 177.271 126.615]
Otros Acreedores 63.697 106.832 124.871]
Acreedores a Corto Plazo 1.098.351 945.465 729.837
Emisiones de Obligaciones, Bonosy Pagarés 210.843 262.594 117.000,
Deudas con Entidades de Crédito 311.462 58.659 60.845
Deudas con Empresas del Grupo y Asociadas 150.419 135.637 133.281
Acreedores Comerciales 120.194 149.914 173.520
Otras Deudas no Comerciales 281.115 314.128 222.278
Ajustes por Periodificacién 24.318 24533 22.913
TOTAL PASIVO 5.046.008 4.236.416 4.065.665
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) TELEFONICA
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS EJERCICIOS 1998,
1997 Y 1996
Unidad: millones de pesetas 1998 1997 1996
Datos auditados
Importe Neto de la Cifra de Negocios 1.652.389 1.605.101 1.473.045
Otros Ingresos de Explotacién 103.142 107.175 107.546
Comprasy Variacion de Existencias (276.700) (217.043) (145.690)
Gastos Externos'y de Explotacién (171.728) (161.026) (152.161)
Valor Afiadido Ajustado 1.307.103 1.334.207 1.282.740
% sobre Cifra de Negocios 79,10% 83,12% 87,08%
Gastos de Personal (438.472) (448.074) (442.562)
Resultado Bruto de la Explotacion 868.631 886.133 840.178
% sobre Cifra de Negocios 52,57% 55,21% 57,04%
Dotacion Amortizaciones Inmovilizado (463.762) (466.461) (423.736)
Variacion Provisiones Circulante (16.598) (12.542) (10.699)
Resultado Neto de la Explotacion 388.271 407.130 405.743
% sobre Cifra de Negocios 23,50% 25,36% 27,54%
Ingresos Financieros 70.000 34.759 31.624
Gastos Financieros (115.177) (136.491) (149.295)
Dotacion Amortiz. y Provisiones Financieras (4.413) (20.750) (15.968)
Resultado Actividades Ordinarias 338.681 284.648 272.104
% sobre Cifra de Negocios 20,50% 17,73% 18,47%
Subvenciones de Capital 12.065 11.270 10.314
Resultados Procedentes del |nmovilizado (17.919) (4.383) (42.331)
Variacién Provisiones Cartera de Control (9.915) (20.420) (14.687)
Otros Resultados Extraordinarios (161.907) (116.370) (85.521)
Resultado Antes de Impuestos 161.005 154.745 139.879
% sobre Cifra de Negocios 9,74% 9,64% 9,50%
Impuesto sobre Beneficios (10.878) (20.971) (19.465)
Resultado del Ejercicio 150.127 133.774 120.414
% sobre Cifra de Negocios 9,09% 8,33% 8,17%
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En el apartado 1V.2.1. de este folleto, se ha analizado la evolucion de los resultados del Grupo y de los ingresos de
distintas areas de negocio durante los tres Ultimos afios.

Lo més destacable de |os resultados de Telefénica S.A., que conduce a la disminucion en un 4,6% del Resultado de
Explotacién eslo siguiente:

» Losingresos por operaciones ascendieron a 1.652.389 millones de pesetas, con un crecimiento de solo e 2,9%
frente a 9% en 1997. La desaceleracién del incremento en los ingresos por operaciones tiene su origen,
fundamentalmente, en la introduccion de la competencia en telefonia con una estructura tarifaria
desequilibrada, que ha originado la pérdida de cuota de mercado en €l trafico de larga distancia nacional en
beneficio de Retevisidn, y ha obligado a la aplicacién de los descuentos articulados en los “Planes Claros”.
Factores positivos han sido el crecimiento de la planta media facturable en servicio expresada en lineas
equivalentes (4,2%) y del consumo medio por linea (9,5%) gque se ha elevado hasta 11,85 minutos a dia

= Los gastos de persona que alcanzaron un importe de 438.472 millones de pesetas, con una disminucién
interanual del 2,1%. El niumero de empleados a 31 de diciembre de 1998 era de 58.127, lo que supone una
cantidad inferior en 5.982 respecto afinales de 1997, con una reduccién de un 9,3% sobre la plantilla existente
en aquel momento.

= Los gastos de aprovisionamientos experimentaron un crecimiento del 27,5%, consecuencia principalmente de
los gastos de interconexién que lo hacen en un 38,9%, por €l gran crecimiento del mercado naciona de
moviles. Los gastos por trabajos, suministros, y servicios exteriores, crecieron un 6,8% con un aumento
significativo en gastos de publicidad y comisiones de ventas como consecuencia de la entrada en competencia
en el negocio bésico.
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V.1.2.Cuadros de financiacién de los ejercicios 1998, 1997 y 1996

TELEFONICA
ESTADO DE CASH FLOW, AL 31 DE DICIEMBRE DE LOS EJERCICIOS 1998, 1997 Y 1996

Unidad: millones de pesetas 1998 1997 1996
Datos auditados

Cash Flow Procedente de las Operaciones

Cobros a Clientes 1.691.323 1.620.922 1.455.498
Dividendos de Filiales 43.780 8.632 5.883
Intereses y Otros Ingresos Financieros 26.220 25.982 25.646
Pagos a Proveedores y Empleados (897.517) (797.489) (629.304)
Pagos por Intereses (72.080) (76.720) (95.750)
Pagos por Impuestos (58.653) (98.681) (70.699)
Cobros Netos por las Operaciones 733.073 682.646 691.274

Cash Flow de Operaciones de Inversién

Cobros Procedentes de Inversiones en Empresas 85.068 131.700 11.098
Pagos por Inversiones Materiales (284.718) (336.845) (346.203)
Anticipos a Proveedores y Materiales Almacén (5.714) 8.933 3.107
Pagos por Inversiones Financieras (572.698) (317.434) (55.968)
Desembolsos Invers. Inmateriales y Gtos. a Distribuir (71.627) (47.515) (38.811)
Pagos Netos por Operaciones de Inversion (849.689) (561.161) (426.777)
Cash Flow de Operaciones de Financiacion
Aportaciones de los Accionistas 427.035
Cobros por Subvenciones 9.115 10.638 14.916
Emisiones de Obligacionesy Bonos 70.000 91.969
Entrada por Préstamos, Créditosy Pagarés 80.444 108.519 55.615
Amortizacion de Obligacionesy Bonos (187.062) (52.365) (61.207)
Pagos Amortizacion Préstamos, Créditosy Pagarés (156.505) (167.873) (192.059)
Pagos Amortizacion Deuda a Corto Plazo 215.746 9.124 (6.870)
Pago por Dividendos (95.823) (83.616) (71.431)
Cobros (Pagos) Netos Actividades Financiacion 362.950 (83.604 (261.036)
Variacion Neta Cuentas Financieras 246.334 37.881 3.461
Cuentas Financieras a Principio del Ejercicio 57.736 19.855 16.394
Cuentas Financieras a Fin del Ejercicio 304.070 57.736 19.855

Lavariacién neta en Cuentas Financieras, que en €l afio 1998 es superior alos anteriores, es debida alos créditos a
empresas del Grupo y asociadas, con un saldo afinal de afio que asciende a 292.294 millones de pesetas, que en las
cuentas consolidadas se eliminan. Su composicion seindicaen laNota 7.3. alas Cuentas Anuales de Telefonica
S.A. que se adjuntan a este folleto.
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TELEFONICA

CONCILIACION DEL RESULTADO DEL EJERCICIO CON LOS COBROS NETOS DE LAS

OPERACIONES

Unidad: millones de pesetas 1998 1997 1996

Datos auditados

Resultado Neto del Ejercicio 150.127 133.774 120.414

Ajustes:
Amortizaciones Inmovilizado 463.762 468.580 426.485
Provisiones para Pensiones y Otras Provisiones 528.948 44.073 42.958
Pérdidas por Diferencias de Cambio (2.929) 15.988 8.166
Aumento (Disminucion) Intereses a Pagar (4.796) (2.106) (5.479)
Aumento (Disminucion) Impuestos a Pagar (22.877) (39.377) (13.835)
Variacion Provisiones Inversiones Financieras 9.915 20.420 14.687
Aumento (Disminucion) Existencias 414 (74) (331)
Aumento (Disminucion) Cuentas a Cobrar 8.726 (20.243) (45.052)
Aumento (Disminucion) Ajustes por Periodificacion 439 1.401 (2.307)
Aumento (Disminucion) Cuentas a Pagar 30.577 58.881 108.009
Beneficio Ventalnmovilizado Material (10.440) (14.963) (10.391)
Planta Desmontada No Amortizada 30.027 38.100 47.918
Beneficio Ventalnmovilizado Financiero (3.056) (20.044) 1.600]
Impuestos Diferidos 7.450 (7.160) (8.216)
Subvenciones de Capital (12.065) (11.270) (10.314)
Complemento de pasivos 16.435 16.666 16.962
Amortizacion gastos a distribuir en varios gjercicios 1.916
Aplicacion (459.500)
Total Ajustes 582.946 548.872 570.860

Cobros Netos por las Operaciones 733.073 682.646 691.274
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V.2.INFORMACIONES CONTABLES CONSOLIDADAS

V.2.1.Balances de situacion y cuentas de pérdidas y ganancias consolidados de los ejercicios

1998, 1997 y 1996

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS

Unidad: millones de pesetas 1998 1997 1996
Datos auditados
ACTIVO
Accionistas por Desembolsos No Exigidos 513 446
Inmovilizado 6.654.338 4.987.098 4.655.150
Gastos de Establecimiento 16.285 2.337, 577,
Inmovilizaciones Inmateriales 1.100.180 356.109 337.825
Inmovilizaciones Materiales 4.629.131 4.148.113 3.973.870
Inmovilizaciones Financieras 908.742 480.539 342.878
Fondo de Comercio de Consolidacion 399.623 284.364 49.798
Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios 138.376 135.103 130.294
Activo Circulante 1.053.274 817.750 602.495
Existencias 49.172 37.691 33.834
Deudores 876.687 629.230 507.775
Inversiones Financieras Temporales 60.400 126.093 35.843
Acciones Propias a Corto Plazo 4.863 369 ---
Tesoreria 23.795 10.432 12.647
Ajustes por Periodificacién 38.357 13.935 12.396
TOTAL ACTIVO 8.246.124 6.224.761 5.437.737
PASIVO
Fondos Propios 2.246.214 1.991.374 1.863.760
Capital Suscrito 512.439 469.735 469.735
Reservas 1.516.191 1.369.155 1.266.624
Resultados del Ejercicio 217.584 190.063 160.282
Dividendo a Cuenta Entregado en €l Ejercicio (37.579) (32.881)
Socios Externos 589.927 394.097 374.693
Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios 121.357 112.471 102.218
Provisiones para Riesgos y Gastos 992.312 388.896 336.615
Acreedores a Largo Plazo 2.278.729 1.916.627 1.672.907
Emisiones de Obligaciones, Bonosy Pagarés 928.959 714.923 654.378
Deudas con Entidades de Crédito 1.168.880 942.728 843.349
Deudas con Empresas del Grupo y Asociadas 271
Otros Acreedores 180.890 258.976 174.909
Acreedores a Corto Plazo 2.017.585 1.421.296 1.087.544
Emisiones de Obligaciones, Bonosy Pagarés 234.686 284.018 147.427
Deudas con Entidades de Crédito 884.630 336.525 244.617
Deudas con Empresas del Grupo y Asociadas 17.333 15.080 28.458
Acreedores Comerciaes 387.463 351.357| 374.580
Otras Deudas no Comerciales 448.850 382.872 266.326
Ajustes por Periodificacion 44.623 51.444 26.136)
TOTAL PASIVO 8.246.124 6.224.761 5.437.737
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS

Unidad: millones de pesetas

Datos auditados 1998 1997 1996
Importe Neto de la Cifra de Negocios 2.906.021 2.363.102 2.006.058
Otros Ingresos de Explotacion y Trabajos realizados para €l inmovilizado 143.686 159.229 165.077
Comprasy Variacion de Existencias (358.221) (331.047) (225.639)
Gastos Externos'y de Explotacién (394.498) (321.521) (262.051)
Valor Afiadido Ajustado 2.296.988 1.869.763 1.683.445
Gastos de Personal (650.171) (570.895) (554.682)
Resultado Bruto de la Explotacion 1.646.817 1.298.868 1.128.763
Dotacion Amortizaciones Inmovilizado (725.434) (602.657) (526.229)
Variacion Provisiones Circulante (106.105) (35.757) (26.569)
Resultado Neto de la Explotacion 815.278 660.454 575.965
Ingresos Financieros 55.788 33.518 29.834
Gastos Financieros (241.200) (189.967) (181.705)
Dotacion Amortiz. y Provisiones Financieras (44.224) (31.284) (24.720)
Participacion Resultados Soc. Puest. Equiv. 12.199 9.958 7.811
Amortizacién Fondo Comercio Consolidacion (21.135) (33.312) (16.786)
Resultado Actividades Ordinarias 576.706 449.367 390.399
Subvenciones de Capital 12.088 11.285 10.315
Resultados por Engjenacién de Participaciones en Sociedades Consolidadas 23.848 27.303 7.726
Resultados Procedentes del |nmovilizado (23.957) (26.804) (42.884)
Dotacion prejubilacionesy jubilaciones anticipadas (125.891) (90.166) (58.519)
Otros Resultados Extraordinarios (60.784) (33.344) (31.156)
Resultado Antes de Impuestos 402.010 337.641 275.881
Impuesto sobre Beneficios (91.875) (73.536) (56.921)
Resultado del Ejercicio 310.135 264.105 218.960
Resultado Atribuido a Socios Externos (92.551) (74.042) (58.678)
Resultado Atribuido Sociedad Dominante 217.584 190.063 160.282
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V.2.2.Cuadros de financiacién consolidados de los ejercicios 1998, 1997 y 1996

ESTADO DE CASH FLOW

Unidad: millones de pesetas 1998 1997 1996
Datos auditados
Cash flow procedente de las operaciones
Cobros a clientes 2.841.808 2.304.760 1.920.584
Dividendos de filiales 4.806 29.465 5.550,
Interesesy otros ingresos financieros 55.788 33.373 29.739
Pagos a proveed. y empleados (neto del importe (1.438.543) (1.080.413) (832.134)
capitalizado)
Pagos por intereses (189.238) (136.358) (142.364)
Pagos por impuestos (153.952) (133.967) (129.750)
Cobros netos por las operaciones 1.120.669 1.016.860 851.625
Cash flow de operaciones de inversion
Cobros procedentes de inversiones en empresas 95.463 76.609 19.487
Pagos por inversiones materiales (609.032) (600.558) (666.439)
Anticipos a proveedores y materiales en almacén (21.352)
Pagos por inversiones financieras (1.328.552) (477.090) (134.631)
Pagos por inversiones inmateriales y gastos a distribuir (140.165) (103.585) (48.386)
Intereses minoritarios -
Pagos netos por operaciones de inversion (1.982.286) (1.125.976) (829.969)
Cash flow de operaciones de financiacion
Aportaciones de |os accionistas 460.758 868 4.721]
Cobros por subvenciones 24.616 24.381 17.837
Emisiones de obligaciones y bonos 215.931 206.967 51.896
Entrada por préstamos, créditos y pagarés 436.510 311.758 136.573
Amortizaciones de obligaciones y bonos (184.099) (212.739) (80.970)
Pagos por amortiz. de otros préstamos, créditosy pagarés (341.244) (211.738) (234.727)
Pagos por amortizacion de deuda a corto plazo 326.489 210.905 141.910
Pago de dividendos (143.945) (135.084) (90.490)
Cobros (pagos) por actividades de financiacion 795.016 195.318 (53.250)
Cash-flow procedente de tipos de cambio
Efecto tipo de cambio en los cobros 18.764 2.203 (96)
Variacion neta de cuentas financieras (47.837) 88.405 (31.690)
Cuentas financieras a principios del ejercicio 136.895 48.490 80.180
Cuentas financieras a fin del ejercicio 89.058| 136.895 48.490
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CONCILIACION DEL RESULTADO DEL EJERCICIO CON LOS COBROS NETOS DE LAS

OPERACIONES

Unidad: millones de pesetas 1998 1997 1996
Datos auditados

Resultado neto del ejercicio 217.584 190.063| 160.282
Ajustes:

Participacion en resultados de compafiias asociadas (12.199) (9.958) (7.811)
Resultados atribuidos a los socios externos 92.551 74.042 58.678
Dividendos sociedades puestas en equivalencia 4.806 29.465 5.550
Amortizaciones del inmovilizado 755.843 639.723| 547.849
Provisiones para pensiones y otras provisiones 574.003 17.593 33.470
Pérdidas por diferencias de cambio (7.387) 4.166 1.416
Variacion de la provision parainversiones financieras (724) 213 911
Pérdidas por enajenacion de sociedades consolidadas 49 (27.371) 0
Beneficios por enajenacidn de sociedades consolidadas (23.897) 68 (7.492)
Beneficio en ventas de inmovilizado material (11.636) (701) (3.551)
Planta desmontada no amortizada 36.261 27513 45.034
Beneficio en venta de inmovilizado financiero (119 (122) 1.600
Impuestos diferidos 851 (1.402) (7.935)
Subvenciones de capital (12.088) (11.285)| (10.317)
Provisiones financieras y otros 5.077 16.666 16.962
Provisiones para responsabilidades con €l personal (459.500)
Variacion neta en cuentas de activo y pasivo circulante:

Aumento (disminucién) de existencias (9.410) (3.582) (9.390)
Aumento (disminucion) de cuentas a cobrar 33.830 (79.048)| (105.837)
Aumento (disminucién) en ajustes por periodificacion (43.050) 23.467 (8.599)
Aumento (disminucién) en cuentas a pagar (38.942) 144.234| 174.354
Aumento (disminucién) de intereses a pagar 33.582 3.382 (3.761)
Aumento (disminucién) de impuestos a pagar (14.816) (20.266)| (29.788)
Total ajustes 903.085 826.797| 691.343
Cobros netos por las operaciones 1.120.669| 1.016.860| 851.625
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CUADROS DE FINANCIACION CONSOLIDADOS
ORIGENES 1.998 1.997 1.996
1 - RECURSOS PROCEDENTES DE LAS OPERACIONES 1.306.425 1.147.863 948.690,
2 - APORTACIONES DE LOS ACCIONISTAS
a) Ampliaciones de capital 42.704 0 0
b) Primas de emision de acciones 384.331 0 0
c) Participaciones de socios minoritarios 33.723 723 4.722
3 - INGRESOS DIFERIDOS 24.616 24.381 17.837
4 - IMPUESTOS DIFERIDOS A LARGO PLAZO 3.722 3.550 5.032
5- DEUDASA LARGO PLAZO 652.441 518.725 188.469
6 - ENAJENACION DEL INMOVILIZADO
a) Inmovilizaciones inmateriales 0 0 0
b) Inmovilizaciones materiales 27.463 13.108 13.076
¢) Inmovilizaciones financieras 93.176 87.670 36.053,
7 - AUMENTO DE CIRCULANTE POR ENAJENACION DE 2.354 0 0
PARTICIPACIONES
8- AUMENTO DE CIRCULANTE POR INCORPORACION DE FILIALES 0 9.702 1.474]
TOTAL ORIGENES 2.570.955 1.805.722 1.215.353
EXCESO DE APLICACIONES SOBRE ORIGENES (DISMINUCION DEL 360.766 118.496 157.186
CAPITAL CIRCULANTE)
TOTAL ORIGENES 2.931.721 1.924.218 1.372.539
APLICACIONES 1.998 1.997 1.996
1- RECURSOS APLICADOS EN LAS OPERACIONES
2 - GASTOS DE ESTABLECIMIENTO Y FORM. DE DEUDAS 41.581 9.740 4.581]
3- ADQUISICION DEL INMOVILIZADO
a) Inmovilizaciones inmateriales 98.584 51.043 45.382
b) Inmovilizaciones materiales 636.495 634.845 678.871
c) Inmovilizaciones financieras 1.380.335 545.438 142.944
4 - RESERVA DE REVALORIZACION 0 0 6.776
5- IMPUESTOS ANTICIPADOS (495)
6 - DIVIDENDOS 105.397 116.164 101.593
7 - CANCELACION O TRASPASO DE DEUDAS A LARGO PLAZO 525.343 424.531 316.587
8 - PROVISIONES 93.907 142.129 58.331
9- OTRASAPLICACIONES 209 2.144 7.398
10 - DISMINUCION DE CIRCULANTE POR ENAJEN. PARTICIP. 563 11.000
11 - DISMINUCION DE CIRCULANTE POR ADQUIS. PARTICIP. 64.405 0 0
12 - VARIACION DE CIRCULAN. POR DIFEREN. DE CONVER. (14.040) (2.379) (924)
TOTAL APLICACIONES 2.931.721 1.924.218 1.372.539
EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES (AUMENTO DEL
CAPITAL CIRCULANTE)
TOTAL APLICACIONES 2.931.721 1.924.218 1.372.539
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VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE - AUMENTOS 1.998 1.997 1.996
1 - Accionistas por desembolsos exigidos
2 - Existencias 11.481 3.857 4,798
3 - Deudores 247.457 121.456 106.816
4 - Acreedores 0 0
5 - Inversiones financieras temporales 90.250 0
6 - Tesoreria 17.857 0 714
7 - Ajustes por periodificacion 31.243 0 8.505
TOTAL AUMENTOS 308.038 215.563 120.833
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE 360.766 118.496 157.186
TOTAL 668.804 334.059 278.019
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE - DISMINUCIONES 1.998 1.997 1.996
1 - Accionistas por desembolsos exigidos 4
2 - Existencias
3 - Deudores
4 - Acreedores 603.111 308.441 245,611
5 - Inversiones financieras temporales 65.693 32.404
6 - Tesoreria 1.845
7 - Ajustes por periodificacion 23.773
TOTAL DISMINUCIONES 668.804 334.059 278.019
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE
TOTAL 668.804 334.059 278.019
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CONCILIACION DEL RESULTADO DEL EJERCICIO CON LOS RESULTADOS PROCEDENTES DE

LAS OPERACIONES

1998 1997 1996
CONCEPTO
-Pérdidas y ganancias (beneficios) 217.584 190.063 160.282
-Pérdidas y ganancias socios externos 92.551 74.042 58.678
-Pérdidas y ganancias empresas asociadas (12.199) (9.958) (7.811)
297.936 254.147 211.149
MAS:
-Dividendos sociedades puestas en equivalencia 4.806 29.465 5.550
-Amortizacién del inmovilizado 725.434 602.657 526.229
-Provisién inmovilizado material (550)
-Amortizacién de gastos de formalizacion de deudas 4.776 3.754 3.603
-Amortizacién fondo de comercio de consolidacién 21.135 33.312 16.786)
-Saneamiento fondo de comercio 5.048
-Provisién depreciacidn de inversiones financieras (724) 213 911
-Diferencias negativas de cambio. (7.387) 4.166 1.416
-Planta desmontada no amortizada 30.027 38.100 47.918
-Provisién gjuste de inventario 2.386 888 2.496
-Dotacion a provisiones 636.603 179.783 97.739
-Dotacion provisiones técnicas aseguradoras 28.921
-Intereses diferidos 50.818 55.656 55.987
-Amortizacién de gastos COOB 92 y EXPO 92 0 12
-Primas de emisién y reembolso 2.225 1.366 0
-Impuestos diferidos y otros 851
-Inmovilizado materia einmaterial 6.234 3.444 5.707
-Dotacion financieray Complementos pasivos 16.520 9.370 9.109
-Pérdidas enajenacion sociedades consolidadas 49 68 2.609
MENOS:
-Beneficio engjenacién inmovilizado financiero 119 122 73
-Beneficio engjenacion inmovilizado material 11.636 14.740 10.435
-Subvenciones en capital 12.088 11.285 10.317
-Aportaciones ajenas no reembosables 11.416 13.504
-Impuestos diferidos y anticipados alargo plazo - 1.402 7.935
-Beneficio engjenacion sociedades consolidadas 23.897 27.371 10.335
-Provisién para responsabilidades con €l personal 459.500
-Otros 27 102 (564)
Recursos procedentes de las operaciones 1.306.425 1.147.863 948.690
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V.3. BALANCE Y CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS INTERMEDIAS

No aplicable.

V.4.EVOLUCION DEL ENDEUDAMIENTO FINANCIERO

V.4.1.Endeudamiento financiero consolidado

GRUPO TELEFONICA - EVOLUCION DEL ENDEUDAMIENTO NETO

Unidad: Millones de pesetas 1998 (1) 1997 (1) 1996
Datos auditados

Emision de Obligaciones, Bonos y Pagarés 1.163.645 998.941 801.805
- A largo Plazo 928.959 714.923 654.378
- A corto Plazo 234.686 284.018 147.427
Deudas con Entidades de Credito 2.053.510 1.279.253 1.087.966
- A largo Plazo 1.168.880 942.728 843.349
- A corto Plazo 884.630 336.525 244.617
Otras Deudas a Largo Plazo 62.547 174.505 105.898
1. ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO 3.279.702 2.452.699 1.995.669
Financiacion Recibida E.Grupo y Asociadas 17.333 15.080 28.729
- A largo Plazo 271
- A corto Plazo 17.333 15.080 28.458
Financiacion Concedida E. Grupo y Asociadas (10.082) (4.391) (12.561)
- A largo Plazo (12.500)
- A corto Plazo (10.082) (4.391) (62)
2.FINANCIACION NETA E. GRUPO Y ASOCIADAS 7.251 10.689 16.168
Inversiones Financieras Temporales Netas (*) 65.263 126.462 35.782
Tesoreria 23.795 10.432 12.647
3.TESORERIA DISPONIBLE 89.058 136.894 48.429
4. ENDEUDAMIENTO NETO (4=1+2-3) 3.197.895 2.326.494 1.963.408

(*) Incluye acciones propias

(2) Al objeto de poder estudiar el efecto de consolidar por integracion global las operadoras latinoamericanas, en
el apartado V.7.3. se muestra € endeudamiento financiero con dichas sociedades integradas por €l método de
puesta en equivalencia.
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DETALLE POR VENCIMIENTOS DE LAS EMISIONES Y DEUDAS ENTIDADES DE CREDITO DEL
GRUPO TELEFONICA AL 31.12.98

Cifras en millones de pesetas

Datos auditados 1999 2000 2001 2002 2003 Posterior [ TOTAL

Obligaciones 3.686 60.807| 132.506 19.316 220| 113.686 330.221
Bonos 141.938 - - - - 70.000 211.938
Obligac. Bonos en Divisas 9.531 53.346 69.549 97.652 75.776| 236.101 541.955
Programas de Pagarés 56.848 56.848
Intereses No vencidos 22.683 22.683
Emisiones 234.686 114.153 202.055 116.968 75.996 419.787 | 1.163.645
Pagarés 21.637 1.618 12.286 - - - 35.541
Préstamos y Créditos 288.216 52.807 49.060 39.200 31.794 242727 703.804
Préstamos en Divisas 535.326 193.172 175.472 85.341 93.844 191.559| 1.274.714
Intereses No vencidos 39.451 39.451
Deudas Entidades 884.630 | 247.597| 236.818| 124.541| 125.638( 434.286| 2.053.510

Crédito

El importante volumen de vencimientos para €l afio 1999, esté originado por la financiacion de la adquisicion de
las operadoras brasilefias, cuya refinanciacion en los primeros meses de 1999, se describe en los apartados V.5.1. y

V.6.1.1. posteriores.
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V.5. EVOLUCION DEL FONDO DE MANIOBRA

V.5.1.Evolucion del fondo de maniobra consolidado

Laevolucién del fondo de maniobradel Grupo Telefonica durante los afios 1998, 1997 y 1996 fue la siguiente:

Datos auditados. Unidad: Millones de pesetas 1998 (1) 1997 (1) 1996

Existencias 49.172 37.691 33.834
Clientes 538.666 418.561 366.979
Acreedores (404.796) (366.437) (403.038)
Fondo Maniobra Explotacién Ajustado 183.042 89.815 (2.225)
Otros Deudores a Corto Plazo 338.021 210.669 151.070
Otros Acreedores a Corto Plazo (493.473) (434.316) (290.340)
Fondo Maniobra Explotacion 27.590 (133.832) (141.495)
Tesoreria Disponible (*) 89.058 136.894 48.490
Deudas Financieras a Corto Plazo (**) (1.119.316) (620.543) (392.044)
Fondo Maniobra Neto (1.002.668) (617.481) (485.049)

(*) Incluye el Saldo de Tesoreria + Las Inversiones Financieras Temporales + Acciones propias a corto plazo
(**) Incluye las Emisiones de Obligaciones, Bonosy Pagarés a Corto Plazo + Las Deudas con Entidades de Crédito a
Corto Plazo.

(1) Al objeto de poder estudiar el efecto de consolidar por integracion global las operadoras latinoamericanas, en
el apartado V.7.4. se muestra la evolucion del fondo de maniobra con dichas sociedades integradas por e método
de puesta en equivalencia.

El fondo de maniobra de explotacién ha mejorado en el gercicio 1998, siendo positivo a final de dicho periodo.
El incremento de 1998 en la deuda financiera a corto plazo se debe a endeudamiento puente tomado para financiar
la adquisicion de las operadoras brasilefias en agosto de dicho afio. El fondo de maniobra neto al 31 de marzo de
1999 ascendi6 a (502.818) millones de pesetas debido a la refinanciacion alargo plazo de la operacion de Brasil y
al verse reducido el valor de la deuda en reales como consecuencia de la devaluacion de dicha moneda, tal y como
seexplicaen e apartado V.6.1.1.
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V.6.RIESGOS DE MERCADO Y COBERTURAS

V.6.1. Introduccién

Telefonica SA. y las empresas de su Grupo operan en los mercados financieros con el fin de obtener fondos con
los que financiar sus actividades e inversiones, y gestionar los riesgos de mercado en que incurren como
consecuencia de las mismas.

Al objeto de determinar la estructura de financiacion acorde con las inversiones y negocios de la Compafiia se
tienen en cuentalas siguientes consideraciones:

1. Sepersigue maximizar |os beneficios esperados y reducir su volatilidad evaluando los costes de cobertura para
evitar incurrir, por gemplo, en elevados diferenciales de tipos de interés entre las monedas locales de los
paises de las inversiones y €l ddlar no soportados por riesgos 0 expectativas racionales de devaluacion.
También se evalla, en este caso, si el efecto de dicha devaluacidn es susceptible de ser compensado por
mecanismos de indiciacion de los precios de |os servicios suministrados por las compafiias operadoras.

2. Sebuscareducir € riesgo debido ala posibilidad de que el valor de realizacion de los negocios (activos) sea
inferior a su valor en libros a objeto de evitar el reconocimiento de pérdidas contables. También se intenta
evitar que dicho valor de realizacion sea inferior @ valor de mercado de los pasivos que los financian con
fin de que en el caso de engjenaciones de participaciones se cancele sin resultados negativos la financiacion
asignada a las mismas. En todo caso, y dentro de la politica global del Grupo, €l nivel de riesgo asumido debe
corresponderse con €l capital disponible, de manera que la Compafiia mantenga la calidad crediticia deseada.

3. S no existe una clara correlacion entre los resultados operativos y |os costes financieros, se tiende a estabilizar
estos Ultimos, independientemente de los resultados del negocio. Especiamente relevante es el coste del
endeudamiento necesario para financiar las actividades de la compafiia en Espafia a partir de 1999, momento
en e cua e negocio de telefonia bésica quedara sujeto a competencia y las tarifas dejardn de estar reguladas
en su totalidad como en el pasado, cuando era posible trasladar atarifas |os costes del endeudamiento.

L a compafifa entiende que la gestion de riesgos de mercado aporta valor a sus accionistas' , ya que:

Muchos de los accionistas, incluidos los institucionales, no pueden ajustar sus pasivos para construir una
cartera eficiente. Asi mismo, los gestores de la compafiia estan en posicion de contar con una informacion
més compl eta sobre | os riesgos financieros de Telefonica

La estabilidad de los flujos de caja facilita la planificacion financieray el aprovechamiento de oportunidades
de inversion, tendiendo a disminuir las probabilidades de incurrir en falta de liquidez y ampliar la capacidad
para decidir y anticipar la oportunidad de acudir a los mercados de capitales, reduciendo por ello los costes
de financiacion.

Debido a las consideraciones expuestas, Telefénica gestiona sus riesgos de tipo de interés y de cambio. En
cualquier caso la gestion se efectlia siempre en conexion con operaciones de financiacién acordes con las
inversiones realizadas y con la marcha de |os negocios de tel ecomunicaciones.

A continuacién se exponen las lineas béasicas de la gestién realizada en 1998, en lo referente a las posiciones
sujetas a riesgo de cambio y de tipos 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 los tipos de

Aungue algunos académicos sostienen que la gestion de las posiciones financieras debe quedar exclusivamente en manos de los inversores,
porgue contando con carteras diversificadas se ahorraran costes de transaccion, y se evitard que la direccion de la compafiia ocupe su tiempo
en tareas que pueden realizar |0s propios inversores.
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cambio, asi como las coberturas implantadas. En segundo lugar se desarrolla de la misma manera la gestion del
riesgo de interés. Finalmente, se detallan las posiciones indicando las principales caracteristicas de las diversas
operaciones vivas a 31 de diciembre.
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V.6.2. Riesgo de tipo de cambio

La principal fuente de riesgo de cambio se concentra en las inversiones realizadas por la Compafiia en el sector de
telecomunicaciones latinoamericano. Las fluctuaciones de los tipos de cambio cruzadas moneda local/dolar y
ddlar/peseta se hacen sentir sobre las siguientes magnitudes, intimamente ligadas entre si:

1. Valor derealizacion de las inversiones en compafiias de Telecomunicaciones en Latinoamérica.
2. Vaor contabilizado de las mismas.

3. Beneficios contables atribuibles a Grupo procedentes de dichas inversiones.

4. Flujos de caja pagados a TISA por las compafiias |atinoamericanas.

Al objeto de establecer su estrategia de cobertura, |la compariia analiza €l efecto de la evolucién del tipo de cambio
cruzado de las monedas locales de los paises de la inversion con respecto a la peseta, considerando de forma
separada:

a) Los movimientos autbnomos de los tipos de cambio de las monedas locales con respecto al
dolar,

b) vy losde esta Ultima moneda contra la peseta.

Esto es asi por cuanto los paises en que el Grupo materializa sus inversiones no cuentan con mercados de capitales
desarrollados, ni con liquidez bancaria suficiente. La simple comparacidn de los volimenes de inversion del Grupo
con la dimensién de los citados mercados evidencia laimposibilidad de captar de forma permanente financiacion a
largo plazo en las monedas locales, en cantidades significativas.

Por otro lado, |os paises citados forman parte del entorno del areadel délar. Sus gobiernos han tendido a establecer
las politicas monetarias y cambiarias, teniendo en cuenta, principalmente, la paridad de su moneda con respecto al
délar. Es por ello que los datos histéricos para periodos suficientemente amplios muestran una elevada correlacién
entre los tipos de cambio de las divisas latinoamericanas respecto a la peseta 'y € tipo de cambio del délar con
respecto a esta Ultima.

Esto significa que variaciones de los tipos de cambio de las monedas locales con respecto a la peseta tienden a
corresponderse con movimientos del tipo cambio del dblar con respecto a ésta Ultima. En consecuencia, €l
endeudamiento en délares tiende a neutralizar |os efectos de las variaciones del valor de las inversionesy sus flujos
a causa de oscilaciones del tipo de cambio de las monedas locales. Aunque dicha neutralizacion no puede
considerarse perfecta, histéricamente, y para periodos amplios de tiempo, ha sido significativamente mayor que la
gue se hubiese producido con endeudamientos en otras monedas, incluida la peseta divisa en la que € Grupo esta4
obligado a publicar sus Estados financieros.

Por otro lado, cubrir e riesgo de cambio de alguna de las variables implica realizar una cobertura sobre las demas:
= El vaor contable es unafraccion del valor de realizacion.

= Las coberturas asociadas a los beneficios futuros pueden considerarse como coberturas de una fraccion del
valor derealizaciény viceversa.

= Si secubren los beneficios previstos se esta cubriendo los flujos de cgja.

A continuacion, para cada uno de las magnitudes citadas (valor de realizacion y contable, beneficios y flujos) se
expondr&
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a) Cuantiadelaexposicién ariesgo de tipo de cambio en 1998.

b) Mecanismo de influencia de los tipos de cambio sobre la variable analizada:
b.1 monedalocal/ddlar.
b.2 ddlar/peseta.

c) Estrategia de cobertura adoptada por € Grupo parareducir € riesgo.
c.1 monedalocal/ddlar.
c.2 délar/peseta.

d) Criterios de contabilizacion del impacto de las variaciones cambiarias y de las operaciones
de cobertura sobre las inversiones y los pasivos del Grupo que los financian, asi como sobre
los resultados y cajas generados por aquéllos.

d.1 monedalocal/dolar.
d.2 dolar/peseta.

V.6.2.1 Valor de realizacion de las inversiones en Compafiias Operadoras Latinoamericanas

a) Cuantificacion de la exposicion:

El vaor de redizacién a 31 de Diciembre de 1998, calculado de acuerdo a los criterios que se describen a
continuacién, de las inversiones del Grupo en las compafiias participadas por TISA, agrupandolas por paises

€S Como Ssigue;
(Millones de délares USA)
Valor deredlizacion | Deudadelas
Datos no auditados delaparticipacion | sociedades Activos %
en el patrimonio de | participadas Totales
las sociedades
Chile 2.783 1.007 3.790 21
Argentina 2.302 1.291 3.593 20
Per 2437 379 2.816 16
Venezuela 162 42 204 1
Brasil 6.407 223 6.630 37
Délar 641 6 647 4
Otros 73 73 1
Tota (a) 14.805 2.948 17.753 100
Capitalizacion Bursétil
de Telefonica (b) 45.348
% (a) / (b) 32,6%

En el caso de las recientes inversiones en Brasil se toma como valor de realizacion el valor contable que tiene
en cuenta el coste de adquisicidn menos las amortizaciones del fondo de comercio efectuadas hasta el
31/12/98. El efecto de los saneamientos efectuados tras la devaluacion producida en Enero de 1.999 es
descrito mas adelante. Para las demas participaciones, se entiende por valor de realizacion el valor bursétil de
las participaciones de las sociedades que cotizan en bolsay el valor contable para el resto mas, para el caso de
Telefénica del Pery, el valor actual de los honorarios derivados del contrato de gerenciamiento firmado por
Telefénica Internacional con dicha sociedad. No se tiene en cuenta, por tanto, € impacto de las primas de
control incorporados en cada caso y las plusvalias implicitas en agquellas participaciones que no cotizan en
Bolsa.
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b)

La columna de deuda reflgja la participacién del Grupo Telefénica en la deuda financiera tomada por las
compafias participadas, de tal forma que la suma de las dos columnas muestra la exposicion potencia
maxima del Grupo en lamonedalocal del pais de lainversion.

Mecanismo de influencia de los tipos de cambio sobre el valor de realizacion de las inversiones:

b.l1 monedalocal/délar:

Una depreciacion de ladivisa loca (0 una aceleracion de su ritmo) es signo de deterioro de la economiay de
las expectativas de beneficios en términos reales. Sin embargo, en ocasiones ocurre la situacion contraria:
una devauacion que ponga fin a una sobrevaloracién excesiva de la divisa puede crear expectativas de
mejoria econdmica, si se logra controlar la inflacién, llegando incluso a provocar un aumento del valor delas
comparfiias medido en ddlares. Este valor se ve influido por la tasa con que los inversores descuentan los
flujos futuros para estimar su valor actua, la cual puede descender si la devaluacion permite reducir la
percepcion del riesgo pais.

En consecuencia, € comportamiento del tipo de cambio afecta al valor de realizacién en dolares de las
inversiones en la medida que en el medio y largo plazo las devaluaciones impacten en la demanda potencial
de sus productos y servicios, en los precios en términos reales con que pueda colocarlos en el mercado, asi
como a la percepcion del riesgo del pais en base alacua los inversores establecen las tasas de descuento de
los flujos esperados.

Por tanto e efecto de las devaluaciones sobre e valor de las inversiones no es lineal. Por gemplo, a
mediados de Junio de 1999 el indice Bovespa (Brasil) acumulaba una ganancia de méas del 12% medida en
délares sobre las fechas anteriores a la devaluacion. Durante € mes de enero de 1999 el gobierno brasilefio
elimind las bandas que existian hasta ese momento y que fijaban un tope de variacién anual en la cotizacién
del rea brasilefio respecto a ddlar estadounidense. Una vez eliminadas dichas bandas €l rea brasilefio
comenz6 aflotar libremente deval uandose alrededor de un 65% respecto del tipo de cambio existente a 31 de
diciembre de 1998.

La Sociedad ha revisado la recuperabilidad del valor contable de las inversiones que posee en dicho pais
como consecuencia del impacto del posible retraso en el crecimiento esperado de lademanday las previsibles
reducciones en términos reales de las tarifas en los préximos afios. De dicho andlisis se desprende la
necesidad de sanear € valor contable de las inversiones por importe de 119.374 millones de pesetas, un
15,2% sobre el coste total de adquisicion de las mismas, porcentaje significativamente inferior a la
devaluacion producida. La Sociedad ha reconocido contra resultados durante 1999 dicho saneamiento.

b.2 ddlar/peseta:

Sin embargo, los movimientos auténomos del tipo de cambio de la peseta (EURO) con respecto a délar
tienden a afectar lineamente a valor de realizacion de las inversiones computadas en pesetas que es la
moneda en que € Grupo Telefonica esta obligado a informar en sus estados financieros. Un determinado
porcentaje similar de devaluacion de la peseta con respecto a ddlar, implica un porcentaje de incremento
similar del valor de realizacion de lainversion en pesetasy viceversa.
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c)

Estrategia de cobertura adoptada por el Grupo para reducir el riesgo

c.l monedalocal/ddlar:

Ta y como se ha sefialado, los mercados de capitales y sistemas bancarios de los paises en que opera €
Grupo, no cuentan con dimension suficiente para captar 1os recursos a largo plazo que €l Grupo necesitaria
parafinanciar susinversiones.

En general la compafiia considera que la cobertura a corto plazo de forma permanente del riesgo moneda
local/ddlar genera costes elevados. Esto se debe a que la posibilidad de pérdidas sustanciales lleva a los
inversores extranjeros con horizontes temporales relativamente cortos a solicitar altas primas de riesgo,
recogidas a su vez en los altos tipos de interés locales. Sin embargo, desde € punto de vista del inversor a
largo plazo, como es €l caso del Grupo Telefénica, los diferenciales de tipos de interés respecto alos del dolar
USA tienden a compensar las pérdidas por devaluacion, en la medida en que las divisas se deprecian menos
gue lo indicado por los seguros de cambio. Ademés el valor de las compafiias medido en ddlares puede
experimentar crecimientos positivos incluso tras una devaluacion, tal y como se ha sefialado en Brasil por los
motivos que en el apartado anterior se han descrito. Por todo ello no se ha adoptado como politica general la
financiacion en divisalocal. Sin embargo, cuando se perciben incrementos del riesgo de devaluacién y cuando
las pérdidas potenciales suponen una parte importante de la Cuenta de Resultados, en los términos que se
describen en el apartado posterior relativo a beneficios atribuibles, la Compafiia cubre el riesgo de cambio.

Tal es el caso de las inversiones g ecutadas en Brasil en agosto de 1998. La Sociedad tomé endeudamiento
del BNDES (Banco Naciona de Desarrollo de Brasil) en e momento de las adjudicaciones, agosto de 1998,
por importe de 4.056 millones de reales.

Paraidentificar las situaciones de mayor riesgo, Telefénicarealiza un sistematico seguimiento de los informes
macroecondmicos y sobre mercados financieros elaborados por los principales bancos de inversion y
organismos internacionales, a la vez que realiza sus propios andisis sobre Latinoamérica. Asimismo, se
siguen las evoluciones de |os mercados financieros y las cotizaciones de los tipos de cambio, de las acciones
de las compafiias del Grupo e indices bursdtiles, y de los instrumentos de cobertura (tales como seguros de
cambio o Non-deliverable-forwards).

c.2 _ ddlar/peseta:

En cuanto ala cobertura de este riesgo, la compafiia ha transformado su endeudamiento incrementando el peso
de la deuda en ddlares (que ascendia, en términos netos, a 7.503 millones de dolares a 31 de diciembre). La
estrechez de los mercados de capitales latinoamericanos y las consideraciones apuntadas anteriormente, han
contribuido a que e peso del ddélar en e endeudamiento sea mucho mayor que €l de las divisas
latinoamericanas. La posicion neta - resultante de activos denominados en divisas latinoamericanas y pasivos
en dolares- cubre ala Compafiia frente a fluctuaciones del tipo de cambio Délar USA/Peseta por una parte de
su balance. En general, tal y como se ha sefialado, esta posicion, debido ala ata correlacidn entre los tipos de
las divisas latinoamericanas respecto ala Peseta y €l tipo Dolar USA/Peseta, permite reducir la volatilidad de
los valores de realizacion de las inversiones y de los beneficios y caja que generan, en mayor medida que
aquélla consistente en la financiacion en otras monedas, incluida la peseta, moneda en la que e Grupo
Telefonica esta obligado a elaborar sus estados financieros.

Como consecuencia de lo anterior la posicion resultante a 31 de diciembre de 1998, teniendo en cuenta los
pasivos de las compafiias del Gupo y de Telefonica S.A. y TISA, tanto en monedas locales como en ddlares,
€s como se muestraen € cuadro siguiente:
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EXPOSICION NETA EN MONEDA EXTRANJERA DEL GRUPO TELEFONICA AL 31/12/98

(Millones de dolares USA)

Datos no auditados | Activos Financiacion
Moneda Monedalocal Ddlar y otras Total
Local Importe % (1) Importe % (1) Importe % (1)
Chile 3.790 582 3% 488 3% 1.070 6%
Argentina 3.593 141 1% 2174 12% 2.315 13%
Peru 2.816 49 0% 1.747 10% 1.796 10%
Venezuela 204 1 0% 41 0% 42 0%
Brasil 6.630 3.386 19% 2.538 14% 5.924 33%
Dolar 647 6 0% 465 3% 471 3%
Otros 73 0 0% 50 0% 50 0%
17.753 4.165 23% 7.503 42% 11.668 66%
Exposicion por financiacion en pesetas 6.085 34%
17.753 100%

A continuacion se desglosa el importe de la financiacion segin haya sido tomada por las compafiias operadoras o
por & Grupo, distinguiendo las monedas en cada caso. Una parte sustancial de la deuda en dolares y en moneda
local se ha construido sintéticamente mediante swaps de divisa, traduciendo a dichas divisas la deuda
originalmente contratada en otra moneda. En e anexo a este apartado se incluyen los detalles de dichas
operaciones de derivados vivos a 31/12/98.

Financiacion
Compafiias Grupo
Monedalocal | Dolary otras | Monedalocal Ddlar (2) Pesetas
Importe % | Importe % | Importe % | Importe % | Importe %
Chile 519 14% 488 13% 63 2% 0 0% 2720  72%
Argentina 93 3% 1198 33% 48 1% 976 27% 1.278  36%
Perti 39 1% 340 12% 10 0% 1.407 50% 1.020 36%
Venezuela 1 0% 41 20% 0 0% 0 0% 162 79%
Brasil 29 % 194 3% 3.357 51% 2.344 35% 706 11%
Délar 6 1% 0 0% 0 0% 465 72% 176 2%
Otros 0 0% 0 0% 0 0% 50 68% 23 32%
687 4% 2261 13% 3.478 20% 5.242 30% 6.085 34%

(1) Porcentajes sobre activos totales
(2) Financiacion especifica que tiene el tratamiento contable descrito en €l apartado V.6.2.2. (pasivos)
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d)

Criterios de contabilizacion del impacto de las variaciones cambiarias y de las operaciones de cobertura
sobre el valor de realizacion de las inversiones y los pasivos del Grupo que las financian:

d.1 valor derealizacién de lasinversiones:

Las modificaciones del valor de realizacion de las inversiones como consecuencia de variaciones cambiarias
u otras, solo tiene efecto contable si tales variaciones provocan una reduccion del valor de realizacion a nivel
inferior a su coste contable. En este caso se procede a sanear contra los resultados del periodo la diferencia
entre ambos importes, como ha sido el caso en 1998 para las inversiones en Brasil y que se ha descrito con
anterioridad. A lo largo de 1998 no ha sido necesario contabilizar, como consecuencia de variaciones
cambiarias, ningln saneamiento adicional parar otras inversiones del Grupo.

d.2 pasivos gue las financian:

Las diferencias de cambio resultantes de las operaciones de financiacion especifica de las inversiones que
cubren el riesgo de tipo de cambio en estas inversiones, se incluyen en la citada cuenta patrimonial
“Diferencias de conversion de consolidacion” si son consideradas de cobertura. Esto ocurre cuando cumplen
ciertos requisitos entre los que destacan que la moneda de la financiacidn sea la misma o esté correlacionada
con lamoneda funcional de lainversiony de los flujos que ésta generay que los flujos de ingresos previstos
por dividendos y honorarios del gerenciamiento mantengan una correlacion temporal con las amortizaciones
de los préstamos. Este es caso del volumen de endeudamiento en ddlares que e Grupo ha asignado
especificamente a la financiacion de las inversiones en € area, por considerar que cumple los requisitos
mencionados. €l dilar esta correlacionado con la moneda de la inversion, y los flujos generados por las
mismas mantienen una correlacion temporal con las amortizaciones y pagos de interés de los préstamos. En e
epigrafe siguiente relativo a criterios de contabilizacidn de los valores contables, se describe el tratamiento
contable de la deuda asignada a la financiacion especifica de inversiones en el exterior.

Para los que no son considerados de cobertura por no cumplir los requisitos mencionados de tratamiento
contable es similar al tratamiento genera del endeudamiento en moneda extranjera: se reconocen las pérdidas
aungue no sean realizadas y |os beneficios solo cuando se realizan, es decir, cuando se amortiza la deuda.

Este Gltimo ha sido €l caso de la deuda citada anteriormente tomada para financiar la adquisicién en Brasil
con vencimiento, mitad a un afio y la otra mitad a dos afios, y que por tanto no cumplia €l segundo de los
requisitos mencionados relativo a la correlacion temporal. Esta deuda se procedié a cancelar anticipadamente,
gjercitando la opcién que para ello tenia el Grupo, tras la devaluacion el 27 de Enero de 1999. Como
consecuencia de ello se realizé un menor pago de 165.391 millones de pesetas respecto al saldo en libros de
dicha deuda al 31 de diciembre de 1998. Telefonica Internacional ha destinado parte de dicha diferencia a
saneamiento descrito en el apartado anterior. El resto del importe se destinara a incrementar aquellas medidas
de proteccion y saneamiento de las inversiones de Telefonica Internaciona en Latinoamérica que pudieran
verse afectadas como consecuencia del impacto de la devaluacion del real brasilefio en el resto de los paises
delazona, si lacoyuntura econémicaasi |0 aconsgjase.
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V.6.2.2 Valor contable de las inversiones en compafiias operadoras latinoamericanas

a) Cuantificacion de la exposicion:

El valor contable a 31 de diciembre de 1998 de las inversiones del Grupo en las compafiias participadas por
TISA, agrupandolas por paises es como sigue:

(Millones de délares USA

Datos no auditados Valor Contable Deuda Activos contables %
Chile 1.141 1.007 2.148 14
Argentina 1.605 1.291 2.896 19
Per(i 1.921 379 2.300 15
Venezuela 325 42 367 2
Brasil 6.407 223 6.630 44
Délar 641 6 647 4
Otros 73 73
Total (a) 12.113 2.948 15.061 100
Valor contable del
Grupo Consolidado 44.021
por puestaen
equivalencia (b)

% (a) /(b) 27,5%

b) Mecanismo de influencia de los tipos de cambio sobre el valor de realizacién de la misma:

Tal y como se ha sefidlado en el apartado anterior, €l valor contable de las inversiones sdlo se ve afectado en
la medida en que las variaciones cambiarias conduzcan a un valor de realizacién inferior a contable, en cuyo
paso se procede a sanear la diferencia contra resultados. Por ello los mecanismos de influencia de los tipos
de cambio sobre € valor contable de las inversiones son similares a los descritos cuando el valor de
realizacion alcanza niveles inferiores al contable como consecuencia de variaciones cambiarias.

En el cuadro siguiente se muestra la comparacion entre los valores de redizaciéon y contables a 31 de
diciembre de 1998, calculados con los criterios descritos en el apartado anterior.

Datos no auditados

Millones de dolares USA Valor de Redizacion Valor Contable
Chile 2.783 1141
Argentina 2.302 1.605
Perti (1) 2437 1.921
Venezuela 162 325
Brasil 6.407 6.407
Dolar 641 641
Otros 73 73
Totd 14.805 12.113

(2) Incluye el valor actual de los honorarios de gerenciamiento
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c)

d)

Estrategia de cobertura adoptada por el Grupo para reducir el riesgo:
En consecuencia, la estrategia de cobertura sefialada es similar ala descrita en el apartado anterior.

Criterios de contabilizacién del impacto de las variaciones cambiarias y de las operaciones de
cobertura sobre el valor contable de los activos y los pasivos del Grupo que la financian:

ACTIVOS

De acuerdo alas normas aplicadas por € Grupo para el tratamiento contable de participaciones significativas
0 de control en compafiias operadoras, se procede a imputar en e momento de su adquisicion la parte del
coste de adquisicion que corresponde a importe de la participacion en € patrimonio neto contable de las
mismas a epigrafe de “Inversiones Financieras’, en el caso de la sociedad consolidada por puesta en
equivalencia y a los activos y pasivos que constituyen dicho patrimonio en e caso de las sociedades
integrables por €l criterio de integracion global.

Ladiferenciaentre e citado coste de adquisicion y €l valor contable del patrimonio tal y como se ha definido,
se asigna a activos especificos en caso que sea imputable alas mismas (éste es €l caso de los valores de las
concesiones o licencias otorgadas por |os gobiernos para prestar servicios de telecomunicaciones) y € resto
es reconocido como fondo de comercio amortizable en 20 afios.

Estos dos Ultimos conceptos se reconocen en pesetas a tipo de cambio de la fecha de adquisicion y
permanecen inalterables alo largo de su vida (til. En consecuencia, no se ven afectadas contablemente por las
variaciones de los tipos de cambio.

Sin embargo, €l computo del valor contable de la participacion en el patrimonio de las sociedades
participadas, se efecttia aplicando |0s tipos de cambio de las monedas locales con respecto a la peseta de los
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 a la pesetay
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 1os movimientos
producidos en dicha cuenta en 1998.

A continuacion se detalla la composicién a 31/12/98 del valor contable de las inversiones por las partidas
sefialadas:

Datos no auditados Vaor del Fondo de Comercio y/o Total
Patrimonio Concesion
Chile 1.132 9 1.141
Argentina 937 668 1.605
Perti 682 1.239 1.921
Venezuela 268 58 326
Brasil 1.186 5.221 6.407
Délar 616 24 641
Otros 73 73
Tota 4,893 7.220 12.113

PASIVOS

La Compafiia ha asignado determinados pasivos en ddlares que cumplen los requisitos de cobertura
mencionados en el apartado anterior (correlacion del délar con las monedas locales y adaptacién temporal de
los flujos producidos por las inversiones con las obligaciones del servicio de la deuda de la financiacion
especifica asignada) por las cantidades que se han sefidlado en e cuadro mostrado en la pagina 23 por
importe de 5.242 millones de ddlares. De esta forma las variaciones de los tipos de cambio del délar con
respecto a la peseta son contabilizadas en la cuenta patrimonia citada “diferencia de conversion de
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consolidacién” sin afectar a los resultados y como contrapartida de los movimientos producidos en sentido
contrario por las variaciones del activo descritas en las paginas anteriores.

EVOLUCION DE LA CUENTA “DIFERENCIA DE CONVERSION DE CONSOL IDACION”

A continuacion se muestra la evolucion durante el gjercicio de 1998 de la cita cuenta.

() EXPLICACION VARIACION
CIFERENCIAS DE: CONVERSION EN
1998
Datos no auditados
Diferencias de conversion 1/1/98 81,660
Diferencias de conversion 31/12/98 81,990
Diferencia 330
Justificacion :
= Disminucién por menor vaor contable
delasinversiones (61,584)
CTC (20,149)
TDP (11,205)
COINTEL (5,143)
CANTV 2,910
CABLEVISION (736)
Resto de activos (3,984)
TELESP CELULAR (749)
TELESP (15,066)
TELE LESTE (214)
TELE SUDESTE (1,911)
CRT (5,337)
»  Aumento por reduccién del valor delos
préstamos especificos 62,626
= Por otros conceptos (712)
330

Como se puede observar, las variaciones del valor de los activos consecuencia de modificaciones de los tipos de
cambio, han sido compensadas en dicho periodo por variaciones en sentido contrario de los valores de los
préstamos. La evolucion de los tipos de cambio ha sido la siguiente:
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Tipos de cambio utilizados Dec-97 | Dec-98 % (*) May-99 | % (*)
Variacion Variacion
Tipo de cambio de cierre Pts/$. 151,702 142,607 6,0 159,676 (12,0)
Tipo de cambio de cierre Peso Chileno/$ 439,180 472,410/ (7,6) 491,04 (3,9
Tipo de cambio de cierre Real Brasilefio/$ 1,208 n.s. 1,721 (42,5)
Tipo de cambio de cierre Nuevo Sol Peruano/$ 2,730 3,159 (15,7) 3,336 (5,6)
Tipo de cambin de cierre Bolivar/$ 504,750 564,650 (11,9) 592 (4,8

(*) Variacién negativaimplica devaluacion de la moneda respecto al ddlar.

V.6.2.3 Beneficio atribuible al Grupo

a) Cuantificacion de la exposicion:

El beneficio neto atribuible procedente de Latinoamérica (incluyendo los honorarios por
contratos de gestion) ascendio en 1998 a 598 millones de ddlares, a tipos de cambio de fina de afio,
desglosado por paises como sigue:

Datos no auditados Beneficio/ Millonesde | Porcentgje

usb

Chile 111 18,5%

Argentina 196 32,8%

Perd 178 29,8%

Venezuela 18 3,0%

Brasil 92 15,4%

Dolar 2 0,4%

Total () 598 100,0%

Beneficio consolidado

del Grupo (b) 1.526

% (a) / (b) 39,2
Dicho beneficio neto atribuible se corresponde con la suma de laimputacién de la participacion del Grupo en
€l beneficio de las compafiias, mas los honorarios de gerenciamiento devengados netos de gastos. Por o tanto
no coincide con los resultados de Telefénica Internacional al no incluir, entre otros, los gastos financieros
por deuda tomada para financiar las inversiones, ni las amortizaciones de los Fondos de Comercio o
Concesiones derivadas de las mismas, cantidades a las que e Grupo tiene que hacer frente
independientemente del comportamiento de |os resultados de las compafiias participadas.
b) Mecanismo de influencia de los tipos de cambio sobre el beneficio atribuible:
b.1  monedalocal/ddlar:
L os mecanismos por los que las fluctuaciones cambiarias afectan a Beneficio Atribuible al Grupo procedente
de las compafiias latinoamericanas son los siguientes. por un lado, hay un primer efecto matematico de
traslacion de los beneficios de la divisalocal al délar. En segundo lugar, se producen consecuencias a corto y
medio plazo derivadas del impacto sobre el nivel general de actividad econdmica. Asimismo las potenciales
revisiones a alza de tarifas telefonicas, por estar éstas relacionadas con lainflacion (que tenderia a crecer con
una devaluacion) o incluso fijadas en dolares (en € caso de Argentina) afectan a resultado en sentido
contrario a los anteriores. Sin embargo, los efectos méas inmediatos de posibles devaluaciones sobre las
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c)

Cuentas de Resultados serian las pérdidas por revaorizacion del pasivo en moneda extranjera cuyo
tratamiento contable se describe a continuacion. En consecuencia, cuanto mayor sea € peso en moneda
extranjera que mantengan las compafiias en su estructura de endeudamiento, més expuestos se encuentran los
resultados imputables a Grupo.

La practica contable de los paises en los que opera el Grupo exige reconocer como resultado del periodo la
diferencia de cambio producida por financiacién en moneda diferente ala del propio pais. Tal y como se ha
mostrado en el cuadro que figura en la pagina 5, las compafiias se ven obligadas a financiar un ato porcentaje
de su deuda en ddlares, de tal forma que variaciones significativas del tipo de cambio tienen efectos contables
muy relevantes en los resultados del periodo. Normalmente, la capacidad de trasladar en €l futuro atarifaslos
efectos de la devaluacion permitira recuperar la pérdida citada en gjercicios futuros. Sin embargo, es €
periodo en el que se produce la devaluacion el que se ve afectado de forma asimétrica con un efecto potencial
en la cuenta de resultados rel evante.

b.2  ddlar/peseta

Variaciones del tipo de cambio délar/peseta tienen efectos en la aportacion de resultados en pesetas de la
inversion en el exterior via efecto de traslacion. Apreciaciones del délar suponen mayores beneficios para el
Grupo y viceversa.

Dada la volatilidad del comportamiento del citado tipo de cambio, tal y como se ha mostrado anteriormente,
los efectos en los resultados del Grupo son relevantes.

Estrategia de cobertura adoptada por el Grupo para reducir el riesgo:

c.l  monedalocal/délar:

Tal y como se ha sefidado, la estructura de financiacion por monedas de las compafiias operadoras
participadas es relevante desde el punto de vista de su efecto sobre la volatilidad de los resultados atribuibles
a Grupo. En consecuencia, 1os mismos criterios de estrategia de coberturas descritos en los dos apartados
referidos al valor de redlizacién y valor contable sirven para decidir en qué ocasiones cubrir toda o parte de
su posicion de riesgo cambiario correspondiente a los beneficios. Para ello, se calcula el importe equivalente
delas divisas en monedalocal comprada a plazo cuyo valor tuvierala misma sensibilidad en sentido contrario
gue la generada por las posiciones de endeudamiento en moneda no local de las compafiias operadoras y que
constituye unafraccion del valor contable o de realizacion de las inversiones del Grupo.

c.2  déblar/peseta:

Los gastos financieros derivados de endeudamiento en délares compensan los efectos causados por
variaciones de tipo de cambio ddlar/peseta sobre los beneficios procedentes de las inversiones. En
consecuencia, la estrategia descrita anteriormente de mantener un porcentgje de la deuda en ddlares tiene
también como finalidad reducir una parte de la volatilidad de los beneficios.

d) Criterios de contabilizacion del impacto de las variaciones cambiarias y de las operaciones de
cobertura sobre los beneficios consolidados del Grupo:
Han sido descritos en los epigrafes anteriores.
V.6.2.4 Flujos de caja
a) Cuantificacion de la exposicion:
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b)

El importe de honorarios de gestion y dividendos cobrados en 1998 ascendié a 509 millones de
ddlares, aproximadamente, con el siguiente desglose:

Dividendos Honorarios Totad Porcentaje
Chile 59 59 12
Argentina 171 84 255 50
Pera 38 115 153 30
Venezuela 14 14 3
Brasil 4 24 28 5
Total 286 223 509 100

Estas cantidades corresponden a la materializacion en términos de caja de la proporcion en los beneficios de
las compafiias que es pagada como dividendo mas |os honorarios de gerenciamiento computados en términos
de cobro.

Dichos fondos son utilizados por el Grupo para hacer frente a las obligaciones de pago de sus actividades
corporativas y no representan un porcentaje significativo sobre los fondos obtenidos por los negocios en
Esparia (aproximadamente un 7% del EBITDA generado por |os mismos).

Mecanismos de influencia de los tipos de cambio sobre los flujos de caja:

Estas magnitudes se relacionan directa o indirectamente con los beneficios generados por las compafiias, y de
hecho se han incluido en las cifras de beneficios atribuibles a Grupo. Sin embargo, desde el punto de vista de
la gestion del riesgo de cambio presentan como caracteristica distintiva el hecho de que son satisfechos en
divisalocal en unafechay por un importe predeterminados.

Estrategia de cobertura adoptada por el Grupo para reducir el riesgo:

Aun cuando los beneficios del gercicio hayan sido cubiertos desde la matriz, el importe a pagar como
dividendo quedar& en principio expuesto a fluctuaciones de la divisa desde el final del afio (cuando venceran
las coberturas de beneficios del gjercicio) hasta su fecha de pago. Por €llo, en un momento dado, la Compafiia
puede decidir cubrir los flujos de dividendos pendientes de cobro correspondientes a los beneficios del
gercicio anterior. En caso de que existan coberturas parciales sobre € valor de la empresa, en € que se
integra €l importe de los dividendos todavia no repartidos, la cobertura de estos podria efectuarse
simplemente completando la cobertura inicial; por gemplo, si existe una financiacion en délares, afadiendo
una operacién de venta de divisa loca y compra de délares con vencimiento en la fecha de cobro de
dividendos. Asimismo, la Compafiia puede decidir extender las coberturas de los beneficios del gercicio en
curso hasta més ala del cierre del mismo, sobre el importe de dividendos previsto y hasta su fecha de cobro
estimada.

Los honorarios por contratos de gestién dependen de los ingresos brutos y/o del margen bruto antes de
amortizaciones y gastos financieros. Esto los aida de los efectos de las devaluaciones sobre la deuda en
moneda extranjera, aunque no de los efectos de trandacion de divisa a peseta, ni de los efectos sobre la
actividad econémicay €l negocio.
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c) Criterios de contabilizacion del impacto de las variaciones cambiarias y de las operaciones de
cobertura sobre los activos y pasivos del Grupo:

Se reconocen beneficios o pérdidas producidos por las diferencias de tipo de cambio producidas entre el
momento en que se devenga €l derecho de cobro hasta que éste es materializa. Dichas diferencias no son
materialesy son susceptibles de compensarse con el efecto contrario de la cobertura, en su caso.

V.6.2.5 Otros riesgos de tipo de cambio

Como regla general, los negocios en Espafia son financiados como monedas del entorno EURO, con la excepcién
de una financiacion que no ha entrado a formar parte del Euro (el Franco Suizo), de importe muy reducido
(equivalente a 5,528 Millones de Pesetas).

V.6.2.6 Riesgo de tipo de interés

Laexposicion al riesgo de tipos de interés de la Compafiia puede analizarse desde dos perspectivas distintas:

1. Variacion de costes financieros. Los pasivos a corto plazo o con tipos de interés variables hacen que los costes
financieros futuros sean inciertos, y se corre €l riesgo de un incremento sustancia en el caso de que los tipos
de interés suban. Desde este punto de vista, l0s pasivos a largo plazo y con tipo fijo podrian ser calificados de
menos arriesgados que los de tipo variable.

2. Variacién del valor de redlizacién de la cartera de activos y pasivos: En determinados entornos econémicos
(por ejemplo, de debilidad en la demanda, y como consecuencia mediocres resultados operativos, y tipos de
interés alabaja) €l valor de mercado de los pasivos atipo fijo puede subir alavez que cae larentabilidad y €l
valor de lasinversiones yarealizadas. Esto incrementa el riesgo de sufrir pérdidas de valor elevadas, y tiende a
deteriorar la calidad crediticia de la compafiia. No obstante, como se explicard mas adelante, también puede
darse la situacién contraria, en la que los pasivos a largo plazo y con tipo de interés fijo se comporten como
coberturadel valor.

La Compafia gestiona activamente su riesgo de tipo de interés desde |a doble perspectiva arriba descrita. Para ello
seandizalarelacion entre lostipos deinterésy los resultados o el valor de los negocios.

A continuacion se detalla la posicién del Grupo sin consolidar €l balance de las compafiias latinoamericanas. No
obstante, €l desglose de la deuda de las mismas se muestra en las Tablas del Anexo, al final de la seccion.

En el caso de la deuda en Pesetas (y Euros), relacionada con el negocio en Espafia, la mayor parte de la deuda se
encontraba a tipo fijo y alargo plazo (71%), y sdlo 273 mil millones eran sensibles a la evolucion de los tipos de
interés en 1999 (sin tener en cuenta variaciones netas de la deuda), tal y como se detalla en el cuadro siguiente:
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Millones de Pesetas %
46.814
® Deuda en Euros a
Tipo Variable

Deuda con Tipo Variable Acotado con Capsy Floors en 1999 90.000
Deudaatipo fijo con vencimiento en 1999 136.341
Total Deudaa Tipo Variable o Corto Plazo 273.155 29,4%
Deudaa Tipo Fijo y vencimiento superior a 1 afio 625.018 67,3%
Deuda con Tipo Variable Acotado con Caps/Floors a Largo Plazo 30.250 3,3%
Total 928.423 100,0%

Esta estructura de deuda es €l resultado de un planteamiento estratégico que favorecia como posicion de referencia
un alto porcentaje de endeudamiento a largo plazo y atipo fijo, més un planteamiento tactico que ha aconsejado
desviaciones respecto de lareferenciaen el sentido de aumentar temporalmente el porcentaje atipo variable.

El planteamiento estratégico se basaba en dos puntos:

1. Seconsiderd que los resultados operativos mostrarian escasa correlacion con |os tipos de interés, porque estos
responderian mas a la convergencia con los tipos de las monedas del Euro que a la situacion econdémica
espafiola. Por €llo, disminuiria € carécter de cobertura que pudiera tener el endeudamiento a tipo variable
(derivado de una posible relacion entre economia débil, resultados operativos mediocres, y tipos de interés
bajos).

2. End futuro & mayor riesgo proviene de repuntes en la inflacién que eleven tanto |os costes operativos como
los financieros (derivados de endeudamiento a tipo flotante), y todo ello mientras las tarifas descienden. En
esta situacion el endeudamiento a largo plazo y atipo fijo ofrece una cobertura tanto del valor de los negocios
como de |os resultados anuales.

El primer punto anterior constituia a la vez € fundamento del planteamiento téctico, que aconsejaba incrementar
temporalmente los pasivos con tipos de interés variable para fijarlos cuando los tipos hubieran descendido. Por
ello, entre los pasivos sintéticos que quedaron finalmente en Euros o Pesetas, hay 117 mil millones de pesetas que
fueron transformados de tipo fijo a tipo flotante (en algunos casos partiendo de otras divisas, mediante currency
swaps). En sentido contrario, a medida que los tipos descendian, se transformaron 205 mil millones de pesetas de
pasivos con tipos variables en pasivos con tipos fijos, y se fijaron rangos mediante caps y floors sobre otros 120
mil millones de pesetas.

En contraste con los pasivos en Euros y Pesetas, |a deuda neta en ddlares a 31 de diciembre de 1999 presentaba
una fuerte exposicién a los tipos de interés a corto plazo. De hecho el saldo neto total era practicamente igual al
saldo de deuda atipo variable més e de deuda con vencimiento en 1999, como muestra la tabla siguiente.

Deuda en doélares sin Millones de Pesetas Millones de Délares Porcentaje

compaiiias Activo Pasivo  Pasivo Neto | Activo Pasivo Pasivo Neto | Pasivo Neto
latinoamericanas

Tipo Variable o 168.017| 933.541 765.524 | 1.177| 6.540 5.363 100%

Vencimiento en 1999

Tipo Fijo con 168.017 96.356 -71.661| 1.177 675 -502 -9%

vencimiento en 2000

Tipo Fijo con 0 71.375 71.375 0 500 500 9%

vencimiento en 2003

Tota 336.034 | 1.101.272 765.238| 2.354| 7.715 5.361 100%
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El activo en USD consiste en un bono emitido por el BNDES de Brasil, relacionado con la financiacion en reales
brasilefios ofrecida por el gobierno de Brasil con ocasion de la privatizacion de Telebras. Se explicara con detalle
més adel ante.

Larazdn que justificaba la posicién adoptada (fuerte exposicidn a los tipos de interés a corto plazo) erala creencia
de que en caso de una profundizacién de la crisis latinoamericana los tipos de interés en délares descenderian, al
comportarse los bonos del Tesoro americano como un refugio seguro. De este modo, la financiacién en dolares a
tipo variable se comportaria como una cobertura parcia frente ala crisis latinoamericana. A medida que los tipos
de interés de largo plazo descontaran completamente el impacto de la crisis latinoamericana, o se previera la
recuperacion, o comenzaran a moverse de modo independiente a la situacion en Latinoamericana, se incrementaria
€l peso de lafinanciacion en délares atipo fijo. Asi, en el primer semestre de 1999 se han realizado operaciones de
swaps, caps, floorsy swaptions sobre un nominal de 3,500 millones de délares, fijando o acotando los tipos a largo
plazo.

En cuanto a los pasivos tomados en divisas latinoamericanas para financiar las adquisiciones de compafiias, su
desglose por divisay vencimiento es € siguiente:

1999 2000 Total Total
Millones de Millones de Millones de Millones de
Pesetas Pesetas Pesetas Délares

Reales Brasilefios 225,244 225,244 450,489 3.156
Pesos Argentinos 6,818 6,818 48
Pesos Chilenos 9,030 9,030 63
Soles Peruanos 1,377 1,377 10
Total 242,470 225,244 467,714 3,276

Esta estructura, tan sesgada hacia vencimientos cortos, se explica por la estrechez de los mercados de capitales
localesy los elevados tipos de interés.

La deuda en Reales Brasilefios tenia un coste igua a indice de inflacién IGPDI mas un 12%, por lo que puede
considerarse que no existian pasivos a largo plazo con tipo fijo. Esta financiacién fue ofrecida por e gobierno
brasilefio en la privatizacion de Telebras. A su vez, € bono en délares del BNDES podia entregarse a gobierno
brasilefio como pago de dicha financiacién. Por ello su riesgo crediticio era muy bajo, mientras que ofrecia una
rentabilidad del 11,88%, muy superior ala de los bonos del Tesoro americano y a coste del pasivo en délares de
Telefénica. De este modo se construy6 una cobertura de para el riesgo de cambio de lainversion en Brasil: setomé
financiacion en reales brasilefios ofrecida por el gobierno brasilefio y se invirtié en un bono en délares a mismo
plazo. Tras la devaluacion del Real Brasilefio en enero de 1999, se utiliz6 el bono en dblares para repagar la
totalidad de la deuda en reales. Asi pues desaparecieron los activos en délares, permaneciendo en cambio los
pasivos.
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ANEXO

Se presenta el desglose de los valores contratados por €l Grupo (nocional) por tipos de productos derivados a 31
de diciembre de 1998:

Millones
Tipo de Riesgo Contravalor Grupo Paga Grupo Recibe
En pesetas Valor Divisa Vaor Divisa
Riesgo de Tipo de Interés 771.364
Swap detipo de interes en Ptas. 435.246
Swap detipo deinterés en divisas 203.419 1.425 usD 1.425 usbD
12.449 15.000 PTE 15.000 PTE
Opciones de tipo de interés 120.250
Riesgo de Tipo de Cambio 1.080.848
Swap de tipo de cambio 8.926 120.000 ITL
23.074 17.000 JPY
65.235 394 ECU
13.769 543 FRF 83 ECU
133.119 919 uUsD
624.471 4.406 usD
Opciones de tipo de cambio 90.579 654 usD
61.899 49.355 JPY 349 uUsD
Forward 43.232 305 uUsD
60 0,4 usD
3 0,1 FRF
64 0,3 GBP
6.424 438 ARS 45 uUsD
8.565 29.920 CLP 60 uUsD
1.428 30 PEN 10 USsSD
Riesgo de Balance 6.566
Cobertura de acciones de Telefénica 4.916 726.750 Acc.
1.650 306.000 Acc.
Total 1.858.778

Se presenta el desglose de los valores contratados por €l Grupo (nocional) por tipos de productos derivados a 31
de diciembre de 1997:

Millones
Tipo de Riesgo Contravalor Grupo Paga Grupo Recibe
En pesetas Valor Divisa Vaor Divisa

Riesgo de Tipo de Interés 509.698

Swap detipo de interes en Ptas. 194.786

Swap detipo de interés en divisas 148.817 980 usD 980 usb
12.437 15.000 PTE 15.000 PTE

Opciones de tipo de interés 120.250

Opciones de tipo de interés divisa 33.408 220 usD 220 usb

Riesgo de Tipo de Cambio 297.309

Swap de tipo de cambio 8.926 120.000 ITL
23.074 17.000 JPY
37.389 227 ECU
15.340 607 FRF 93 ECU
61.788 432 uUsD
95.589 654 usD

Forward 32.372 219 uUsD

209 1,4 usD

11.894 35 CLP 78 uUsD
10.728 194 PEN 71 uUSsD

Total 807.007

Ladistribucion por vencimientos de las coberturas a 31 de diciembre de 1998 es la siguiente:
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Millones de Pesetas

Subyacente Hasta Dela De3a Més de

Cubierto Importe 1 Afo 3 Afos 5 Afos 5 afios
Pagarés 279 279 - - -
Préstamos 1.293.643 640.438 203.347 86.808 363.050
En moneda nacional 356.617 90.000 71.610 20.000 175.007
En moneda extranjera 937.026 550.438 131.737 66.808 188.043
Obligaciones y bonos MTN 316.038 0 90.388 85.650 140.000
En moneda nacional 168.600 - 28.600 - 140.000
En moneda extranjera 147.438 - 61.788 85.650 =
Sin subyacente (pasivo) 242.252 121.673 90.579 0 30.000
Swaps de tipo de interés 30.000 - - - 30.000
Opciones de tipo de cambio 152.478 61.899 90.579 - -
Forward 59.774 50.774 - - -
Sin subyacente (activo) 6.566 6.566 0 0 0
Deposito 6.566 6.566 - - -
Total 1.858.778 768.956 384.314 172.458 533.050

Ladistribucién por vencimientos de las coberturas a 31 de diciembre de 1997 eslasiguiente:

Millones de Pesetas

Subyacente Hasta Dela De3a Més de

Cubierto Importe 1 Afo 3 Afos 5 Afos 5 afios
Pagarés 4,564 4.564 - - -
Préstamos 561.263 36.261 350.460 0 174.542
En moneda nacional 281.873 2.094 159.826 - 119.953
En moneda extranjera 279.390 34.167 190.634 - 54.589
Obligaciones y bonos MTN 90.388 0 0 90.388 0
En moneda nacional 28.600 - 28.600 -
En moneda extranjera 61.788 - 61.788 -
Sin subyacente (pasivo) 137.207 93.620 43.587 0 0
Swaps de tipo de interés 0 - - - -
Opciones de tipo de cambio 0 - - - -
Forward 137.207 93.620 43.587 - -
Sin subyacente (activo) 0 0 0 0 0
Depésito 0 - - - -
Total 793.422 134.445 394.047 90.388 174.542
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V.7.INFORMACION CONTABLE CONSOLIDADA DE LOS EJERCICIOS 1998 Y 1997
CONSIDERANDO EL EFECTO DE INCORPORAR LAS SOCIEDADES OPERADORAS
LATINOAMERICANAS POR EL METODO DE PUESTA EN EQUIVALENCIA

Para facilitar la comprension de los estados financieros consolidados se han elaborado unos estados financieros
para los gercicios 1998 y 1997 incorporando todas las sociedades operadoras latinoamericanas dependientes de
Telefonica Internacional por el criterio de puesta en equivalencia. De este modo se pretende, en primer lugar,
minimizar cualquier distorsién en el andlisis de la evolucién de los resultados que puede producir un cambio de
criterio en el perimetro de consolidacién de estas participadas. En segundo lugar, para €l caso especifico del cash
flow, del endeudamiento y de los indices de solvenciay liquidez, se pretende mostrar € riesgo financiero asumido
por Telefénica, S.A., dado que a pesar de tener el control sobre dichas sociedades, Telefonica no es garante de los
compromisos financieros adquiridos por estas compafiias con terceros, ni puede utilizar los cash flow que generan
las mismas para hacer frente a los compromisos del resto del Grupo. Sin embargo, Telefénica, S.A. si puede
destinar los ingresos por gerenciamiento y dividendos recibidos de estas compafiias a la amortizacion de deuda o
proyectos de inversién, al ser flujos de cagja para Telefénica, S.A.

Dicha informacion financiera ha sido verificada por los auditores del Grupo en sus trabajos de revision del
cumplimiento de ciertos ratios financieros.
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V.7.1.Balances de situacion y cuentas de pérdidas y ganancias

BALANCES DE SITUACION

Unidad: millones de pesetas

Total Grupo con Total Grupo con
Operadoras Operadoras

Efecto de las

Latinoamericanas

Latinoamericanas

ACTIVO Total Grupo Operadoras por Puesta en por Puesta en
Consolidado Latinoamericanas (*) equivalencia equivalencia
Accionistas por Desembolsos No Exigidos 513 - 513 446
Inmovilizado 6.654.338 1.443.131 5.211.207 4.204.724
Gastos de Establecimiento 16.285 385 15.900 2.337
Inmovilizaciones Inmateriales 1.100.180 217.020 883.160 138.669
Inmovilizaciones Materiales 4.629.131 1.620.516 3.008.615 3.169.748
Inmovilizaciones Financieras 908.742 (394.790) 1.303.532 893.970
Fondo de Comercio de Consolidacion 399.623 85.592 314.031 220.159
Gastos a Distribuir en Varios Ejercicios 138.376 31.292 107.084 124.396
Activo Circulante 1.053.274 394.729 658.545 600.065
Existencias 49.172 17.955 31.217 21.311
Deudores 876.687 318,531 558.156 455.772
Inversiones financieras temporales 60.400 19.015 41.385 112.890
Acciones propias a corto plazo 4.863 - 4.863 369
Tesoreria 23.795 10.147 13.648 4.945
Ajustes por periodificacion 38.357 29.081 9.276 4.778
TOTAL ACTIVO 8.246.124 1.954.744 6.291.380 5.149.790
PASIVO
Fondos Propios 2.246.214 - 2.246.214 1.991.374
Capital Suscrito 512.439 - 512.439 469.735
Reservas 1.516.191 - 1.516.191 1.369.155
Resultados del Ejercicio 217.584 - 217.584 190.063
Dividendo a Cuenta Entregado en el Ejercicio - - - (37.579)
Socios Externos 589.927 587.902 2.025 1.661
Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios 121.357 735 120.622 110.879
Provisiones para Riesgos y Gastos 992.312 38.763 953.549 379.491
Acreedores a Largo Plazo 2.278.729 786.708 1.492.021 1.523.653
Emisiones de Obligaciones, Bonosy Pagarés 928.959 356.128 572.831 618.441
Deudas con Entidades de Crédito 1.168.880 333.182 835.698 784.853
Deudas con Empresas del Grupo y Asociadas - - - -
Otros Acreedores 180.890 97.398 83.492 120.359
Acreedores a Corto Plazo 2.017.585 540.636 1.476.949 1.142.732
Emisiones de Obligaciones, Bonosy Pagarés 234.686 19.012 215.674 261.791
Deudas con Entidades de Crédito 884.630 248.420 636.210 189.132
Deudas con Empresas del Grupo y Asociadas 17.333 6.234 11.099 15.080
Acreedores Comerciales 387.463 127.703 259.760 272.541
Otras Deudas no Comerciales 448.850 138.782 310.068 353.225
Ajustes por Periodificacion 44.623 485 44.138 50.963
TOTAL PASIVO 8.246.124 1.954.744 6.291.380 5.149.790

(*) Estos importes recogen el efecto de sustituir en las operadoras latinoamericanas las participaciones por puesta en equivalencia por los
activos y pasivos de dichas sociedades ya homogeneizadas segin principios contables del Grupo ajustados por la parte correspondiente a
socios externos, asi como por las eliminaciones necesarias del proceso de consolidacion.
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
1998 1997
Total Grupo con | Total Grupo con
Efecto de las Operadoras Operadoras
Operadoras Latinoamericanas | Latinoamericanas

Unidad: millones de pesetas Total Grupo | Latinoamericanas por Puesta en por Puesta en

Consolidado *) equivalencia equivalencia
Importe Neto de la Cifra de Negocios 2.906.021 865.104 2.040.917 1.949.470
Otros Ingresos de Explotacion y Trabajos realizados para el
inmovilizado 143.686 (10.950) 154.636 148.777
Comprasy Variacion de Existencias (358.221) (44.349) (313.872) (295.124)
Gastos Externos y de Explotacion (394.498) (142.009) (252.489) (259.856)
Valor Afadido Ajustado 2.296.988 667.796 1.629.192 1.543.267
Gastos de Personal (650.171) (147.226) (502.945) (493.067)
Resultado Bruto de la Explotacion 1.646.817 520.570 1.126.247 1.050.200
Dotacién Amortizaciones Inmovilizado (725.434) (170.860) (554.574) (525.381)
Variacion Provisiones Circulante (106.105) (79.842) (26.263) (25.779)
Resultado Neto de la Explotacién 815.278 269.868 545.410 499.040
Ingresos Financieros 55.788 9.600 46.188 26.792
Gastos Financieros (241.200) (62.720) (178.480) (185.058)
Dotacién Amortiz. y Provisiones Financieras (44.224) (27.357) (16.867) (6.464)
Participacion Resultados Soc. Puest. Equiv. 12.199 (35.897) 48.096 43.306
Amortizacién Fondo Comercio Consolidacion (21.135) (4.059) (17.076) (32.018)
Resultado Actividades Ordinarias 576.706 149.435 427.271 345.598
Subvenciones de Capital 12.088 0 12.088 11.285
Resultados por Engjenacion de Participaciones en
Sociedades Consolidadas 23.848 109 23.739 27.303
Resultados Procedentes del Inmovilizado (23.957) (1.535) (22.422) (26.617)
Dotacion prejubilaciones y jubilaciones anticipadas (125.891) - (125.891) (90.166)
Otros Resultados Extraordinarios (60.784) (5.714) (55.070) (31.418)
Resultado Antes de Impuestos 402.010 142.295 259.715 235.985
Impuesto sobre Beneficios (91.875) (49.773) (42.102) (39.087)
Resultado del Ejercicio 310.135 92.522 217.613 196.898
Resultado Atribuido a Socios Externos (92.551) (92.522) (29) (6.835)
Resultado Atribuido Sociedad Dominante 217.584 0 217.584 190.063

(*) Estos importes reflgjan el efecto de sustituir los resultados por puesta en equivalencia de las Sociedades Operadoras L atinoamericanas por
las cuentas de resultados propios de dichas Compafiias ajustadas por |a parte del resultado correspondiente a los socios externos, asi como por
las eliminaciones necesarias del proceso de consolidacion.

38 Capitulo V



Velefoica

Folleto CNMV

V.7.2. Estados de cash flow

Tal como se menciona anteriormente, se presenta un modelo de cash flow para los gercicios 1997 y 1998
incorporando |as sociedades operadoras |atinoamericanas por puesta en equivalencia.

ESTADO DE CASH FLOW CONSIDERANDO EL EFECTO DE LAS SOCIEDADES
OPERADORAS LATINOAMERICANAS POR PUESTA EN EQUIVALENCIA

Total Grupo Sin Operadoras Latinoamericanas

Unidad: millones de pesetas 1998 1997
EBITDA 1.067.650 976.419
Resultados extraordinarios (6.120) (18.876)
EBITDA AJUSTADO 1.061.530 957.543
Operaciones que no generan caja 20.241 75.785
RECURSOS BRUTOS GENERADOS 1.081.771 1.033.328
Honorarios de gerenciamiento 32.333 48.002
Inversion Materia e Inmaterial Neta (455.737) (479.825)
Variacion de circulante (35.863) 56.038
Recursos Netos Generados 622.504 657.543
Dividendos cobrados 44.753 49.124
Gastos Financieros Netos (136.552) (127.982)
Periodificacion de intereses 68.309 48.602
Impuestos de Sociedades pagado (86.090) (75.717)
Pagos Prejubilaciones (82.773) (137.182)
Excedentes Generados 430.151 414.388
Inversiones Financieras (1.051.874) (414.782)
Excedentes (Necesidades) (621.723) (394)
Dividendos (95.823) (83.615)
Ampliacién de Capital 409.260 -
Nueva Deuda 767.700 405.918
Diferencias Tipo de Cambio (3.024) (499)
Amortizaciones de deuda (493.151) (229.657)
Disminucién (Aumento) de Tesoreria 36.761 (91.753)

Los criterios utilizados en la elaboracion de estos estados de cash flow han sido los siguientes:

EBITDA Ajustado: Resultados netos antes de amortizaciones, intereses netos, impuestos, gastos por personal
jubilado o prejubilado, costes de saneamiento de planta, material recuperado, imputacién a resultados de
subvenciones, resultados extraordinarios por inversiones financieras, saneamiento de activos y honorarios de
gerenciamiento.

Operaciones que no generan caja: incluye el resultado de las operaciones recogido en el EBITDA gjustado que no
supone un movimiento de fondos. Se incluyen principalmente dotaciones a las provisiones técnicas de filiales,
dotaciones a plan de reequilibrio, dotaciones complementos pasivos

Honorarios de gerenciamiento: Corresponde a los honorarios de gerenciamiento percibidos de las compafiias
operadoras latinoamericanas conforme alos contratos de gestion suscritos.
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Inversion material e inmaterial neta: se trata de los pagos por inversiones en inmovilizado material e inmaterial
realizadas netas de las subvenciones y aportaciones no reembolsables cobradas y netas de los cobros por
enajenaciones realizadas.

Variacién de circulante: es la variacién neta de las cuentas de activo y pasivo circulante salvo por las cuentas
financierasy las cuentas relacionadas con el impuesto de sociedades.

Dividendos cobrados. Corresponde, principamente, a los dividendos cobrados de las participaciones en las
compariias operadoras |atinoamericanas y otras sociedades asociadas y participadas.

Gastos financieros netos: gastos financieros por deudas devengados en el periodo netos de los ingresos financieros
y de la periodificacion de intereses de pagarés, prima de reembolso y emision, fondos socialesy cuotas de leasing.

Periodificacion de intereses. variacion del circulante producida por los intereses netos devengados pendientes de
vencimiento, asimismo se incluyen los intereses cupon cero del periodo correspondientes a las obligaciones de este
tipo.

Impuesto de Sociedades pagado: se calcula como el gasto por impuesto de sociedades del periodo mas la variacion
delas cuentas del circulante correspondiente a dicho concepto, mas el movimiento neto de impuestos anticipados y
diferidos alargo plazo.

Pagos prejubilaciones: son los pagos efectivos asociados a las provisiones por reestructuracion de plantillay de
otras provisiones para riesgosy gastos.

Inversiones financieras: recoge los desembolsos efectivos por inversiones financieras netos de los cobros por
engjenacion de dicho inmovilizado.

Dividendos: son los efectivamente pagados en €l periodo.

Ampliacién de capital: En el mes de mayo de 1998 tuvo lugar una ampliacion de capital mediante la emisién de
85.106.438 acciones nuevas. Esta ampliacion ha generado fondos nuevos por importe de 427.032 millones de
pesetas, de los cuales 42.027 corresponden a capital social y 384.329 a prima de emision. Los gastos asociados a
esta operacién ascendieron a 17.772 millones de pesetas.

Nueva deuda: Deuda financieratomada en €l periodo, tanto alargo como a corto plazo.

Amortizacion de deuda: pagos realizados para la cancelacién o amortizacién de deuda financiera, tanto a largo
como acorto plazo.

Diferencias tipo de cambio: se trata de las diferencias de cambio netas realizadas en el periodo.

Variacién de tesoreria: es € movimiento neto de las cuentas de tesoreria y de inversiones financieras temporales,
gue debe coincidir con el saldo del resto de movimientos del cash flow.
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V.7.3.Endeudamiento financiero

Al igual que los estados financieros y el estado de cash flow, el endeudamiento financiero también se presenta sin
considerar el efecto de consolidar por integracion global las sociedades operadoras latinoamericanas. La deuda
financiera tomada por éstas ascendia, €l 31 de diciembre de 1998y 1997, a 936.739 y 417.955 millones de pesetas,
respectivamente. Asimismo, estas sociedades aportaban un patrimonio por intereses minoritarios de 590.000 y
394.100 millones de pesetas, respectivamente.

El principal de la deuda financiera total procedente de fuentes externas a 31 de diciembre de 1998 y 1997
ascendi6 a 2.218.281 y 1.831.686 millones de pesetas, respectivamente, los cuales habian sido tomados por las
sociedades del Grupo en la siguiente proporcién:

1998 (* 1997
SOCIEDAD Millones de pesetas % Millones de pesetas %

Telefénica, S.A. 1.159.760 52,28%

Telefénica de Espaia, SA. 1.173.574 64,07%
Telefénica Internacional, SA. 574.907 25,92% 385.634 21,05%
Telefénica Europe, BV 176.268 7,95% 88.264 4,82%
Tefisa 305.563 13,77% 184.159 10,05%
Resto defiliales 1.784 0,08% 55 0,00%
Total Grupo 2.218.281 100,00% 1.831.686 100,00%

(*) Este reparto de deuda ya incluye €l efecto de la reestructuracion societaria descrita en este folleto y efectuada en la apertura del gjercicio
1999. Por tanto corresponde al saldo de apertura del 1/1/99.

En los tres primeros meses del afio 1999 la deuda financiera se ha visto reducida hasta 2.113.500 millones de
pesetas como consecuencia, principalmente, del efecto del menor valor de la deuda contraida en Brasil, tal y como
se explicaen el apartado V.4. anterior.

A continuacién se muestra gréficamente la estructura de deuda correspondiente a 1 de enero de 1999. Las flechas
continuas muestran el importe de la deuda que cada sociedad tenia tomada a la apertura del 1/1/99, mientras que
las flechas con trazado discontinuo muestran el porcentgje de participacion de Telefonica S.A. en cada sociedad.
Como se puede observar, en dicha fecha, €l porcentaje de participacion era del 100% en todos |0s casos.
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Tal y como se desprende del cuadro anterior, el grueso de la deuda externa del Grupo la estéd tomando Telefénica,
SA.y susfilidesinstrumentales, Telfisay Telefonica Europe, y Telefénica Internacional.

Los principales usuarios finales de la misma son Telefonica de Espafia, SA. (TESA) y Telefonica Internacional,
siendo € resto de movimientos internos de deuda poco significativos. El detalle de la situacion final del
endeudamiento interno del Grupo alaaperturadel 1 de enero de 1999 es la que se desprende del siguiente gréfico:

Telefonica
Europe BV
Telfisa
[71.303]
[65.054]
65.447 735.561 |1.6241.802| [ 173439 |
i Y |
\ 4 Y V
S. s Telefonica Resto
Moviles LiSA de Espana Filiales
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La deuda que no esta tomada por Telefénica, S.A. a excepcion, tal y como se ha sefidlado, de la tomada por las
operadoras latinoamericanas y por Telefonica Internacional, esta garantizada por Telefénica, S.A., Telefénica de
Espafia, S.A. y Telefénica Servicios Moviles, SA., segln el siguiente detalle:

Telefonica

Resto
Filiales

........ s>  lelefonica
| Europe BV 7
109.998> Telfisa <
65,0643
1S TISA
< Moviles

de Espafa
Y

La estructura de la deuda externa, seguin €l tipo de instrumento y €l plazo de vencimiento es la siguiente:

Unidad: Millones de pesetas 1998 1997
Datos auditados
Emisién de Obligaciones, Bonos y Pagarés 775.303 867.919
- A largo Plazo 572.831 618.441
- A corto Plazo 202.472 249.478
Deudas con Entidades de Crédito 1.442.978 963.767
- A largo Plazo 835.698 784.853
- A corto Plazo 607.280 178.914
ENDEUDAMIENTO FINANCIERO 2.218.281 1.831.686

Los intereses devengados pendientes de vencimiento correspondientes ala deuda del cuadro anterior son los

siguientes:

Intereses devengados 1998 1997
Por emisiones 13.202 12.313
Por deudas con entidades de crédito 28.929 10.218

Por lo que se refiere a principal componente del endeudamiento del Grupo Telefonica sin considerar las
operadoras latinoamericanas, € desglose de vencimientos anuales se detalla a continuaci on:

Cifras en millones de pesetas 1999 2000 2001 2002 2003 Posteriores Total
Emisiones 202.472 60.807 | 132.506| 111.832 71.551 196.135 775.303
Deudas con entidades de crédito 607.280| 187.512| 120.817 63.111 62.280 401.978 | 1.442.978
TOTAL 809.752 | 248.319| 253.323| 174.943| 133.831 598.113 | 2.218.281
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Los movimientos en e endeudamiento més significativos ocurridos en €l gjercicio 1998 han sido los siguientes:

- En el mes de marzo de 1998 Telefonica, S.A. realiz6 una emisién de bonos simples por vaor de 70.000
millones de pesetas, dividida en 7 millones de obligaciones de diez mil pesetas nominales cada una de
ellas. El tipo de interés nomina anual es el 4.8414%y se devengara semestralmente hasta el vencimiento
de las obligaciones, €l afio 2008.

- Laemision de pagarés de empresa por un importe de 84.163 millones de pesetas.

- Sehan suscrito dos contratos de préstamo con el Banco Europeo de Inversiones, € primero por importe
de 65.000 millones de pesetas, denominado en dolares estadounidenses y pesetas, y € segundo, por
importe de 40.000 millones de pesetas denominado en ddlares estadounidenses. Ambos préstamos vencen
en un periodo de diez afios.

- Deuda con el BNDES: como consecuencia de la adjudicacion de las operadoras brasilefias en la
privatizacion de Telebras, el Grupo Telefdnica Internacional dejé pendiente de pago al BNDES (Banco
Nacional para el Desarrollo Econémico y Socia) € 60% del precio de compra, 4.056 millones de reales.
Esta deuda se formaliz6 como un pago aplazado en dos partes iguales con vencimientos 4 de agosto de
1999 y 4 de agosto de 2000, respectivamente. El tipo interés devengado era del 12% anua sobre el
principal, gjustado por €l indice de precios a consumo brasilefio (IGP-DI). Esta deuda podia ser
amortizada anticipadamente, y en e caso que & segundo vencimiento se pagara antes del primer
vencimiento, €l tipo de interés sobre dicho tramo se veriareducido a 9% més el IGP-DI.

Para hacer frente a esta deuda, con fecha 2 de octubre de 1998, Telefdnica Internacional, S.A. adquirio a
BNDES, una emision privada de bonos por importe de 2.354 millones de ddlares estadounidenses,
disefiada a medida, con las siguientes caracteristicas:

- El bono podia ser amortizado por el comprador en cualquier momento, con la condicion de
utilizar el principal y los intereses devengados hasta la amortizacion anticipada, para cancelar la
deuda con €l BNDES descrita anteriormente.

- El pago de dicha deuda se podria hacer, en caso de incumplimiento del emisor, con la entrega de
|os bonos.

- El tipo de interés devengado era del 11,875% anual neto de retenciones a cobrar junto con los
vencimientos del principal del propio bono.

- La amortizacion se produciria en dos tramos iguales el 4 de agosto de 1999 y €l 4 de agosto del
2000.
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Los principales indicadores financieros del Grupo, sin tener en cuenta el efecto de consolidar por integracion
global las operadoras latinoamericanas, en los Ultimos afios han sido |os siguientes:

)

@)

©)

1998 1997
Endeudamiento financiero (1) 49,6% 47,8%
Capacidad de devolucion de
deuda (2) 2,27 1,86
Cobertura de gastos
financieros (3) 3,0 2,5

Deuda financiera / Recursos propios + socios externos + ingresos a distribuir en varios g ercicios — gastos a distribuir en
varios giercicios + deuda financiera.

Deuda financiera = deudas a largo plazo - deudas con administraciones publicas + emisiones a corto plazo + deudas con
entidades de crédito a corto plazo — inversiones financieras temporal es — tesoreria

Deudafinanciera/ Cash flow.

Cash flow = resultado neto + amortizacion de gastos de deudas + amortizacion inmovilizado + planta desmontada no
amortizada + amortizacion del fondo de comercio + provisiones — beneficios asociadas + dividendos asociadas.
Provisiones: incluye, principalmente, provisiones para prejubilaciones y jubilaciones anticipadas, provisiones técnicas
aseguradoras 'y provisiones para riesgos.

Resultado antes de impuestos + gastos financieros por deudas — ingresos financieros + diferencias de cambio netas +
amortizacion de gastos de deudas / gastos financieros por deudas — ingresos financieros + diferencias de cambio netas +
amortizacion de gastos de deudas

Como acontecimientos ocurridos después del gjercicio 1998, caben destacar |os siguientes:

Debido a la devaluacion del real brasilefio en enero de 1999 TISA cancel6 anticipadamente la deuda con €l
BNDES. Para ello amortiz6 anticipadamente el bono emitido por la misma entidad.

El hecho de amortizar la deuda de forma anticipada como consecuencia de la devaluacion ha supuesto un
menor pago de 165.391 millones de pesetas respecto a la deuda reconocida en libros a 31 de diciembre de
1998 y de 212.000 millones de pesetas sobre el importe del coste de la adquisicion.

Telefénica ha suscrito un préstamo sindicado con un grupo de entidades financieras lideradas por € Banco
Santander Central Hispano, Citibank N.A. y Commerzbank Aktiengessellschaft, por un importe de 1.200
millones de euros, con un plazo de amortizacion de 5y 7 afios y tipo de interés variable referenciado al
Euribor.

Telefénica ha emitido en el mes de abril bonos por importe de 500 millones de euros con vencimiento a 10
afos a un tipo de interés nominal del 4,55%.

Telefénica esta actualmente en proceso de realizar una emision de obligaciones ssimples dirigida a mercado
institucional por importe de 300 millones de euros con vencimiento a 10 afios a un tipo de interés variable
referenciado al Euribor con un méximo de 5,38% nomina anual.
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V.7.4.Evolucion del fondo de maniobra

Laevolucién del fondo de maniobra sin las operadoras latinoamericanas durante los afios 1997 y 1998 fue la siguiente:

Datos auditados. Unidad: Millones de pesetas 1998 1997

Existencias 31.217 21.311
Clientes 319.113 285.303
Acreedores (270.859) (287.620)
Fondo Maniobra Explotacién Ajustado 79.471 18.994
Otros Deudores a Corto Plazo 248.319 175.247
Otros Acreedores a Corto Plazo (354.206) (404.189)
Fondo Maniobra Explotacion (26.416) (209.948)
Tesoreria Disponible (*) 59.896 118.204
Deudas Financieras a Corto Plazo (**) (851.884) (450.923)
Fondo Maniobra Neto (818.404) (542.667)

(*) Incluye el Saldo de Tesoreria + Las Inversiones Financieras Temporales + Acciones propias a corto plazo
(**) Incluye las Emisiones de Obligaciones, Bonosy Pagarés a Corto Plazo + Las Deudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo.

El incremento de 1998 en la deuda financiera a corto plazo se debe a endeudamiento puente tomado para financiar
la adquisicion de las operadoras brasilefias en agosto de dicho afio. El fondo de maniobra neto a 31 de marzo de
1999 ascendi6 a (438.593) millones de pesetas debido ala refinanciacion alargo plazo de la operacion de Brasil y
al verse reducido €l valor de la deuda en reales como consecuencia de la devaluacién de dicha moneda, tal y como
seexplicaen el apartado V.6.1.3.
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VI. LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL DE LA
SOCIEDAD EMISORA

VI.1. IDENTIFICACION Y FUNCION EN LA SOCIEDAD EMISORA DE LAS
PERSONAS QUE SE MENCIONAN

VI1.1.1.Miembros del Organo de Administracion.

TELEFONICA est4d administrada por un Consgjo de Administracion que, de acuerdo con sus Estatutos
Sociales, se compondra de un minimo de cinco y un méximo de veinte Consgjeros designados por la Junta
General de Accionistas. Los Consegjeros gjercerdn su cargo durante un plazo maximo de cinco afios y podran
ser reelegidos una 0 mas veces por periodos de igual duracion méxima. El nimero actual de Consejeros es de
veinte.

A lafecha de edicion del presente folleto, la composicion del Consejo de Administracion y de la Comision
Delegada del Consegjo de Administracién de TELEFONICA eslasiguiente:

Nombre Puesto Fecha nombramiento Caréacter
D. Juan Villalonga Navarro (1) Presidente 7-6-1996 Ejecutivo
D. Javier Revueltadel Peral (1) Vicepresidente 29-1-1997 Ejecutivo

Ejecutivo

D. José Maria Concegjo Alvarez (2) Vicepresidente 31-5-1978 Dominical
D. Isidro Fainé Casas (1) (3) Vicepresidente 26-1-1994 Dominical
D. Francisco de Asis Gomez Roldén (1) (4) Vicepresidente 21-4-1995 Dominical
D. César Aliertalzue (1) Consgjero 29-1-1997 Independiente
D. Gaspar Arifio Ortiz Consgjero 29-1-1997 Independiente
D. Pedro Ballvé Lantero Consgjero 29-1-1997 Independiente
D. Maximino Carpio Garcia Consgjero 29-1-1997 Independiente
D. Alberto Cortinade Alcocer (1) Consgjero 29-1-1997 Independiente
D. José Javier Echenique Landiribar (1) (2) Consgjero 21-4-1995 Dominical
D. Miguel Horta e Costa (5) Consgjero 27-3-1998 Independiente (8)
D. Ignacio Larracoechea Jausoro Consgjero 29-1-1997 Independiente
D. José Madonado Ramos (4) Consgjero 24-2-1999 Dominical
D. Antonio Massanell Lavilla (3). Consgjero 21-4-1995 Dominical
D. Juan Perea Sdenz de Buruaga (1) Consgjero 29-1-1997 Ejecutivo
Mr. Bert C. Roberts, Jr. (6) Consgjero 17-3-1998 Independiente (8)
D. Juan Antonio Sagardoy Bengoechea Consgjero 29-1-1997 Independiente
D. Martin Velasco Gomez Consgjero 29-1-1997 Independiente
D. Carles Vilarrubi Carrio Consgjero 25-9-1996 Independiente
D. José MariaMas Millet (1) (7) Secretario 25-6-1997
D. Diego L. Lozano Romeral (7) Vicesecretario 29-1-1997

(1) Miembro de la Comisién Delegada

(2) Representante del Banco Bilbao Vizcaya

(3) Representante de la Caja de Ahorrosy Pensiones de Barcelona (La Caixa)
(4) Representante de Argentaria

(5) Representante de Portugal Telecom

(6) Representante de MCI/World Com
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(7) No son Consgjeros
(8) Suincorporacion a Consgjo es consecuencia de las dianzasinternacionales de TELEFONICA

TELEFONICA tiene establecidas sus normas de gobierno, ademés de en sus Estatutos Sociales, en un
Reglamento del Consegjo de Administracion cuyo objeto es determinar 1os principios de actuacion del Consejo de
Administracion dela Compafiia, regular su organizacién y funcionamiento y fijar las normas de conducta de sus
miembros, con € fin de acanzar e mayor grado de eficiencia posible y optimizar su gestion. Asimismao,
TELEFONICA tiene establecido un Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores gjustado &l
Red Decreto 629/1993, de 3 de mayo, cuyo texto vigente fue aprobado por € Consegjo de Administracion de la
Compafiia en fecha 24 de junio de 1998. Dicho Reglamento de Conducta va a ser objeto de adaptacion y
posterior comunicacion a la CNMV, a los efectos de incluir las recomendaciones contenidas en las Cartas
Circulares del Presidente de la CNMV 14/1998, sobre Hechos Relevantes y su comunicacion ala CNMV y a
Mercado y en 1a 12/1998, sobre Criterios parala Gestién de Ordenes de Autocarteraen € Mercado.

El Reglamento del Consgjo de Administracion, sin perjuicio de la modificacion a la que luego se audirg, fue
aprobado por & Consgjo de Administracion de TELEFONICA ¢ dia 29 de enero de 1997, con anterioridad,
pues, a la publicacion del denominado Cddigo de Buen Gobierno elaborado por una Comision especia
designada por €l Consgjo de Ministros del Reino de Espafia en su reunion de fecha 28 de febrero de 1997.

Tras dieciocho meses de vigencia del Reglamento del Consgjo de TELEFONICA, la experiencia obtenida en su
aplicacion y la publicacion del Codigo de Buen Gobierno llevaron al Consgio de Administracion a apreciar la
conveniencia de introducir determinadas modificaciones en su texto, incorporando asimismo agunas
recomendaciones de dicho Codigo que no estaban recogidas en € mismo.

La aprobacion del nuevo Reglamento del Consglo de Administracion de la Compafiia tuvo lugar por acuerdo de
su Consgjo de Administracion de fecha 22 de julio de 1998. Entre las modificaciones y novedades introducidas
en e nuevo Reglamento cabe destacar las siguientes:

a) Se establece expresamente que d criterio que ha de presidir en todo momento la actuacion del
Consgjo de Administracion es la maximizacion del vaor de la Compafiia, con la consiguiente
creacion de valor para € accionista, con estricto respeto de los principios y vaores éticos
generalmente aceptados.

b) Se fijan expresamente todas aquellas funciones y responsabilidades que e Consgjo debe gercitar
directamente, sin posibilidad de efectuar delegacidn respecto de las mismas.

¢) Semodifica profundamente la regulacién de las Comisiones del Consejo, introduciendo una mayor
flexibilidad, de modo que € Consgo de Administracion podréa determinar en cada momento €l
nimero de Comisiones que deban existir y regular su competencia y composicion, incluso
previéndose la posibilidad de crear Comisiones para € estudio de cuestiones monograficas cuya
transcendencia o grado de importancia lo aconsgie. Sin perjuicio de ello, se establece que deberan
exigtir en todo caso la Comisién Delegada, la Comision de Auditoriay Control y la Comision de
Nombramientos y Retribuciones.

d) Seregulad régimen de las transacciones entre la Compafiia y sus accionistas significativos. En
este sentido, & Consgo de Administracion se reserva formalmente @ conocimiento y la
autorizacion de cualquier transaccién entre la Compafiia y cualesquiera de sus accionistas
significativos. En ninglin caso autorizard la transaccién s previamente no ha sido emitido un
informe por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones valorando la operacion desde € punto
de vista de laigualdad de trato de los accionistas y de las condiciones de mercado de la misma.
Tratandose de transacciones ordinarias, bastara |a autorizacion genérica de la linea de operaciones
y de sus condiciones de gjecucion.

El vigente Reglamento configura a Consgjo de Administracién bésicamente como un 6rgano de supervision y
control de la actividad de la Compafiia, delegando la gestién de los negocios ordinarios de ésta a favor de los
Organos gjecutivos'y del equipo de direccion.
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No podra ser objeto de delegacion aquellas facultades legal o estatutariamente reservadas a exclusivo
conocimiento del Consgjo ni agquellas otras necesarias para un responsable gercicio de su funcidn genera de
supervisién. En concreto y para un mejor y mas diligente desempefio de su funcion genera de supervision, €
Consgjo se obligaagjercer directamente, las siguientes responsabilidades:

a) Aprobacion delas estrategias generales de la Compafiia;

b) Nombramiento y, en su caso, destitucion de los més atos directivos de la Compariiay de las demas
entidades que integran & Grupo consolidado;

¢) Nombramiento, y en su caso, cese de Administradores en las distintas sociedades filiales;

d) Identificacion de los principales riesgos de la Compafiia e implantacion y seguimiento de los
sistemas de control interno y de informacién adecuados;

€) Determinacion de la politica de informacidn y comunicacién con los accionistas, los mercadosy la
opinion pablica;
f)  Fijacion de la politica de autocartera dentro del marco que, en su caso, determine la Junta General
de Accionistas.

g) Autorizacion de operaciones de la Compafiia con Consgeros y accionistas significativos que
puedan presentar conflictos de intereses; y

h) En general, la redizacién de operaciones empresarides o financieras de particular transcendencia
parala Compafiia.

En este mismo orden de ideas, y habida cuenta de que TELEFONICA es cabecera de un importante y complejo
Grupo de empresas, € Consgjo de Administracion se ha reservado € gercicio exclusivo de determinadas
competencias en relacion con la actuacion de sus principales sociedades filiales o participadas integradas en el
Grupo. En virtud de €llo, la adopcién por parte de cualquiera de dichas sociedades de acuerdos de cierta
relevancia o significacion sobre materias debidamente identificadas exigira la previa aprobacion por parte del
Consgjo de Administracién de la Compafia matriz del Grupo.

El Reglamento del Consgo de Administracion de TELEFONICA establece tres categorias de Consgjeros:
gecutivos, dominicales e independientes. Se entendera que son Consgjeros gjecutivos €l Presidente, el Consgjero
Deegado y los demas Consgjeros que por cualquier otro titulo desempefien responsabilidades de gestién dentro
de la Compafiia 0 de alguna de sus sociedades filidles. Los Consgjeros dominicales son los propuestos por los
titulares de participaciones significativas estables en e capita de la Compafiia. Se entendera por Consgjeros
independientes |os profesional es de reconocido prestigio que no se encuentren vinculados a equipo directivo ni a
los accionistas significativos.

Con d fin de establecer un equilibrio razonable entre ambas clases de Consgjeros externos (independientes y
dominicales) y a la vista de la estructura accionarial de la Compariia, expresamente se hace constar en el
Reglamento que € Consgjo procurard que los Consgeros independientes sean mayoria respecto de los
dominicales, estiméndose actuamente en seis € niimero idéneo de Consgjeros dominicales, dada la composicién
cuantitativadel Consgjo y la actual configuracion accionarial de la Compafiia, en la que la proporcion del capital
flotante es sensiblemente superior a la suma de las participaciones significativas estables representadas por los
Consgjeros dominicales. Todo ello se entiende sin perjuicio del derecho de representacion proporcional
legalmente reconocido alos accionistas.

El Reglamento del Consejo dispone en relacion con los Consgjeros o siguiente:
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1.- Requisitos para su nombramiento

Los Consgeros seran designados por la Junta General o, con caracter provisonal, por € Consgo de
Administracion de conformidad con las previsiones contenidas en la Ley de Sociedades An6nimas y en los
Estatutos Sociales.

Las propuestas de nombramiento de Consgjeros que someta e Consgjo de Administracién a la consideracion de
la Junta General y los acuerdos de nombramiento que adopte dicho 6rgano en virtud de las facultades de
cooptacion que tiene legalmente atribuidas deberan ser respetuosos con lo dispuesto en e Reglamento del
Consgio y estar precedidos del correspondiente informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, €
cual no tendra caracter vinculante.

En relacion con los Consgjeros dominicales, su nombramiento debera recaer en las personas que propongan los
respectivos titulares de participaciones significativas estables, debiendo los demas Consgjeros propiciar con su
voto & que dichos nombramientos, o propuestas de nombramiento, sean objeto de aprobacion por € Consgjo de
Administracion con e quérum reforzado de votacién exigido por € articulo 25 de los Estatutos Sociales, y con
dispensa de los requisitos de caracter personal establecidos en € referido precepto estatutario.

El Consgjo de Administraciony la Comision de Nombramientos y Retribuciones procurarén, dentro del ambito
de sus respectivas competencias, que la eleccién de Consgjeros externos recaiga sobre personas de reconocida
solvencia, competencia y experiencia, que se encuentren dispuestas a dedicar una parte suficiente de su tiempo a
la Companiia, debiendo extremar € rigor en relacion con la eleccion de aquellas personas [lamadas a cubrir los
puestos de Consgjeros independientes.

El Consgjo de Administracion no podré proponer o designar para cubrir un puesto de Consgjero independiente
a personas que tengan o hayan tenido durante los dos afios Ultimos alguna relacion estable de cierta relevancia
con la gestion de la Compafiia o se hallen vinculadas por razones familiares, profesionales o comerciales con
cualesquiera de los Consegjeros gecutivos o con otros altos directivos de la sociedad, debiendo asimismo carecer
de vinculacion estable con los Consgjeros dominicales y con las entidades o grupos empresariales por éstos
representadas. En particular, no podran ser propuestos o designados como Consgjeros independientes:

a) las personas que desempefien o 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 0 haya sido en los Ultimos dos afios
Consgiero gecutivo o alto directivo de la sociedad;

c) las personas que, directa o indirectamente, hayan hecho o recibido pagos de la Compariia que pudieran
comprometer su independencia;

d) las personas que tengan o hayan tenido otras relaciones con la Compafiia que, a juicio de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones puedan mermar su independencia.

No obstante lo anterior, podran ser designados Consgjeros externos de la Companiia, con € caracter que les
corresponda en el momento de su hombramiento, los Consgjeros Ejecutivos que hayan cesado en sus funciones
gjecutivas por alcanzar € limite de edad de 65 afios, durante € plazo que reste hasta que cumplan los 70 afios.

Los articulos 25.1 y 26.4 de los vigentes Estatutos Sociales de la Compafiia, establecen los requisitos para ser
designado Consgjero y para que un Consgero pueda ser designado Presidente, Vicepresidente, Consgjero
Delegado o miembro de la Comision Delegada. Se transcriben a continuacion los textos de los referidos articulos
25.1y 26.4 delos Estatutos Sociaes:
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“ Articulo 25.- REQUISI TOS PARA SER DESIGNADO CONSEJERO

1. Para ser designado Consgjero se precisara ser titular, con una antelacion superior a tres afios, de
un numero de acciones de la propia Sociedad que representen, al menos, un valor nominal de 500.000
pesetas (3.000 euros), cuyas acciones no podra transferir durante el gjercicio de su cargo.

Estos requisitos no seran exigibles a las personas que en e momento de su nombramiento se hallen
vinculadas a la Sociedad por una relacion laboral o profesional, ni cuando € Consgo de
Administracion acuerde su dispensa con €l voto a favor de, al menos, € 85 por 100 de sus miembros.” .

“ Articulo 26.- DES GNACION DE CARGOS

4. Para que un Consgjero pueda ser designado Presidente, Vicepresidente, Consgjero Delegado o
miembro de la Comisén Delegada, serd necesario que haya formado parte del Consgjo de
Administracion, durante, al menos, los tres afios anteriores a su designacion. No obstante, no sera
necesaria la mencionada antigtiedad cuando la designacion se lleve a cabo con € voto favorable de, al
menos, el 85% de los miembros del Consegjo de Administracion.”

El Presidente del Consgjo de Administracion no tiene voto dirimente para resolver los empates que, en su caso,
sediera en las votaciones del Consegjo de Administracion.

La composicién y estructura del Consgo de Administracién y de la Comision Delegada de la Compafiia se
describe en € apartado V1.1.1.

2.- Edad

Los Consgeros deberdn poner su cargo a disposicion del Consgo de Administracién y formalizar la
correspondiente dimisién cuando alcancen la edad de 70 afios. Los Consejeros en funciones gjecutivas cesaran
en e desempefio de las mismas cuando alcancen los 65 afios de edad, s bien podran continuar como
Consgeros, s asi lo determina €l propio Consgjo. En tales supuestos, € cese se producird en la primera sesion
del Consgjo que tenga lugar después de celebrada la Junta General de Accionistas que apruebe las cuentas del
gercicio en € que e Consgero haya cumplido la edad limite.

3.- Derechosy deberes de los Consegjeros

El Reglamento del Consgjo de Administracion de TELEFONICA dedica especificamente un Titulo del mismo,
integrado por 12 articulos, a describir con amplitud los principales derechos y obligaciones de los Consgjeros,
regulando con detalle las situaciones de conflictos de interés, uso de activos sociales, uso de informacion no
publica'y explotacion en beneficio propio de oportunidades de negocio de las que haya tenido conocimiento
Consgiero por su condicién detal.

Los deberes de ledtad para con la Compafiia se extienden también en dicho Reglamento a los accionistas
significativos, reservandose formamente al conocimiento y autorizacién del Consgjo de Administracion cual quier
transaccion entre la Compafiia y cuaquiera de aquéllos, siempre previo informe de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones en el que se analice y valore la operacion desde el punto de vista de laigualdad
detrato de los accionistas y de las condiciones de mercado de lamisma.

Por lo que se refiere a las Comisiones del Consgjo, tanto en los Estatutos Sociales de la Compafiia como en €
Reglamento de su Consegjo de Administracion se preveé la existencia de una Comision Delegada, con capacidad
decisoria de @mbito general y, consecuentemente, con delegacién expresa de todas las facultades que
corresponden a Consgjo de Administracion excepto las que se relacionan en e articulo 5.3 del Reglamento del
Consgo y que se especifican en lapégina4 del presente Capitulo, y laslega o estatutariamente indelegables
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La Comisién Delegada estara compuesta por € Presidente del Consgjo y por un niimero de vocales no inferior a
seis ni superior aocho Consgjeros.

Mientras no sufra una alteracion relevante la actual composicion de las participaciones significativas estables en
el capital, la designacion de los siete vocales de la Comision Delegada se redlizara en la forma siguiente: dos
vocales de entre los Consgjeros gecutivos, tres vocales de entre los Consgjeros dominicales y los dos vocaes
restantes de entre los Consgjeros independi entes.

En todo caso, la designacion o renovacion de los miembros de la Comision Delegada requeriréd para su validez €
voto favorable de, al menos, los dos tercios de los miembros del Consgjo de Administracion.

Dicha Comision Delegada esté en la actualidad integrada por |as siguientes personas.

- D. Juan Villalonga Navarro, Presidente. Ejecutivo
- D. Javier Revudtadel Peral, Vicepresidente Ejecutivo. Ejecutivo
- D. Isidro Fainé Casas, Vicepresidente. Dominical
- D. Francisco Gomez Roldan, Vicepresidente. Dominica
- D. César Aliertalzudl. Independiente
- D. Alberto Cortinade Alcocer. Independiente
- D. José Javier Echenique Landiribar. Dominical
- D. Juan Perea Séenz de Buruaga. Ejecutivo
- D. Jost MariaMas Millet, Secretario. Secretario

Lasrelaciones entre el Consgio y su Comision Delegada se inspiran en e principio de transparencia, de formaque
el Consgjo de Administracion tiene pleno y total conocimiento de los acuerdos y decisiones adoptados por la
Comision Delegada

Ademés, e Reglamento facultaa Consgjo de Administracidn para congtituir una o varias Comisiones alas que se
encomiende el examen y seguimiento permanente de algun &rea de especial relevanciapara el buen gobierno dela
Compafiia, 0 para € andisis monografico de agin aspecto o0 cuestion cuya transcendencia o grado de
importanciaasi 1o aconsgje.

Dichas Comisiones no tienen la condicién de érganos sociaes, configurdndose como instrumentos a servicio del
Consgo de Administracion, a quien elevan las conclusiones que alcancen en los asuntos 0 materias cuyo
tratamiento éste les haya encomendado.

A la fecha de aprobacion de este folleto, € Consgjo de Administracién no ha constituido Comisiones para €
andlisis monogréfico de cuestiones de transcendencia.

Las Comisiones existentes actuamente son la Comisién de Auditoriay Control, la Comision de Nombramientos
y Retribuciones, la Comisién de Recursos Humanos, la Comision de Regulaciéon y la Comision de Cdidad del
Servicio y Atencion Comercial.

La Comision de Auditoria y Control tiene como funcién primordia la de servir de apoyo a Consgo de
Administracion en sus funciones de vigilanciay control, constituyendo la manifestacion més importante de élo la
de velar por la correcta aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados y comprobar la
adecuacion e integridad de |os sistemas internos de control seguidos en la confeccion de las cuentasindividualesy
consolidadas.

La Comisién de Auditoriay Control se reunira periddicamente en funcion de las necesidades y, a menos, cuatro
veces d afo. Una de las referidas sesiones estard destinada necesariamente a evauar la eficiencia y €
cumplimiento de las reglas y procedimientos de gobierno de la Sociedad y preparar lainformacion que €l Consgjo
de Administracion ha de aprobar e incluir dentro de su documentacién publica anual .
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La Comision de Auditoriay Control podré requerir la asistencia a sus sesiones del Auditor de Cuentas y contar
con el asesoramiento de expertos externos.

La Comisién de Auditoria'y Control estard formada por un minimo de tres y un méximo de cinco Consgjeros
externos, independientesy dominicales. En € caso de que €l Consgjo de Administracién fijaraen cinco € nimero
de miembros de la Comisién, a menos, dos de €ellos, deberan ser dominicales. La composicién actua de dicha
Comision es de tres Consgeros. El Consgo de Administracion designard, a propuesta del Presidente, los
Consgeros que deban integrar la Comision, que cesardn en sus cargos cuando lo hagan en su condicion de
Consgeros de la Sociedad o cuando asi 1o acuerde & Consgjo de Administracion.

Lacomposicidn actua de la Comision de Auditoriay Control eslasiguiente:

Presidente: D. Isidro Fainé Casas Consgiero Dominical
Vocales D. José MariaConcgjo Alvarez Consgjero Dominical
D. Maximino Carpio Garcia Consgjero Independiente

Por su parte, la Comision de Nombramientos y Retribuciones (denominada originariamente y hasta € mes de
julio de 1998 “Comision de Seleccidn y Retribuciones”) tiene como funciones basicas € informar las propuestas
de nombramiento de Consgjeros, de los miembros de las Comisiones del Consgio y de los Altos Directivos de la
Compafiia y de sus sociedades filiales, aprobar los contratos tipo y las bandas de retribuciones para los Altos
Directivos, fijar e régimen de retribuciones de los Consgeros, informar los planes de incentivos y elaborar y
[levar un registro de situaciones de Consgjeros y Altos Directivos.

La Comisién de Nombramientos y Retribuciones se reunira cada vez que € Consgo de Administracion de la
Compafiia 0 su Presidente solicite la emisién de un informe o la aprobacion de propuestas en € ambito de sus
competencias y siempre que, ajuicio del Presidente de la Comisidn, resulte conveniente para el buen desarrollo
de susfunciones.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones estara formada por un minimo de tres y un maximo de cinco
Consgeros externos, independientes y dominicaes. En e caso de que el Consgo de Administracion fijara en
cinco & nimero de miembros de la Comision, a menos, dos de ellos, deberan ser dominicales. La composicion
actual de dicha Comisién es de tres Consgeros. EI Consgo de Administracion designard, a propuesta del
Presidente, los Consgjeros que deban integrar la Comision, que cesardn en sus cargos cuando 1o hagan en su
condicion de Consgjeros de la Sociedad o cuando asi |0 acuerde € Consejo de Administracion.

Lacomposicion actua de laComision de Nombramientosy Retribuciones eslasiguiente;

Presidente; D. Francisco Gimez Roldén Consgjero Dominical
Vocaes. D. Alberto Cortinade Alcocer Consgjero Independiente
D. César Aliertalzuel Consgjero Independiente

La Comisién de Recursos Humanos y la Comisidn de Regulacion tienen como funciones bésicas las de informar
y proponer a Consgjo la adopcion de los acuerdos oportunos en materia de politica de personal y de regulacion,
respectivamente.

La Comisién de Recursos Humanos y la Comision de Regulacion estardn formadas cada una de elas por un
minimo de tres y un maximo de cinco Consgjeros externos, independientes y dominicales. En e caso de que €
Consgo de Administracion fijara en cinco e nimero de miembros de dichas Comisiones, al menos, dos
miembros de cada una de dllas, deberén ser dominicales La composicion actua de dichas Comisiones es de tres
Consgeros. El Consgo de Administracion designara, a propuesta del Presidente, |os Consgjeros que deban
integrar cada Comision, que cesaran en sus cargos cuando |o hagan en su condicién de Consgjeros de la Sociedad
o0 cuando asi 1o acuerde € Consgjo de Administraciéon.
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L as citadas Comisiones estan integradas actual mente por |os siguientes Consgjeros.
- Comision de Recursos Humanos:
L] D. Pedro Ballvé Lantero Consgjero Independiente
L] D. Antonio Massandll Lavilla Consgjero Dominical
L] D. Juan Antonio Sagardoy Bengoechea Consgjero Independiente
- Comision de Regulacion:
L] D. Gagpar Arifio Ortiz Consgjero Independiente
= D. José Javier Echenique Landiribar Consgjero Dominical
L] D. Martin Velasco Gémez Consgjero Independiente

Ambas Comisiones se reuniran periddicamente y siempre que € Consgo de Administracion solicite su
intervencion en asuntos de sus respectivas competencias.

Por Ultimo, & Consglo de Administracion, en su reunion celebradalos dias 24 y 25 de febrero de 1999, acord6 la
creacion de una nueva Comisién de Consgo, denominada Comisién de Calidad del Servicio y Atencion
Comercia, cuya mision fundamental es e examen, andlisisy seguimiento permanente de los indices de calidad de
los principales servicios prestados por las Empresas del Grupo Telefonica, asi como de los niveles de atencion
comercial alos clientes de dichos servicios.

Lacomposicién delaComisién de Calidad del Servicio y Atencidén Comercial eslasiguiente:

L] D. Ignacio Larracoechea Jausoro Consgjero Independiente
L] D. José Madonado Ramos Consgjero Dominical
L] D. Antonio Massandll Lavilla Consgjero Dominical
L] D. Martin Velasco Gémez Consgjero Independiente

VI1.1.2. Directores y demas personas que asumen la gestion de la Sociedad al nivel mas
elevado.

El principal 6rgano colegiado de direccion y gestidn de la Compafiiay su Grupo de empresas es € denominado
Comité Ejecutivo, presidido por el Presidente gecutivo del Consgjo de Administracion, y del que forman parte,
ademés de los principales responsables de las areas corporativas, |os primeros gecutivos de las empresas del
Grupo através de las que se desarrollan las principa es lineas de actividad.

El Comité Ejecutivo esta congtituido, en la actualidad, de la siguiente forma:

Presidente; D. Juan Villalonga Navarro

Vicepresidente: D. Javier Revueltadel Pera

Vocaes: D. Fernando Abril-Martorell Hernandez - Director Genera de Finanzas
Corporativas

D. Arturo Baldasano Supervielle — Presidente Ejecutivo de TelefonicaMedia

D. Guillermo Fernandez Vidal — Consgjero Delegado de Telefénica Data

D. LuisLada Diaz — Consgjero Delegado de Telefonica Servicios Moviles

D. Domingo Lampaya Latorre — Director General de Organizacion y Sistemas
de Informacion

D. Julio Linares L épez — Responsable de Estrategiay Tecnologia

D. Luis Lépez-van Dam de Lorenzo — Consgero Delegado de Telefonica
Intercontinental

D. Luis Martin de Bustamante Vega — Consgero Delegado de Telefénica de
Esparia
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D. Juan José Nieto Bueso — Consgero Delegado de Antena 3 de Television

D. Juan Perea Sdenz de Buruaga — Presidente Ejecutivo de Telefénica

Interactiva

D. Pedro Pérez Ferndndez de la Puente — Director General de Comunicacion y

Relaciones Institucionales

D. José Antonio Rios — Presidente de Telefonica Media Internacional y de

Contenidos

D. Andrés Tejero Sala— Director General de Recursos Corporativos

D. Antonio Viana Baptista— Consgjero Delegado de Telefonica Internacional

D. Angel VilaBoix — Director General de Control y Desarrollo Corporativos
Vocal-Secretario: D. Jost MariaMas Millet - Secretario General Corporativo.

Ademés de por los miembros del Comité Ejecutivo que se acaba de mencionar, € Equipo Directivo de
“Telefonica, SA.” y de sus sociedades filiales hoy més relevantes, dependientes directamente de aguélla
(Telefonica de Espafia, Telefonica Servicios Méviles, Telefénica Internacional y Teefénica Media), esta
integrado por 1 Director General (Sr. Garcia-Durén de Bayo), 4 Directores Generales Adjuntos ( Sres. Borrgjo
Quintairos, Lozano Romeral, Palacios Esteban y Sanchez-Labrador Sanchez) y 15 Subdirectores Generales, en
“Telefbnica, SA.”, y por 22 Directores Generales y 17 Subdirectores Generales en las mencionadas sociedades
filides.
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VI.2. CONJUNTO DE INTERESES EN LA SOCIEDAD EMISORA DE LAS PERSONAS
ALUDIDAS EN EL APARTADO VI.1.

VI1.2.1.  Acciones con derecho de voto y otros valores que den derecho a su adquisicion de
los que dichas per sonas sean titulares.

Seglin los datos que obran en poder de la Secretaria General Corporativa, el computo total de las acciones de las
que los actuaes Consgjeros son propietarios, a titulo individual, a la fecha de presentacion de este folleto,
asciende a 200.015 acciones (0,01% del capital social).

Nombre N° acc. Poseidas Representadas Total %
D. Juan Villalonga Navarro 60.764 0,005
D. Javier Revueltade Perd 7.810
D. Jos¢ M2Concejo Alvarez 3.415 38.279.559 3,58
D. José Javier Echenique Landiribar 1.145
D. Isidro Fainé Casas 105 53.420.777 5,01
D. Antonio Massandl Lavilla 979
D. Francisco de Asis Gomez Roldan 105 53.527.405 5,02
D. José Madonado Ramos 10
D. César Aliertalzuel 25.000 0,002
D. Gaspar Arifio Ortiz 1567
D. Pedro Ballvé Lantero 75.117 0,007
D. Maximino Carpio Garcia 1.562
D. Alberto Cortina de Alcocer 1.259
D. Ignacio Larracoechea Jausoro 1.156
D. Juan Perea Séenz de Buruaga 7.088
D. Juan Antonio Sagardoy Bengoechea 8.674
D. Martin Velasco Gomez 105
D. Carles Vilarrubi Carrid 823
Mr. Bert Roberts, Jr. 3.226
D. Miguedl Hortae Costa 105
TOTAL 200.015

Asimismo, seguin los datos que obran en poder de la Compafiia, € computo total de las acciones de las que en
este momento son propietarios los miembros del Comité Ejecutivo (excluidos los que son, a propio tiempo
Consgjeros de “Telefonica, S.AA.") y los Directivos de “Telefénica, S.AA.” y de las cuatro Sociedades filiales
més relevantes mencionadas en €l anterior apartado VI1.1.2, asciende en conjunto a unas 236.000 acciones
(0,02% del capital social).

Por otra parte, €l porcentaje del capital social de la Compafiia que estuvo representado por 1os miembros del
Consgjo de Administracién en la Ultima Junta General de Accionistas, celebrada €l dia 26 de marzo de 1999,
fue del 37,3513 por ciento.

VI1.2.2.Participacion en transaccionesinhabitualesy relevantes de la Sociedad

De acuerdo con la informacion existente en la Compafiia, ningtn miembro de su Consgjo de Administracion ni
accionista representado en e Consgo ha participado en € transcurso del dltimo Ejercicio, ni participa en €
corriente, en transaccionesinhabituales y relevantes de la Sociedad.
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VI1.2.3. Importe de los sueldos, dietasy remuneraciones de cualquier clase devengadas por
estas personas

De conformidad con lo establecido en € articulo 28 de los Estatutos de TELEFONICA, “ La Sociedad
destinard, en concepto de gastos, una cantidad equivalente de hasta el cero cincuenta por ciento del
beneficio liquido del Ejercicio con € fin de retribuir o compensar a los Vocales del Consgjo de
Administracién. Esta cantidad se distribuird en la forma que e propio Consgjo acuerde, € cual podra
establecer remuneraciones 0 compensaciones diferentes para sus miembros. La remuneracién o
compensacion sblo podra ser detraida de los beneficios liquidos, con e limite maximo de hasta el cero
cincuenta por ciento, después de estar cubiertas las atenciones de la reserva legal y otras que fueren
obligatorias y de haberse reconocido a los accionistas, al menos, un dividendo del cuatro por ciento.” .

El importe devengado por los miembros del Consgjo de Administracion de TELEFONICA, en concepto de
sueldos, dietas y atenciones estatutarias por su pertenencia a Consegjo de Administracion de “Telefénica,
S.A.”y d de sociedades filiales de ésta, ascendid en 1998 a 1.057 millones de pesetas y a 508 millones de
pesetas hasta € dia 31 de mayo de 1999, de los cuales 5 millones de pesetas y 1 millén de pesetas,
respectivamente, o fueron através de retribuciones en especie.

Los miembros del Comité Ejecutivo - excluidos los que forman parte integrante del Consgo de
Administracion de “Telefénica, S.A.” - y los demas Directivos del Grupo Telefénica que se mencionan en el

apartado VI.1.2., han recibido, en concepto de sueldos y remuneraciones, durante el afio 1998 la cantidad de
2.483 millones de pesetas, y hasta el dia 31 de mayo de 1999, previa la oportuna periodificacion, la cantidad
de 1.416 millones de pesetas. Los miembros del Comité Ejecutivo y los audidos Directivos del Grupo
Telefénica no han percibido cantidad alguna en concepto de dietas.

Los miembros del Comité Ejecutivo.- excluidos los que forman parte integrante del Congeo de
Administracion de “Telefénica, S.A.” - y los Directivos del Grupo aludidos anteriormente que son miembros
de Consejos de Administracion de filiadles de TELEFONICA han percibido por este concepto durante 1998 la
cantidad de 122 millones de pesetas y de 48 millones de pesetas hasta el dia 31 de mayo de 1999.

Los Consgjeros Ejecutivos de la Compafiia son beneficiarios, entre otros directivos, de los planes de
incentivos y de opciones que se relacionan en el apartado V1.9 de este Capitulo del Folleto.

VI1.24. Obligaciones en materia de pensionesy seguros devida

En materia de pensiones, |as obligaciones responsabilidad de TELEFONICA en relacion a los miembros del
Consgjo con funciones gecutivas, que se originan exclusivamente por su condicién de empleados, de los
miembros del Comité Ejecutivo y de los Directivos del Grupo aludidos en el apartado V1.1.2 han ascendido a
56 millones de pesetas en €l afio 1998 y a 34 millones de pesetas hasta €l dia 31 de mayo de 1999.

VI1.25. Anticipos, créditosy garantias

No se ha concedido por parte de TELEFONICA, durante el afio 1998, anticipo, préstamo o crédito alguno a favor
de los vocales dd Consgjo de Administracion, ni tampoco se ha concedido crédito o préstamo alguno a favor de
los miembros del Comité Ejecutivo y delos Directivosdel Grupo aludidos en € apartado V1.1.2, salvo € derecho
apercibir un anticipo de néminapor un importe maximo de tres mensualidades.
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V1.2.6. Actividadessignificativas g ercidas fuera de la Sociedad

A continuacion se detallan los principales cargos desempefiados por los Consejeros en entidades o compafiias
ajenas a TELEFONICA, segun resulta de lainformacion facilitada por aquellos:

Nombre Puesto Cargos relevantes gjercidos fuera de la Compafiia
D. José MariaConcegjo Alvarez .................. Vicepresidente | Secretario General y del Consejo del Banco Bilbao Vizcaya, SA.
Presidente del Banco Industrial de Bilbao, S.A.
D. Isidro FAiN€ Casas .........cccceueveeerererenen s Vicepresidente | Director Genera delaCajade Ahorrosy Pensiones de Barcelona. (“La
Caixa’)

Consgjero de Autopistas Concesionaria Espafiola, SA.

Consgjero del Banco Herrero, SA.

Consegjero de Gas Natural, SA.

Consgjero de Sociedad de Aparcamientos de Barcelona, S.A.

Vicepresidente de Sociedad General de Aguas de Barcelona, S.A.

Consgjero de ADESLAS, SA

D. Francisco de Asis Gomez Roldéan............ Vicepresidente | Consgjero Delegado de Argentaria, Cagja Postal y Banco Hipotecario,
SA.

Consgjero de Fuerzas Eléctricas de Catalufia, SA.

Consgjero de la Sociedad Rectora de |a Bolsa de Valores de Madrid,

SA.
D. César Aliertalzug..........ccccoeveeevcvninnnn s Consgjero Presidente de Tabacalera, SA.
Consgjero de Plus Ultra, SA.
D. Pedro Ballvé Lantero...........cccccovvevirerenne Consgjero Presidente de Campofrio Alimentacion, S.A.
Consegjero del Banco Santander Central Hispano, S.A.
D. Alberto Cortinade Alcocer ..........cccceunne Consgjero Presidente Ejecutivo del Banco Zaragozano, S.A.
D. José Javier Echenique Landiribar............ Consgjero Director General del Banco Bilbao Vizcaya, SA.
Consgerodel.B.V.
D. Miguel Hortae Costa..........c.c....... Consgjero Vicepresidente de Portugal Telecom, S.A.
Consegjero de Portugdlia Air Lines
D. Ignacio Larracoechea Jausoro ................. Consgjero Presidente y Director General de Johnson & Johnson, S.A.
D. José Madonado Ramos Consgjero Consgjero-Secretario General de Argentaria, Caja Posta y Banco
Hipotecario, S.A.
D. Antonio Massandll Lavilla...................... Consgjero Director General Adjunto Ejecutivo de la Cgja de Ahorros y Pensiones
de Barcelona (“La Caixa")
Mr. Bert Roberts, Jr. ....ccceevevereenennns Consgjero Presidente de MCI- World Com,
D. Juan Antonio Sagardoy Bengoechea.... Consgjero Consejero de GES Seguros
D. Carles Vilarrubi Carrio .........c.covvevuernee Consgjero Presidente de Consejeros de Comunicacion, SA.

Consgjero de Banca Rothschild Espafia, S.A.

VI.3.CONTROL DE LA SOCIEDAD EMISORA

De acuerdo con la informacion existente en la Compafiia, no existe ninguna persona fisica o juridica que
directa o indirectamente, aislada o conjuntamente, € erza o pueda gjercer €l control sobre TELEFONICA.

No existen miembros del Consgjo de Administracion elegidos por el sistema proporcional a que se refiere el
articulo 137 del Texto Refundido de laLey de Sociedades Anénimas.
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En fecha 25 de mayo de 1995, Argentaria, e Banco Bilbao Vizcaya, y la Cga de Ahorros y Pensiones de
Barcelona suscribieron un compromiso de congtituir un nicleo estable de accionistas de TELEFONICA
comprometido en la gestion de lamisma (ver apartado V1.5.)

V1.4. RESTRICCIONES ESTATUTARIAS A LA ADQUISICION POR TERCERAS
PERSONASDE PARTICIPACIONESEN LA SOCIEDAD EMISORA

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 |o establecido en la Ley 5/1995, de 23 de marzo, de Régimen Juridico
de Engjenacion de Participaciones Plblicas en Determinadas Empresas, € Consgjo de Ministros aprob6 € Red
Decreto 8/1997, de 10 de enero, publicado en el BOE € dia 11 de enero.

Dicho Real Decreto establece los siguientes principios:

- Quedan sometidas a régimen de autorizacion administrativa previa la engjenacion por TELEFONICA
de participaciones accionariales de sufilia Telefonica Servicios Mdviles, SA. (TSM).

- Quedan sometidas a régimen de autorizacion administrativa previa los siguientes actos juridicos y
operaciones societarias de TELEFONICA o de TSM: disolucion , escision o fusion, sustitucion de
objeto social, engenacién o gravamen de los siguientes activos: (@) conjunto ordenado de equipos y
portadores de comunicacién 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) centraes internacionales y edificios que las abergan; (d)
cables submarinos; (€) participaciones en sociedades o consorcios dedicados ala explotacion de satélites
0 cables submarinos; (f) estaciones terrenas de satdlites; (g) estaciones costeras de amarre de cables
submarinos.

- Queda sometida al régimen de autorizacion administrativa previa la adquisicion directa o indirecta,
incluso a través de terceros fiduciarios o interpuestos, de acciones de TELEFONICA o de TSM o de
vaores 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 dirigir4 ante la Secretaria General de Comunicaciones que serd € 6rgano
competente para resolver sobre la misma, previo informe del Ministerio de Economia y Hacienda El
procedimiento podrafinalizar mediante la suscripcion de un convenio entre e interesado y la Administracion.

Dicho régimen de autorizacion administrativa previa tendra una vigencia de diez afios, finalizando € dia 18 de
Febrero del afio 2007.

En & mes de noviembre de 1998, y en aplicacion del aludido régimen de autorizacion administrativa previa, la
Secretaria General de Comunicaciones autorizd a TELEFONICA a transferir a su sociedad filia actualmente
denominada “Telefénica de Espafia, SA.” determinados activos de los mencionados anteriormente,

estableciéndose en la resolucién administrativa que otorgd dicha autorizacion que el mismo régimen de
autorizacion administrativa previa serd aplicable a “Telefdnica de Espafia, SA.", s ésta pretendiese transferir a

un tercero todo o parte delos activos asi adquiridos, antes de que concluya la vigencia de dicho régimen.

En otro orden de cosas, la Junta General de Accionistas de TELEFONICA acordo, en fecha 17 de marzo de
1998, que precisarala previa aprobacién de la Junta General de Accionistas de dicha Compafiialarealizacion por
parte de la misma de cuaesquiera actos de engjenacion o gravamen de las acciones que integran €l capital socid
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de la compafiia filiad Telefonica, Sociedad Operadora de Servicios de Telecomunicaciones en Espafia
(actuadmente Telefénica de Espafia, S.A.) que, conjunta o aisladamente, sobrepasen el 10% de éste.

Por dltimo, y de acuerdo con lo establecido en los Estatutos de la Sociedad, ningin accionista podré gjercitar un
nimero de votos superior a 10% del capital social con derecho a voto existente en cada momento. Esta
limitacion sera también de aplicacion a nimero de votos que, como méaximo, podrén emitir, sea conjuntamente o
por separado, dos 0 mas sociedades accionistas pertenecientes a un mismo grupo de entidades, asi como a
nimero 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 |os casos en que una persona represente a varios accionistas en relacion
con la limitacion del 10% establecida en € péarrafo anterior. No obstante, ningin accionista, aunque haya
otorgado su representacion a un tercero podra gercitar un nimero de votos superior d 10% en los términos
anteriormente establecidos.

VI.5. PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS EN EL CAPITAL DE LA SOCIEDAD
EMISORA

Participaciones significativas, segin los datos de que se dispone

Total Participacion Directa Participacion Indirecta

Porcentaje | Acciones | Porcentgie | Acciones | Porcentgje | Acciones
LaCaixa 501 53.420.777 5,01 53.420.777 0,00
Banco Bilbao Vizcaya 3,59 38.279.559 0,37 3.945.247 3,22 34.334.312
Argentaria, Caja Postal y 5,02 53.527.405 5,02 53.527.405
Banco Hipotecario S.A.
Portugal Telecom 1,00 10.662.830 1,00 10.662.830
Chase Manhattan Bank (*) 5,06 53.953.918 5,06 53.953.918
*) Dicha participacion es ostentada en nombre y por cuenta de sus clientes, conforme se ha hecho constar por dicha

entidad en la Comunicacion de Participaciones Significativas remitida a la Comision Nacional del Mercado de
Valores, con fecha 24 dejulio de 1995.

Citibank, NA es titular de 53.178.900 acciones que representan € 5,08% del capital socia de la Compafiia
Dicha participacion es ostentada a los efectos de lo establecido en € contrato de depdsito ("Depositary
Agreement") otorgado entre la Compafiiay Citibank NA en nombre y por cuenta de los titulares de ADRs a los
efectos de la emision y negociacion de dichos titulos en la Bolsa de Nueva York. Conforme a lo previsto en
dicho contrato, Citibank NA esta obligado a gercer los derechos politicos y econémicos que como titular de
dichas acciones le corresponden conforme a las instrucciones que le sean remitidas por los titulares de ADRs en
lostérminosy condiciones establecidos en € “ Depositary Agreement”.

TELEFONICA conoce que, en fecha 25 de mayo de 1995, las Entidades Argentaria, Banco Bilbao-Vizcaya,
y Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona ("La Caixa'), suscribieron un compromiso mediante el cual las
tres Entidades mencionadas acordaban constituir un nlcleo estable de accionistas de TELEFONICA
comprometido en la gestion de la misma, bajo la forma de un Sindicato de Accionistas (pacto de sindicacion
de acciones), que alcanzaba a un 2,5% del capital social de TELEFONICA para cada Entidad.

El objeto fundamental de dicho pacto de sindicacion de acciones es lograr una unidad de voto de todas las
acciones sindicadas para su gjercicio en las Juntas Generales de Accionistas de TELEFONICA. Para ello, €
Sindicato de Accionistas se organiza a través de los siguientes Organos: la Junta Rectora, compuesta por un
Voca representante de cada uno de los miembros del Sindicato; € Sindico Presidente que, con carécter
rotatorio y anual, serauno de los Vocales de la Junta Rectora; y € Secretario de la Junta Rectora.

El pacto de sindicacion de acciones tendré una duracion de cinco afios, pudiendo prorrogarse tacitamente por
periodos anual es sucesivos salvo denuncia de cual quiera de las partes.
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V1.6. NUMERO DE ACCIONISTASDE LA SOCIEDAD EMISORA

A 18 de marzo de 1999, el nimero total de accionistas de TELEFONICA ascendia a 1.189.012, de los cuales
el 98,8% eran residentes en Espafia .

VI.7. PRESTAMISTAS EN MAS DEL 20% DE LA DEUDA A LARGO PLAZO DEL
GRUPO TELEFONICA

A 11 dejunio de 1999, €l 24% de la deuda total a largo plazo del Grupo Telefdnica, excluida la deuda de las
operadoras latinoamericanas, corresponde a préstamos concedidos por € Banco Europeo de Inversiones
(BEI). El contravalor en pesetas del total de dichos préstamos asciende a dicha fecha a 464.987 millones de
pesetas, siendo el tipo medio de interés del 4,30%. El cuadro de vencimientos de dichos préstamos abarca
desde €l afio 2000 hasta €l afio 2009.

VI1.8. CLIENTESY SUMINISTRADORES SIGNIFICATIVOSPARA LA EMISORA

A 31 de diciembre de 1998 no existia ningln cliente ni suministrador cuyas operaciones de negocio con
TELEFONICA superen el 25 por 100 de las ventas o compras totales de |la Compafiia.

V1.9. ESQUEMASDE PARTICIPACION DEL PERSONAL

El Consgjo de Administracion de TELEFONICA en su reunion del dia 26 de mayo de 1999 y a propuesta de
la Comision de Nombramientos y Retribuciones, ha aprobado un Plan de incentivos ligados alareval orizacion
delaaccion de TELEFONICA, con unavigencia de 4 afios y 3 meses desde el momento de su lanzamientoy a
favor de un nimero restringido de Directivos del Grupo Telefénica, incluyendo a tres miembros del Consejo
de Administracién de la Compafiia en su calidad de gjecutivos. EI nimero de beneficiarios alos que se dirige
el Plan sera aproximadamente de 450 personas distribuidas en todo €l Grupo Telefénica. Para ser beneficiario
de este Plan el Directivo debera adquirir y mantener latitularidad de un nimero determinado de acciones de la
Compaiiia, en cuantia relacionada con su nivel de responsabilidad. Si todos los Directivos se acogieran a este
Plan de Incentivos, el nimero total de acciones que se deberan adquirir y mantener por todos los Directivos
para ser beneficiarios del Plan serd como maximo de 270.237 acciones en su conjunto. Los derechos
concedidos a los Directivos del Grupo Telefénica, por aplicacion de este Plan de incentivos, no son
negociables ni transmisibles.

El beneficio obtenido, en su caso, por los Directivos que se acojan a dicho Plan de incentivos dependera de la
evolucion futura de la cotizacion de las acciones de TELEFONICA en la Bolsa de Valores de Madrid, por
considerarse que la cotizacion de la accién es el indice objetivo que mejor refleja los resultados de la gestion
desarrollada por los beneficiarios del Plan dentro del Grupo Telefénica y vincula la gestién de dicha
Compaiiia al beneficio de los accionistas. A la fecha de la aprobacion del Plan la cotizacién de la accién de
TELEFONICA erade 7.684 pesetas. En la medida en que la permanencia dentro del Grupo Telefonica de los
beneficiarios del Plan se considera estratégica para el desarrollo futuro de las actividades de TELEFONICA,
el sistema tiene como finalidad incentivar la permanencia de los Directivos y la creacion de una conciencia
corporativa que contribuird al fortalecimiento del Grupo Telefonica.

L os beneficiarios podrén gjercer los derechos derivados del referido Plan a partir del segundo afio de vigencia
del mismo, y arazdn de un tercio por afio vencido, es decir, el segundo, tercero y cuarto afio. Este sistema de
incentivos tiene carécter excepcional, sin vocacion de permanencia en el tiempo y, por tanto, TELEFONICA
no prevé en la actualidad que se vayan a establecer sistemas idénticos al descrito.
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Con objeto de cubrir los riesgos y |as obligaciones econdmicas que se deriven de este Plan de incentivos como
consecuencia del aumento de la cotizacion de la accion de TELEFONICA, se han formalizado con diversas
entidades bancarias los contratos de cobertura necesarios. Si la totalidad de los beneficiarios del Plan se
adhirieran a sistema, participando dentro de los limites méximos establecidos, € importe de las obligaciones
econdmicas para todo el Grupo Telefénica derivadas de las operaciones de cobertura con las entidades
bancarias alcanzard, como maximo, la cantidad de 3.000 millones de pesetas anuales, que sera distribuida
entre las distintas sociedades filiales o participadas del Grupo seguin la pertenencia de los Directivos que se
acojan a programa. En ningin caso, TELEFONICA adquirira acciones propias como consecuencia de las
operaciones de cobertura.

Por otro lado, durante 1997 TELEFONICA suscribié un Plan de fidelizacion, por un plazo de tres afios, con
los 100 Directivos mas relevantes del Grupo, mediante el cual asumi6é € compromiso de pagarles € 25 de
febrero del afio 2000 determinados importes, calculados en funcion de la cotizacién de las acciones de
TELEFONICA durante € periodo de duracion del Plan y siempre previo mantenimiento por e Directivo
durante la vigencia del Plan de la titularidad de un nimero determinado de acciones de la Compafiia, en
cuantia relacionada con su nivel de responsabilidad. El nimero de acciones actualmente mantenidas por todos
los Directivos a efectos de tener derecho a los beneficios derivados de este Plan de Incentivos es de 307.339
acciones.

Para hacer frente a los posibles desembolsos que se originardn, la Sociedad contratd con dos entidades
financieras las coberturas necesarias. El coste de las mencionadas coberturas se periodificard en tres afios
hasta el vencimiento del Plan. El importe registrado con cargo ala cuenta “ Gastos y pérdidas extraordinarias’
del Ejercicio 1998 ha ascendido a 969 millones de pesetas y de 700 millones de pesetas para €l gjercicio 1997.

Adicionamente, en enero de 1998 el Consgjo de Administracion de Telefénica Internacional, S.A. acord6 la
concesion, a un grupo relevante de directivos, de derechos de adquisicién sobre un total de 77.985 acciones de
Telefénica Internacional, S.A. (0,65% de su capital), gercitable de forma escalonada durante tres afios, a
partir de 1998, a mismo precio por el que fueron adquiridas por Telefénica Internacional, S A. a“Telefénica
S.A.” - Dicho precio coincide, a su vez, con € satisfecho por “TELEFONICA, SA.” a SEPPa, con fecha 7 de
noviembre de 1997. TELEFONICA garantiza la recompra de estas acciones en cada vencimiento a precio de
mercado.

Dado que a 31 de diciembre de 1998 ha transcurrido sélo un gercicio completo desde la compra de la
participacién a SEPPA, y que la cotizacién de las empresas participadas por TISA en las Bolsas de Comercio
de los respectivos paises donde operan no han evolucionado significativamente a alza, € diferencial a 31 de
diciembre de 1998 entre el valor de mercado y el de coste de adquisicion (que sera el coste de la Sociedad
cuando las opciones se gecuten por parte de los directivos) no es relevante y, por tanto, la Sociedad no ha
considerado necesario dotar en este gercicio provision alguna por este concepto. Al final del presente
gjercicio sereevaluarala situacién alavistade la evolucion correspondiente.

No existe en la actualidad ningun otro plan de incentivos para el personal directivo de “Telefénica, SA.” y de
las cuatro empresas filiales més rel evantes mencionadas en el apartado V1.1.2.

VI1.10. RETRIBUCION DE LOS AUDITORES DE LA SOCIEDAD

Durante 1998, la remuneracion de Arthur Andersen y Cia. S. Com., sociedad auditora de Telefénica S.A., por
la totalidad de los servicios a esta Ultima, ascendid a 283 millones de pesetas. Las correspondientes
retribuciones por los mismos conceptos durante el periodo enero-mayo de 1999 ascienden a 115 millones de
pesetas.
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VIlI. EVOLUCION RECIENTE DE LOS NEGOCIOS Y PERSPECTIVAS DEL
EMISOR

VII.1.EVOLUCION RECIENTE DE LOS NEGOCIOS

Los datos basicos de actividad que muestran la evolucion de los negocios en € primer trimestre de 1999,
respecto al mismo periodo del afio anterior, se recogen en € siguiente cuadro

GRUPO TELEFONICA

TAMARNO DEL MERCADO

Marzo 1999 Marzo 1998 % Var. 99/98 |

Lineas en servicio

En Espafia 17.749 16.930 4,8%
En otros paises 19.107 11.874 60,9%
Clientes celulares

En Espafia 5.717 3.437 66,3%
En otros paises 6.611 2.799 136,2%
Clientes TV de pago

En Espafia 286 183 56,2%
En otros paises 2.050 2.006 2,2%
TOTAL 51.521 37.228 38,4%

A continuacion se detallan las cuentas de resultados y € balance de situacion del primer trimestre de 1999, y su
comparacion con los existentes en e mismo periodo de 1998. Con objeto de facilitar dicha comparacion, la
informacion que sigue tiene la siguiente estructura:

= Enlas dos primeras columnas se presentan los resultados correspondientes al primer trimestre de cada afio,
considerando todas las operadoras |atinoamericanas por puesta en equivaencia

= Enlatercera columna se muestra el efecto en resultados del primer trimestre de 1999 de la consolidacion por
integracion global de todas las operadoras, excepto Telesp y Telesudeste, que en el primer trimestre de 1998
no formaban parte del Grupo Telefénica.

= En la cuarta columna se recoge €l resultado consolidado del primer trimestre con integracion global de las
mismas operadoras consideradas en la tercera columna.

» Enlaque aparece identificada con el nimero (5) sereflgja el efecto de consolidar por integracién global las
citadas sociedades, Telesp y Telesudeste. Finamente, la columna identificada con el nimero (6) refleja los
resultados consolidados del Grupo de acuerdo a principios contabl es espariol es.
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TELEFONICA, 5.A. RESULTADOS CONSOLIDADOS

ifras en millones de suros
Datos no auditados

Emero- Marzo

Emero- Marzo 19839

Efects aperad. TISA sin
FPueegta en Telezp Farticipagoes
equivalencia (1) % Var.(2) ni Telesudeste Part. (3) Grupo (4) % War. Tefesp + Grupo % Var.
1999 s/ mar 98 1999 1999 1998 simar 938 | | TeleSodestefs) | | Total (6) s/ mar.98
Incrasos par aparaciones 3123 5.5% 1,358 44498 4,307 44% 775 5273 224%
+ 00ros Inprasos de sxplotacian Gif [4.2%) (3Z) 4 a7 (5. T%) 4 as 28%
+ Trabajos realizados para el inmovilizado (7) 158 5.5% 35 143 175 10:4% 16 210 19 5%
- Gastos por oparac ones 1,618 T.0% 53 2220 202 5. 5% 412 2Ead 26.4%
Apravigionamienios 28 20.8% & 44 BaF Lt 18 aa2 A0.8%
Gazing de pareona! fig3 [8.3%) =31 o714 arg [64%) T 1022 4 7%
Sarncias axishiores I 304% 237 548 524 122% 2Fg (= X8 G5 3%
Thbufas af 54T 1% = 74 {0.1%) 7 ai a4i%
- Dtros gastes de explatacitn ] 1A% [ 156 ] PTA% [ 163 A4 5%
= EBITDA 1,866 6% 6a2 2348 2348 (0.0%0) T 2725 16.0%
- AmotEacionas 1.019 2T4% 277 1,226 1.073 20.8% 120 1473 IT.S%
= Resultado de explotacion 84T 19.9%) A05 1082 1,276 {17.5%) 128 1,280 {2.0%)
+ Resultados ergresas asociadas 12 GT 8% [T} 5 113] {13800 {10] ] [60.3%]
+ Resultados financieros [124] 30 .9%) [191) (325) [342) (5.105%) (112 (437] 7%
- Amotzacién fanda comercio Consolida in 1] [1.0%:) £ &1 13.8% 0 1) 12.9%
+ REasultados exraordinanos [143] 156.9%) 173] [333] 1498.3%) i} [ul==] [30.2%]
= Resultado antes de impuestos 323 24.2% 481 528 [7.0%:) B2 573 BE%
- Prowsidn impuesto G5 29% 143 168 {15.2%) (22) R3] [28.1%)]
= Resultado neto antes inter. minoritarios 258 30.8% 348 3s0 [3.2%) 104 452 25.T%
- Hesultados ainbuidos 8 socios sxtarmos 1] ns 20 162 44 4% 10 124 19 6%
= Beneficio nete 258 30.7% 258 187 30.7% 0 258 30.T%
Mumers final de acciones (millones) (2] 1,0456.37 11.3% 104837 83247 11.3% 104537 11.3%
Beneficio heto por accion D2E6E 17 5% 025€  D21€ 17.5% 0.25€ 17 5%
1) Grupo consolidado con operadoras ibercamericanas por pussta &n eguivalencia,
) Warlaciin calculada sobre datos comespendientes al mes de marzo de 1958, es dociy, con las op doras b ANET POT P an o lancia.

(31 Impacte integracién glebal de TASH, CTC, Telefénica del Peri, Fubliguias ¥ TLD.

{4 Brupe consolidads considerande TASA, CTC, Telefdnica del Peri, Publiguias y TLD por integracién global: el reste de participadas

ikgreamericanas per puesta en eguivalencia

(5] Impacto integracién glehal da Telesp Participagoes y TelaSudests Participagoss

(6] Grupe consolidado considerande Telesp Participagoes, TeleSudeste Participagoes, TASH, CTC, Telefénica del Perd, Publiguias y TLD
par integracien glabal: el reste de participadas ibersamericanas por puesta en equivalencia

71 Incluye pbra en curso
(d] Nurmero de acciones &fnal del periodo
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TELEFONICA, 5.A. BALANCE CONSOLIDADO

Cifras en mélones de euros Energ- Marzo Enero- Marzo 1999
Datos no auditados
Efects operad. TISA gin
Puesta en Telesp Participagoes
squivalensia (1) 9% Var.(2) ni Telesudests Part. (3) Grupao (4) % Var, Telesp + Grupo % Var,
1999 5/ mar 98 1999 1999 1998  simar 98 | TeleSudestef®) || Total (6) s/ mar.98
Accianistag 3 Gl a 3 3 [N i} 3 [T
Inmewiizada 0,203 2565 9,285 A05TE FiaEe 16.9% T8 &6 696 o]
Gashs de ssdablscimianio 96 ra 4 1e0 i a4 3% o 100 B4 7%
Iemavilizedn irmeabanal neda 5511 i 74 g 185 2185 105 7% 12 6218 167 2
Inmavilizean malensl mafe 174484 6 15 10,414 270 20057 {488 T8 119 2055
Ipmavrilizeaa irannen 67T 0 55 [1 Al 520 262 05 3% [1315 & 250 100 5%
Fondo da cormercio de consaldacion 2,002 10 750 ca3 250 2= 2570 i 2584 26 7%
Garstos a disnbuir en vanas eemcos 24 20 556 2 4 BT (474 5 g3 4 1)
Active cinulante 4 542 2055 24872 7514 B A58 16 4% 1,254 fa88 J7 4%
Ewsdancigs pard canewma bl L 5% 135 51 X7 A5.2% 35 Fa5 a8 1%
Deudores 2,740 .85 2,503 5283 4444 Lk T §.354 SO0
Irvarsiones irancieres lemparales 1,268 2065 17 1,558 128 X4 47 1805 A
Tesamsis 111 4203 54 155 e 309% el 3 392 251.7%
Cirag 57 2029 110 fag 132 26.2% 75 241 B3.0%
Total Active = Total Pasive a7 483 223 13,062 50816 43,333 168% 24770 58,983 8 R
Fondos propios 13,381 T4.1% o 13,381 11732 T4 1% o 13381 14 1%
Socios exermas 16 T7 3,585 401 4884 ginoes B, 51 4983 11208
Ingrases @ distribuir an waros s{ercicias Taz 225 1] T TS 1.3% i} Tas 1.5%
Presisiones para nesges v gesios 5051 153.9% 250 5202 2505 1.2010% o T.o003 TE 5%
Ceadizs con Aminicradionas Pitdicas 1p a7 £58% s TED 513 48 1% 33 793 S4.4%
Acreadorss a lenno plazo 8,516 1.3% 4,853 14779 13429 181055 457 15235 1345
Emisicnes y deudas con enbidacdss de credbo g cp 38N TE T 1815 B4 4048 3% 20 SA64 J5.0%
Intarases davergackos ciligacionss, bonos y préstamee: il 63 8% 105 Ho 25 465 1] ¥o 44 6%
ZEros acreedonag 3,352 8 %) 1 56 5,008 57T {5 15 1,108 & 116 15 555
Dwuda neta [7) 11,858 T9% 18510 16232 14.10% 18,723 1535
Ratin de endeudamisria (E] 5% -14pp L, 48%, 2ap A% -5pa

{1} Grupe consebdade con speradoras Bersamencanas por pussta en equivalenala.

i Vesiacion colosted s snhre daios comespesdionios o mes de meere de 1988, s2 doce, con |as speradeeas Bemamericanas o puess en soobvalencia,
() Impacte mtegracien global de TASA CTC, Telefonica del Perd Publiguizs y TLD.

) Grupe i [

(8) bspacte nmtegracien global de Telesp Fartialpagees y TeleSudeste Partcipagoes
(&) Grupe consebdzde considerande Telesp PFartcipagoes, Tebe Sudeste Participagoes, TASA, CTC, Telefonica del Perd, Publiguias y TLD

par integracidn glebal &l rests de panticipades bere

Far |

wn e

7] Deuda reta: Acresdores Lp.+ Emisiongs v deudas con entidades de crédio © p. - Iiversiones Financieras Tempordes -Tesoera

1] Ratio endeucdamiano: Deuda neta’ Fecursis profios + Soclos extemcs+ Ingrasos & oistribur + Deudss con administrss ionss pabbcss|p.+ Deuda neta

de TRSA, CTC, Telefaniea dol Perl, Publiguiis y TLD por intepracién gledal el rests de paricipadie
ibaraamericanas por pledla on sguivalensia
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Todos los comentarios incluidos a continuacion en este punto VI1.1. hacen referencia ala evolucion financiera
del Grupo Telefénica, considerando todas las operadoras participadas por Telefénica Internaciona por €l
criterio de puesta en equivalencia. De este modo se pretende minimizar cualquier distorsion en € andisis de
los resultados que puede producir un cambio en el perimetro de consolidacion de estas participadas.

El Grupo Telefdnica ha obtenido en el primer trimestre de 1999 un beneficio neto consolidado de 257,9
millones de euros (42.912 millones de pesetas), un 30,7% méas que en marzo de 1998.

Los ingresos consolidados han ascendido a 3.139,4 millones de euros (522.359 millones de pesetas), con un
crecimiento del 5,5%. Esto ha sido posible debido a buen comportamiento de tréfico y de los servicios de
valor afadido en Telefénica de Espafia, que han compensado la bagjada de tarifas, la pérdida de cuota de
mercado y la continuacion del desequilibrio tarifario. Asimismo, la fuerte demanda del servicio de telefonia
movil en Espafia también ha ayudado al incremento de los ingresos.

GRUPO TELEFONICA- DATOS FINANCIEROS SELECCIONADOS |

(OPERADORAS DE TISA POR PUESTA EN EQUIVALENCIA)

Millones de euros
Datos no auditados Enero-Marzo Diciembre
1999 1998 % Variacion 1998

Ingresos por operaciones 3.139 2.976 5,5% 12.266
EBITDA 1.666 1.608 3,6% 6.611
Rdo. de explotacion 647 808 -19,9% 3.278
Rdo. antes de impuestos 323 260 24.2% 1.561
Beneficio neto 258 197 30,7% 1.308
Beneficio neto por accion 0,25€ 0,21€ 17,5% 1,28€
Numero de acciones, millones (*) 1.045 939 11,3% 1.025

(*) Incremento de 85.406.438 acciones en mayo 98 por ampliacién de capital y de 20.497.545 acciones en enero 99 por
ampliacion de capital gratuita (1x50).

El EBITDA sube un 3,6% y € margen de EBITDA se sitda en el 53%. La evolucion de los ingresos antes
mencionada, junto con lafavorable evolucién en Telefénica de Espafia de los gastos de personal, explican el
crecimiento del EBITDA en términos absolutos.

El resultado de explotacion cae un 19,9% por la decision de Telefonica de Espafia de incrementar os ritmos
de amortizacién de algunos elementos del inmovilizado (ver referencia en subapartado posterior de Telefonica
de Espaiia). De no haberse modificado dichos criterios & resultado de explotacion hubiera subido el 3,5%.

La contribucion de las participadas de TISA a los resultados del Grupo Telefénica, en marzo de 1999,
recogidas en la partida de resultados de empresas asociadas, asciende a 36,7 millones de euros, y 73,2
millones en marzo de 1998. Dicho resultado esta influido fundamentalmente por la correccién monetaria
sufrida por las compafiias operadoras, consecuencia de la negativa evolucion de los tipos de cambio,
reduccion que se ve compensada con e incremento de la partida “otros ingresos y gastos netos’ (56,3
millones de euros) que refleja las ganancias por las coberturas de TISA Holding. Si excluyéramos el efecto de
la correccion monetaria negativa, la participacion en los beneficios de las compafiias se hubiera incrementado
en 20,6 millones de euros respecto al primer trimestre de 1998, con un crecimiento anual del 28,2%.

En la vertiente no operativa de los resultados hay que destacar varios factores para el andlisis de los
resultados:
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La significativa reduccién de los resultados extraordinarios negativos, derivada fundamentalmente de los
menores gastos asociados a plan de adecuacion de plantilla de Telefonica de Espafia 1999-2000. La
actualizacion financiera de dicho plan en el primer trimestre del afio ha ascendido a 42,8 millones de euros
(7.119 millones de pesetas), frente a un importe de 106,2 millones de euros destinados el afio pasado.

Los efectos de la modificacion de la normativa contable relativa al fondo de comercio de consolidacion
durante 1998. La aplicacion de la nueva normativa en el primer trimestre de 1998 supondria unas menores
dotaciones de 31,9 millones de euros (5.311 millones de pesetas).

Lacontribucion alosingresosy al EBITDA de las distintas compafiias se indica en € cuadro siguiente

GRUPO TELEFONICA: RESULTADOS POR COMPANIAS

Millones de euros Ingresos EBITDA

Datos no auditados Mar-99 | Mar-98 | % crec.| Mar-99 | Mar-98 | % crec.
Telefénica de Espana 2.464,2| 2.401,0 2,69%| 1.341,0| 1.292,8 3,7%
TelefénicaMoviles 779,5 596,4| 30,7% 277,7 260,2 6,7%
Telefénica Data 131,5 1126| 16,8% 29,2 19,01 531%
Otrasfiliales 391,7 357,7 9,5% 27,2 35,9 (24,3%)
Eliminaciones (627,6) | (492,0)| 27,6% (9,2 (0,2 n.s.
Grupo con opgradorgs latinoamericanas por 31394 2.975.7 55% | 1.665.8| 1.607.8 3.6%
puesta en equivalencia

Efecto de operadoras |atinoamericanas 2.133 1.331 60% 1.059 741 42,9%
TOTAL GRUPO 5.273 4.307 22,4% | 2.725 2.349 16%

A continuacion se describe brevemente el comportamiento durante el primer trimestre de 1999, de las distintas
Lineas de Actividad.

Telefonica de Espafia

Tras la separacion societaria, con efectos desde el 1 de enero, se constituye Telefonica de Espafia como linea
de actividad del Grupo Telefonica, integrada por Telefonica de Espafia S.A. y otras sociedades filiales de ésta
gue desarrollan actividades relacionadas con € negocio de telefonia fija en el ambito nacional, caso de
Telefonica Sistemas, Telyco, Telefénica Cable y Telefonica Soluciones Sectoriales. La sociedad cabecera,
telefonica de Espafia S.A., ha heredado précticamente todas | as actividades desarrolladas anteriormente por la
matriz del Grupo, a excepcion de la transmision de datos que pasa a Telefénica Data.

Los ingresos por operaciones de esta Linea ascienden a 2.464 millones de euros (410.004 millones de
pesetas), de los que 2.411 millones de euros (401.238 millones de pesetas) corresponden a Telefonica de
Espafia, con variacion interanual en este Ultimo caso del +2,3%. Esta positiva evolucién es consecuencia,
fundamentalmente, del crecimiento de ingresos por nuevos servicios, la gran expansion de la RDS| y del
servicio de alquiler de circuitos, tanto a operadores como a clientes finales.

Los ingresos por consumo ascienden a 1.524 millones de euros (253.560 millones de pesetas) lo que supone
una caida del 1,3% respecto del mismo periodo del afio anterior. El impacto de la competencia, reflejado en
pérdida de minutos y caida de tarifas en los servicios de larga distancia, se ha visto compensado por €l
incremento del tréfico y tarifas de las Ilamadas locales, impulsado por €l trafico Internet, asi como por €l
crecimiento de los ingresos por trafico fijo-movil y de interconexion.

6 Capitulo VI




T— skl Folleto CNMV

En términos globales se observa un importante crecimiento del volumen total de tréfico cursado por la red,
gue se incrementa en un 11,7% respecto a primer trimestre de 1998. El consumo medio por lineay dia, 12,76
minutos, se incremento un 7,5% interanual.

La planta en servicio experimenta un crecimiento del 4,8% alcanzando las 17.748.697 lineas equivalentes.
Cabe destacar el crecimiento del 116% de las lineas equivalentes RDSI, asi como la excelente aceptacion del
servicio Contestador Automatico en Red, que alcanza ya una penetracion cercana a 46% sobre las lineas en
servicio de telefonia bésica

Por otro lado, el éxito de las campafias de los planes de descuento, como estrategia para hacer frente a la
competencia, se hareflejado durante este primer trimestre en un total de 1.376.963 nuevas suscripciones.

Por su parte, y dentro de los servicios especificos de empresas, la Red | bercom experimenta un aumento sobre
marzo de 1998 del 11,5%, situandose en 777.627 extensiones en servicio. La Planta de Circuitos Alquilados
Digitales alcanza la cifra de 36.701 circuitos en servicio, creciendo un 25,4% sobre el mismo periodo del afio
anterior.

Los gastos por operaciones, descontados los de interconexion, de Telefénica de Espafia muestran una caida
del 7,6%, consecuencia, sobre todo, de la reduccion experimentada en los gastos de personal, que disminuyen
un 13,5% sobre € primer trimestre de 1998. La plantilla de Telefonica de Espafia es de 51.794 empleados,
con una disminucién de 10.748 personas. La disminucion de plantilla durante el primer trimestre ha sido de
6.333 empleados. Telefénica de Espafia se encuentra en la actualidad entre las operadoras més eficientes de
Europa con 356 lineas fijas por empleado.

El EBITDA se sitla en 1.341 millones de euros (223.126 millones de pesetas) con un crecimiento del 3,7%,
como consecuencia de la significativa reduccién de los gastos de personal derivada del plan de adecuacion de
plantilla de Telefonica de Espafia 1999-2000.

Como ya se ha sefidado anteriormente, Telefonica de Espafia ha decidido cambios en los criterios de
amortizacion de determinados activos relacionados con la telefonia fija. El cambio producido en el mercado
de las telecomunicaciones tanto por la evolucion tecnol égica como por e entorno regulatorio y competitivo en
Espafia implica cambios en los criterios de amortizacion de determinados activos rel acionados con la telefonia
fija, concretamente los siguientes:

millones de euros Dotacion extraordinaria
Cambio vida Util amortizacion

INMOVILIZADO anos Enero-Marzo 99
1+D 5a3 9,0
Acometidas 10a5 415
Terminales 7a4 12,6

I+D (revisién de proyectos) 58,9

Software (revision de proyectos) 67,3

TOTAL 189,3

El cambio en €l criterio de amortizacion de acometidas se debe a que mientras se siga generando déficit de
acceso y en tanto no se establezca el procedimiento legal y econémico para recuperar las mismas, hay que
adecuar contablemente la recuperabilidad de estos activos. Por esta razon, |as amortizaciones del inmovilizado
crecen un 30% respecto a pasado afio, hasta alcanzar la cifra de 883 millones de euros. El impacto de esta
politica de amortizaciones se reflgja en una caida del beneficio neto del 43%.

Telefonica Mdviles
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Con una ganancia neta de 822.487 clientes, los resultados comerciales del primer trimestre del afio 1999
superan en méas de 100.000 los clientes obtenidos en el Ultimo trimestre del afio pasado y han triplicando
ampliamente los conseguidos en el primer trimestre de 1998. El parque total de clientes, contabilizados con
los criterios de Telefonica Moviles, es ya de 5.716.751, 1o que supone haber afiadido 1.542.000 usuarios netos
en los Ultimos 6 meses.

Las diversas formas de contabilizar el parque por parte de los distintos operadores no permiten facilitar datos
consistentes de diferenciales de clientes ni de cuotas de mercado, puesto que el parque de Telefénica Moviles
a 31 de marzo de 1999 se incrementaria entre un 8% y un 15% con los criterios seguidos por los otros dos
operadores.

MoviLine cuenta con 823.396 clientes, de los que mas de 100.000 corresponden a la modalidad de prepago
MoviLine Optima. En este trimestre se haincrementado la migracion de clientes anal dgicos hacia los servicios
GSM como resultado de las promociones realizadas en el mercado digital. El servicio MoviStar - que ya opera
como GSM dual (900/1800 MHz.)- cuenta con 4.893.355 clientes, de los que més de 2.500.000 corresponden
alas modalidades prepago, que ya superan alos de postpago.

L os datos antes referidos suponen mas que duplicar el parque total de MoviStar desde marzo de 1998 gracias
a la evolucion de MoviStar Activa, que cuadruplicod su base de usuarios, ofreciendo cinco modalidades de
tarifa que se pueden cambiar automaticamente desde € terminal, consulta detallada de consumo en Web,
recarga desde cgjeros, roaming, acceso a e-mail, etc.

La apuesta de la compafiia por el desarrollo de las aplicaciones relacionadas con € entorno Internet y la
transmision de datos se pone de manifiesto con la creacién del Aula de Datos MoviStar, la consolidacién del
Datafono Movil, la posibilidad de gestionar € servicio Asistente Personal MoviStar utilizando una pégina
Web, el servicio MoviStar Datos Express - que triplica la velocidad del acceso hasta los 25 Kbit/s.- y €
recientemente presentado MoviStar Net, que permite la recepcion en el teléfono movil de los e-mail recibidos
y larespuesta vocal alos mismos, alos que seguiran muchos otros productos.

Como corresponde a las etapas de fuerte crecimiento, singularmente cuando se produce mediante prepago, se
han reducido ligeramente los niveles medios de utilizacion por cliente, aunque se incrementan los minutos
medios de utilizacion en cada uno de los segmentos del mercado (prepago, contrato residencial y empresas). A
su vez, € elevado nimero de altas ha incrementado |os costes comerciales totales, si bien los costes unitarios
se redujeron respecto a trimestre anterior.

Las promociones de tréfico y las nuevas ofeertas tarifarias han incidido en los niveles de ingresos, reduciéndose
el precio medio del minuto cursado, |o que ha sido suficientemente compensado por la mejoria en los costes
de produccion. Los ingresos por operaciones han alcanzado 779 millones de euros (129.611 millones de
pesetas), un 31% més que en 1998, y los resultados de explotacidn han crecido en un 10%, hasta acanzar los
173 millones de euros (28.842 millones de pesetas). El resultado neto asciende a 102 millones de euros
(17.043 millones de pesetas), con un incremento del 41% frente al mismo trimestre del afio anterior, a no
haberse incluido en este trimestre provisiones genéricas, ya que no se contemplan riesgos adicionales no
presupuestados.

El programa de inversiones en la red para 1999 précticamente duplica a del afio anterior, superando los
84.000 millones de pesetas, puesto que ya se ha normalizado el suministro de las nuevas tecnologias y se debe
afrontar un importante crecimiento de tréfico, continuar con la cobertura en interiores y desplegar nuevos
servicios. En este sentido, debe sefidlarse que en el primer trimestre de 1999 se han gestionado més de 2.500
millones de minutos-aire, 10 que supone un incremento del 56% sobre el primer trimestre del afio anterior,
habiéndose mejorado los ya elevados indices de calidad del servicio.

Telefénica Internacional
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Al findlizar e primer trimestre del afio 1999, TISA contaba con 19,1 millones de lineas en servicio (16,5
millones gestionadas) |o que supone un crecimiento del 61% sobre la cifradel mismo periodo del afio anterior.
Este crecimiento se debe en gran medida a la incorporacién de 6,8 millones de lineas en servicio que aporta
Telespy a buen comportamiento de CRT, que aporta un crecimiento del 36% interanual .

En cuanto a los clientes de telefonia celular, se ha acanzado la cifrade 6,6 millones de clientes, lo que supone
un incremento interanual del 198%. Esta favorable evolucion se explica no sélo por la incorporacion de las
compafias brasilefias TeleSudeste y Telel este con control de la gestion (1,2 millones de clientes) y de Telesp
Celular sin control de gestion (1,9 millones), sino también por € fuerte impulso que la implantacion del
“Calling Party Pays’ estateniendo en Chile, desde finales del pasado mes de febrero.

En la vertiente econdmico financiera, los impactos negativos derivados de la inestabilidad financiera de la
zona en las compafiias operadoras filiales de TISA, han sido compensados con las coberturas realizadas en €
ambito de TISA Holding.

Los resultados de las empresas asociadas |legaron a 36,7 millones de euros, con una caida del 49,9%, debido
fundamentalmente a las devaluaciones de las monedas locales. Si se excluyera €l efecto negativo de estas
devaluaciones, la participacion en los beneficios de las compafias se hubiera incrementado en 20,6 millones
de euros, con un crecimiento del 28,2% respecto a marzo de 1998.

Telefénica Data

La Linea de Actividad Telefonica Data presta servicios globales corporativos de datos, tanto basicos, con
tecnologias X-25, X-400, etc., como servicios de Frame Relay, ATM y otros basados en e protocolo IP,
asimismo, ofrece servicios de valor afiadido con estas tecnologias. En este momento, Telefénica Data se
encuentra en pleno proceso de desarrollo habiéndose constituido ya Telefénica Data Espafia, Telefénica Data
Brasil y Telefonica Data Chile.

Telefénica Data Espafia (que consolida TTD, TSAl y TVSAT) representa, por el momento, la principal
comparfiia del Grupo y, dentro de ella, los servicios que prestaba TTD representan casi €l 90% del negocio. En
1998 la actividad de TTD se centraba en una oferta de servicios que Telefonica de Espafia distribuia en
exclusiva, con unos precios de transferencia. Con la nueva organizacion, Telefonica Data se convierte en
distribuidora de sus servicios y podra utilizar canales de distribucién alternativos, facturando directamente a
clientefinal.

Telefonica de Espafia, en este nuevo modelo, sigue siendo un canal de distribucion fundamental, pero no
exclusivo, para los Grandes Clientes. Asimismo, Telefénica de Espafia suministra circuitos, servicios de
mantenimiento y alquiler de espacios parala plataforma de red.

Los resultados del Grupo Telefonica Data, bajo este nuevo modelo de negocio, presentan durante €l primer
trimestre de 1999 un crecimiento de ingresos por operaciones del 16,8%, como resultado del incremento en €
nimero de conexiones y las bajadas de precios que se produjeron a mediados de 1998. El principa
componente de |os gastos por operaciones, €l alquiler de circuitos, muestra un crecimiento inferior alas ventas
aclientes ya que el aumento de la planta se ha visto compensado parcialmente por las reducciones de precios,
gue se repetirdn a lo largo de 1999. Sin embargo, aumentan los gastos comerciales y de personal, como
resultado del aumento de actividad, y las amortizaciones, en linea con € aumento de inversién. En su
conjunto, los gastos por operaciones crecen un 8,2%, permitiendo la mejora significativa del EBITDA sobre
ingresos que pasa del 16,9% en marzo de 1998 al 22,2% en €l primer trimestre de 1999.

Telefonica Media
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Telefonica Media es la linea de negocio que gestiona las actividades de Telefénica en las &reas de television y
medios de comunicacion. Las compafiias més significativas son Antena 3, canal de television que emite en
abierto, y ViaDigital, plataforma de television de pago por satélite.

Antena 3

Los ingresos por operaciones en el primer trimestre de 1999 han sido 112 millones de euros (18.573 millones
de pesetas), 1o que supone un aumento de casi 18 millones de euros (3.000 millones de pesetas) y del 19%
respecto al afio anterior. El resultado de explotacién acumulado a 31 de marzo de 1999, 25,1 millones de
euros (4.169 millones de pesetas), representa un porcentaje sobre ventas del 22,4% frente al 18,0% del mismo
periodo del afio anterior.

Segun la informacién proporcionada por Sofres, Antena 3 sigue siendo la cadena mas vista por el publico
menor de 65 afios (el 83% del universo total), con una cuota del 24,3%. Antena 3 refuerza su posicién como
segunda opcion nacional y primera entre las privadas, siendo la Unica cadena con un crecimiento significativo
(1,1 puntos porcentuales) en e mes de marzo, y a sélo 1,5 puntos porcentuales de la cadena con mayor
audiencia.

Via Digital

El nimero de clientes de Via Digital al cierre de marzo 1999 fue 286.496, |o que supone un incremento del
56,2% en los Ultimos 12 meses. La campafia de fidelizacion iniciada en febrero, la nueva campafia
publicitaria, la incorporacion de nuevos contenidos y € lanzamiento de nuevas ofertas han influido
positivamente en las atas ded mes de marzo. Es importante destacar la reduccion de los costes de
programacion en marzo como consecuencia de la renegociacion de acuerdos con proveedores.

Telefonica Media incrementd su participacion en Via Digital mediante un acuerdo de compra, por 13.350
millones de pesetas, del 17% del capital social a RTVE alcanzado €l 23 de marzo de 1999. Con posterioridad,
y en virtud de la ampliacion de capital, la participacion de Telefénica Mediaen Via Digital se haelevado aun
68,6% en laactualidad (ver punto IV.2.2.3).

Recientemente, en el mes de junio, Telefénica Media ha llegado a un acuerdo con Sogecable respecto a los
derechos del fatbol en |os términos que se recogen en el apartado VI1.2.3. — Operaciones Recientes.

Telefénica Interactiva

Telefonica Interactiva esta constituida como la linea de negocio que gestiona las actividades on-line del Grupo
Telefénica. Con respecto a acceso a Internet en el mercado espafiol, que gestiona Teleline para Telefénica
Interactiva, se ha alcanzado la cifra de 72.322 clientes conectados a finales de marzo de 1999.

En cuanto a desarrollo del negocio de portal con €l objetivo de capturar a medio plazo e potencial de
incremento en Internet del negocio de publicidad y de comercio electronico, Telefonica Interactiva acordé la
comprade Olé en el primer trimestre de 1999, por 2.000 millones de pesetas. Olé es el portal lider mundia en
los servicios de Internet en la comunidad de habla hispana, con 22,1 millones de paginas servidas y 4,4
millones de visitas en marzo de 1999. A lo largo del primer trimestre de 1999, Telefénica Interactiva sirvio
70,1 millones de péginas'y recibid un total de 13,6 millones de visitas.
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VIl.2. PERSPECTIVAS DEL EMISOR Y DE SU GRUPO DE EMPRESAS

El factor principa que incide en € desarrollo de los negocios de Telefénica, es € de la liberalizacion de los
sarvicios basicos de telefonia en los diferentes paises en que opera, y en especia en Espafia. En este sentido, la
experiencia que se tiene de procesos de liberaizacion en otros paises pone de manifiesto que s € marco
regulatorio es adecuado, dichos procesos favorecen a los usuarios en forma de una mejor y mas completa oferta
de sarvicios'y reduccion de precios, y conducen a una expansion de los mercados.

Todo ello constituye una oportunidad, tanto para los huevos entrantes como para € operador establecido, s esta
en condiciones de adaptarse d nuevo entorno y € marco regulatorio es neutral para ambos. En este Ultimo caso la
liberalizacién deberia incentivar la inversion en € medio y largo plazo para ampliar y mejorar la calidad de las
infraestructuras de | os servicios de telecomuni caciones.

En estas circunstancias la estrategia del Grupo Telefénica es, dli donde esta presente, ya sea como operador
dominante o0 como proveedor aternativo de servicios, la de ofrecer a mercado un creciente nimero de nuevos
sarvicios y lamejora de los existentes, orientados a dar satisfaccion a las necesidades reales y demandas de cada
segmento de clientes, y al mismo tiempo aumentar su eficiencia interna para poder ofrecer su gama de productos
y servicios con lameor relacion de calidad/precio en la percepcion de los usuarios.

El resto del contenido de este punto se refiere a perspectivas, previsiones y estimaciones susceptibles de ser
alcanzadas o0 no, por cuanto estén afectadas por riesgos e incertidumbres que podrian determinar que lo que
ocurraen larealidad no se corresponda con las mismas.

VI11.2.1. Perspectivas comerciales y operativas

A continuacion se trata de presentar de una forma resumida las perspectivas actuales para el negocio de las
principales Lineas de Actividad.

A. Telefonia fija en Espafia

Desde la introduccion de competidores en el mercado espafiol, Telefonica ha aumentado sus esfuerzos en el
enfoque hacia el cliente mediante € desarrollo de nuevas politicas comerciales que persiguen fidelizar a sus
clientes e incentivar €l consumo, mejorar la oferta con el lanzamiento de nuevos servicios y la provision de
servicios globales, a tiempo que mejora su eficiencia operativa mediante un importante plan de reduccién de
costes.

Durante 1998, el crecimiento del consumo expresado en términos de minutos de tréfico telefonico por lineay
dia fue del 9,5% respecto del afio anterior, como resultado de la mayor demanda en € uso de las
telecomunicaciones, de la introduccion y comercializacion de nuevos servicios, y del propio efecto de
elasticidad de la reduccion de precios. Para 1999 se espera un crecimiento del tréfico cursado por nuestras
redes superior a 14%, como consecuencia del crecimiento del consumo por lineay del parque instalado, y del
efecto de la interconexion. Dicho crecimiento contribuira a disminuir €l impacto en los ingresos producidos
por la pérdida de cuota de mercado, principamente en larga distancia nacional e internacional, y por la
disminucion de los citados precios de los servicios. Al mismo tiempo, se continuardn acometiendo planes de
reestructuracion de personal y amortizacion acelerada de planta con objeto de preservar, en la medida de lo
posible, el margen operativo.

Sin embargo, si no se produce a corto plazo el reequilibrio tarifario, obligado por las directivas de la Union
Europea con carécter previo a proceso de liberalizacion, los efectos positivos derivados del crecimiento del
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consumo ho compensaran las pérdidas producidas en el servicio de acceso y metropolitano, con deterioro del
equilibrio econdmico del servicio dada lafalta de adaptacion de las tarifas reguladas a los costes de los citados
servicios, ni permitiran absorber por completo los costes de reestructuracion derivados de la necesaria
adaptacién de una estructura disefiada en el marco del monopolio contractual al nuevo entorno competitivo.

A pesar de €llo, el Gobierno, por Decreto Ley 6/99, del 16 de abril, ha fijado nuevas tarifas del servicio
telefénico bésico para Telefénica, con variaciones respecto de las actuales que indica se aplicardn a 50% en
dos fases, antesdel 1 dejulioy antesdel 1 de diciembre, de acuerdo alo previsto en laO.M. de 18/3/97. Estas
variaciones, en todos los casos a la bagja, se han establecido, en el Decreto Ley, en el 10% en € tréfico
provincial, el 20% en el interprovincial, y el 12% en el internacional, mientras por € contrario mantiene
inalterados los precios tanto de la cuota mensual de abono de la linea telefénica, como de lallamadalocal, que
son los servicios deficitarios para Telefénica. La Orden Ministerial de 24 de junio de 1999 que desarrolla €
citado Decreto Ley, fija la reduccion de las tarifas a aplicar desde €l 1 de julio, en un 6,50% para |lamadas
provinciales, un 10,56% paralas interprovinciales y un 6,19% paralas internacionales.

El impacto final en los ingresos totales de la sociedad de las modificaciones citadas, dependera del efecto
elagticidad del consumo y del comportamiento de la competencia, que tendra un menor margen de maniobra
en lafijacion de sus precios, a haberse reducido |los de Telefénica que les estén sirviendo de referencia.

En lo que respecta a las tarifas de interconexion, esta prevista la reduccién a partir del 1 de julio de la tarifa
por la terminacién de las llamadas procedentes de las operadoras de moviles que acaban en la red de
Telefonica de Espafia, hasta igualarla con la procedente de un operador fijo. Hasta ese momento el Ministerio
de Fomento autorizd el mantenimiento de los precios fijados en los acuerdos de interconexion suscritos en su
diaentre Telefonica de Espafia, y TelefénicaMévilesy Airtel.

La posible apertura del bucle de abonado a competidores esté pendiente de regulacion definitiva por cuanto en
el Reglamento de Interconexion y Numeracion no se concretan las condiciones en las que se produciria esta
apertura.

La publicacion en el BOE € 11 de abril del presente afio de la Orden Ministerial por la que se autoriza a
Telefénica la prestacion del servicio ADSL, y se fijan los precios que los operadores autorizados deberan
pagar a Telefnica por € uso del mismo, permitira a cualquierade ellos el establecimiento de tarifa plana para
el acceso a Internet a usuario final, a vel ocidades mucho mayores que las actuales, y que pueden oscilar entre
los 256 Kh/s 'y los 2 Mb/s. Esta solucion supone un acceso indirecto a bucle de abonado y constituye un
mayor nivel de competencia efectivaen el mismo.

Asimismo, el Ministerio de Fomento ha anunciado la convocatoria para finales de este afio de concursos para
la adjudicacion de frecuencias para e desarrollo del bucle de abonado via radio, con objeto de promover la
competencia en el ambito de latelefonialocal.

Ademas del desequilibrio tarifario y de la compensacion del déficit de acceso cuya resolucién tiene carécter
prioritario, y de las condiciones para € establecimiento de la apertura del bucle de abonado a otros
operadores, queda pendiente de regular otros aspectos importantes tales como la financiacion del Servicio
Universal, la portabilidad de la numeracion, la preasignacion de operador y el desarrollo de la contabilidad de
costes adaptada a los principios establecidos por el Reglamento de Interconexion, que deberian ser definidos
durante el presente afio.

En todo caso, y como marco general, tales aspectos deberan ser objeto de una regulacién neutral que permitaa
Telefénica obtener una remuneracion adecuada por las inversiones ya realizadas de acuerdo con lo establecido
en e Contrato con € Estado y se incentive la realizacion de inversiones futuras en el nuevo entorno
competitivo.

En este contexto, la estrategia de Telefonica es desarrollar 10s siguientes planes de actuacion:
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1. Participacion activa en e desarrollo del marco regulatorio: con objeto de construir un esguema neutral
recurriendo ala oportuna defensa lega si fuera necesario.

2. Gestién comercia: desarrollando programas de fidelizacion con los clientes e incentivacion del consumo
através de planes de descuentos, generando nuevos ingresos a través del lanzamiento de nuevos servicios,
ofrreciendo soluciones globales mediante laintegracién de la oferta del Grupo, con objeto de no deteriorar
los niveles actuales de ingresos totales y de mejorar la eficienciade lared viael incremento de tréfico.

3. Obtencion de eficiencias operativas. promoviendo planes de reestructuracién de plantilla'y de reduccién
de costes paralograr preservar €l margen.

4. Optimizacién de las inversiones: cuyo objetivo es mejorar |os costes unitarios de red y obtener un mayor
nivel de rotacién de los activos, a tiempo que se acorta selectivamente la vida Gtil de determinados
activos.

Participacion Activaen el desarrollo del marco regulatorio

Por lo que respecta al reequilibrio tarifario, cabe destacar la peticion dirigida al organismo regulador
competente solicitando la definicion de un calendario que complete el reequilibrio tarifario establecido por las
directivas europeas. Asimismo y dada la ausencia del citado reequilibrio con caracter previo ala apertura del
mercado, Telefénica solicité a la Comision Europea la apertura de un procedimiento frente al gobierno
espafiol, con fecha 23 de noviembre de 1998, por incumplimiento del Derecho Comunitario. (Ver Capitulo
1V.2.1.1, Competencia).

A su vez, Telefénica de Espaia esté analizando la posibilidad de promover acciones legales, al amparo de los
derechos que le confiere el Contrato de Concesiéon suscrito con el Estado en los términos descritos en €l
capitulo IV.2.1.1. (Marco Regulatorio) de este folleto y otra normativa espafiola o comunitaria. La naturaleza
de la accién que finalmente se gercite, se determinard en funcion de la evolucion futura del marco regulatorio
de servicio telefénico basico y en especia del marco tarifario por las obligaciones del servicio publico y de
compensacion de déficit existentes.

La evolucion futura de las tarifas de interconexion, las cuales estén actualmente por debajo de costes reales y
gue ha sido uno de los motivos por los que se ha recurrido ante los tribunales la Oferta de Interconexién de
Referencia, sera también relevante para el resultado futuro del negocio.

Por lo que respecta a la regulacion en materia de Television por Cable, si bien se amplid por € Ministerio de
Fomento la moratoria inicialmente impuesta a Telefénica para el comienzo de sus actividades en el cable de
16 a 24 meses, a contar desde la concesién al competidor en cada una de las areas en que se ha dividido €
territorio nacional, la Asociacion de Operadores de Cable estd siendo particularmente activa ante las
autoridades espafiolas y de la Comision Europea para que la referida moratoria sea, finalmente, de cinco afios.
Telefénica confia en que el Ministerio de Fomento respete los plazos establecidos conforme se han fijado en
las distintas disposiciones legales.

Gestiéon comercidl

La entrada en el mercado de numerosos nuevos competidores que ya han obtenido o solicitado licencias (ver
capitulo V. Telefonia fija en Espafia — Competencia), como BT, Jazztel u otros, que acaban de iniciar sus
operaciones, y de todos aquellos nuevos interesados, supondra con seguridad una disminucion de los precios
en los préximos afios, cuyo impacto en los ingresos de Telefonica es dificil de cuantificar, a estar
condicionado tanto por el comportamiento de aquellos, como por el margen de maniobra que el Regulador
dejeaTelefénicaen lafijacion de su politica comercia y tarifaria.

En tanto & esquema tarifario se mantenga como en la actualidad, 1os competidores van a seguir disfrutando de
una situacién favorable, por cuanto siguen encontrando un margen amplio en € que operar, en especial para
los servicios de larga distancia, basando su oferta a cliente casi exclusivamente en € precio y pudiendo
capturar volUimenes de tréfico importantes con inversiones muy limitadas.
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Telefénica de Espafia tiene que articular, en gran medida, su respuesta comercia sobre un esquema de calidad
del servicio, apoyado en descuentos a sus clientes con objeto de incentivar el consumo, asi como en €l
lanzamiento de nuevos servicios. En este sentido durante los primeros meses del presente afio, los planes de
descuento se han ido gustando, eliminando la restriccion en la cantidad de nimeros de destino a los que se
podian aplicar, y extendiéndose a las Ilamadas locales del servicio Infovia Plus para acceso a Internet. A
finales del mes de abril de 1999 el nimero de planes alos que se han adherido los clientes a canza més de 3,2
millones en el mercado residencia y més de 214 mil en el mercado de empresas.

Para los préximos afios, y tras hacerse efectiva totalmente la liberalizacion del mercado de telefonia fijaalo
largo de 1999, se prevén pérdidas moderadas de cuota en lineas telefénicas y en tréfico local, s e marco
regulatorio que se defina es neutral para los diferentes operadores dada la importancia que adquieren en estos
segmentos |as economias de escala

Por lo que serefiere al tréfico del servicio de llamadas nacional e internacional, las pérdidas de cuota van a ser
superiores, y condicionadas en gran medida por el mantenimiento del esquema actual de tarifas sin total
reequilibrio de las mismas, y por las restricciones regulatorias impuestas a Telefonica como operador
dominante, mientras se siga aplicando €l actual criterio regulatorio de discriminar positivamente a los nuevos
operadores.

No obstante es de esperar que en e futuro préximo se aprueben medidas por e regulador que permitan a
Telefonica una mayor flexibilidad tanto en el disefio de la oferta de servicios, como en lo referente a la
fijacion de precios.

En lo que respecta alos servicios de TV por cable, Telefdnica podria comenzar sus operaciones durante 1999
en algunas demarcaciones. La estrategia de Telefénica en este &rea, va a ser funcién, por un lado, de la
situacion real de la competencia, y por otro, de la necesidad de dar cumplimiento a los compromisos
contraidos en la solicitud de autorizacion para cada demarcacion, por lo que habra de estudiarse en su
momento y para cada caso en particular. En este sentido esta previsto comenzar proximamente |las operaciones
en Menorca, Extremadura, y Castilla-La Mancha.

Obtencion de eficiencias operativas

Respecto a la obtencién de eficiencias operativas, Telefénica de Espafia tiene muy avanzado un importante
plan de reduccion de costes, con una fuerte disminucion del nimero de empleados. En este sentido es
significativo €l ratio de lineas en servicio por empleado, que ha superado en el pasado mes de marzo la cifra
de 350, situandose entre las més altas de las operadoras de nuestro entorno. El plan previsto de adecuacion de
la plantilla puesto en marcha el pasado afio, tiene el objetivo de acanzar una cifra de empleados cercana a los
44.000 d finaizar el afio 2000, con lo que se acanzaria una productividad de alrededor de 440 lineas /
empleado. Dicho plan supone un coste de 459.500 millones de pesetas que se han contabilizado a 31/12/98 en
laforma descrita en la nota 4.1 de la memoria de las cuentas anuales de la Sociedad, no estando previstos en la
actualidad costes adicional es por este motivo.

Optimizacion de las inversiones

Por otra parte, aunque el proceso de mejoray modernizacién de la red no se detiene, no es menos cierto que
una vez en una situacion de competencia, habiendo eliminado las listas de espera, cubierto las obligaciones de
extension del servicio, y completado unos porcentajes de digitalizacion de red muy elevados, las necesidades
de nuevas inversiones en infraestructura se irdn atenuando de manera apreciable (en 1998 se redujeron un
7,2% respecto del afio anterior y se espera en 1999 que este porcentaje llegue al 18%), por lo que, teniendo en
cuenta las circunstancias actuales, se prevé en los proximos afios un descenso, en términos absolutos de las
mismas, y una reduccion progresiva de su proporcién con respecto a los ingresos. Esto contribuird ademas, a
una progresiva reduccion de los costes unitarios de lared.

B. Telefonia Mdvil en Espafia
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El dinamismo del mercado espafiol de servicios méviles, actualmente uno de los de mayor crecimiento de
Europa, es reflgjo de las oportunidades existentes para este negocio. Telefdnica Moviles se propone explotar
esas oportunidades mediante e lanzamiento de nuevos productos y servicios, y una mas adecuada
segmentacion de la clientela, temas en los que ya ha revelado su capacidad para actuar con la agilidad
necesaria en un mercado competitivo, y asi continuar siendo €l lider en el mercado nacional. Cuenta para ello
ademas, con una sdlidaimagen de marca, y unaimportante red de distribucion.

El mercado espafiol de telefonia mévil esta experimentando un proceso de fuerte aceleracién del crecimiento,
gue se inici6é a mediados del segundo trimestre del 98. Durante € primer trimestre del afio 1999, la ganancia
neta de clientes mas que triplicd la cifra comparable del afio anterior, manteniéndose esta tendencia en los
meses transcurridos hasta la fecha. Este fendmeno de fuerte crecimiento, asi como la aparicion de un tercer
operador desde finales del mes de enero (Retevisién Mavil), provocara un 16gico descenso en la cuota de
mercado de Telefdnica Mdviles, si bien e nimero absoluto de clientes y minutos de tré&fico —la magnitud
relevante para la obtencion de economias de escala- creceréd de formaimportante.

En concreto, las estimaciones de Telefénica Moviles para €l cierre del afio apuntan a un parque total de
clientes superior a los 13 millones, lo que supondria un grado de penetracién superior a 30%. En este
contexto, Telefénica Moviles seguiria manteniendo una cuota de mercado superior al 60%, con mas de 8
millones de clientes.

Derivado de este fuerte crecimiento, tanto los costes de captacin de clientes como el programa de inversiones
en red para 1999 serén superiores alos del afio anterior, a pesar de producirse un descenso en las magnitudes
unitarias tanto de costes de captacion como de inversion por cliente.

A més largo plazo, las perspectivas de Telefonica Méviles sobre la evolucion del mercado, de acuerdo con la
experiencia de paises con mayor tradicién en el uso de los servicios mdviles, apuntan a penetraciones en torno
al 55% afinales del afio 2001, con un mercado total superior alos 22 millones de clientes.

En este entorno de fuerte crecimiento, los atos volimenes de tréfico incremental transportados por nuestras
redes, permitirén profundizar en la obtencién de economias de escala en la obtencion del minuto aire. De esta
manera, podra compensarse la progresiva reduccién del ingreso medio percibido por el trafico mévil, en linea
con las experiencias observadas en todos los paises de nuestro entorno donde se han alcanzado penetraciones
similares alas que estamos proyectando para el futuro.

Por 1o que respecta al entorno legal y regulatorio, cabe mencionar que €l pasado 3 de junio laCMT emitié una
resolucion por la que se declaran operadores dominantes en el mercado de la telefonia movil a Telefénica
Moviles y a Airtel. Ello supone, para ambos operadores, algunas obligaciones adicionales, tales como la nho
discriminacién en interconexion, permitir los accesos especiales y ofrecer la seleccion de operador en
[lamadas internacionales antes del 1 de diciembre del afio 2001.

Por otra parte, el Ministerio de Fomento ha anunciado la posibilidad de convocar este mismo afio el concurso
para otorgar nuevas licencias bagjo el estandar UMTS, que probablemente no estard operativo antes del afio
2001. Laevolucion més previsible para Telefonica Mdviles, basada en las experiencias de otros paisesy en la
I6gica de desarrollo del mercado espafiol, es la existencia —tras dicha concesién- de cuatro operadores de
telefonia movil: los tres actualmente existentes (que dispondrian también de la nueva licencia UMTS para
poder garantizar la continuidad del servicio) més un cuarto entrante. Todavia se desconocen las condiciones
de adjudicacion de la licencia y los requisitos que habran de cumplir los adjudicatarios, por o que no es
posible valorar susimplicaciones.

Por altimo, cabe mencionar que Telefénica Méviles ha solicitado ala CMT la concesion de una licencia B1
para la prestacion de servicios de telefonia fija. El objetivo de esta solicitud no es otro que €l de poder
competir con el segundo operador de méviles en igualdad de condiciones, ya que Airtel tiene ya concedida
una licencia de este tipo. La concesion de la licencia B1 a Telefénica Mdéviles podria acompafiarse de
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condiciones especificas que permitieran a la CMT realizar e control necesario para constatar que no se
obtendrian por Telefénica Méviles ventajas diferenciales derivadas de la pertenencia a Grupo Telefénica.

C. Negocios Audiovisuales y de Medios de Comunicacién en Espafia

Se trata de un negocio con amplias posibilidades de crecimiento, que Telefénica se propone aprovechar, tanto
en su vertiente de medios como en difusién y contenidos, fundamentalmente a través de la participacion en la
plataforma digital por satélite ViaDigital y en Antena3 TV, recientemente aumentada en ambos casos.

A ese mismo proposito responde la reciente adquisicion de la cadena de radiodifusion Onda Cero y Radio
Voz. En este sentido, la introduccion a partir del 1 de enero del 2000 de una nueva modalidad de
radiodifusion sonora basada en tecnologia digital, de la que actualmente se estd desarrollando la normativa
aplicable, constituye una oportunidad adicional .

Las ventgas que se derivan del aprovechamiento de las distintas actividades de esta linea de negocio
constituye uno de los pilares bésicos de |a estrategia disefiada. La gestion conjunta de la demanda publicitaria
por los distintos medios permitird defender mejor los margenes frente a la presién de una progresiva mayor
oferta de medios publicitarios, que tendran que compartir la demanda existente.

También, en € area de contenidos, las sinergias y mejor aprovechamiento de las compras y producciones
propias sera mayor. La posibilidad de explotar un nimero cada vez mayor de “ventanas’ permitira no solo
acceder a mas y mejores contenidos, sino también rentabilizar los elevados costes de adquisicion de los
mismos. Evidentemente, en € caso de la televisién de pago, la consecucién del objetivo de rentabilizar la
actividad dependera de que la oferta de programacion consiga atraer suficiente nimero de suscriptores, o que
significa ganar cuota de mercado tanto a los competidores en este tipo de medio (la otra plataforma de
television digital, la Television Digital Terrenal, de la que Antena 3 sera adjudicataria de un programa de
coberturanacional, y latelevision por cable), como ala propiatelevision en abierto.

Un dltimo e importante acontecimiento en este campo de la television de pago, es la firma del acuerdo entre
Sogecable y Telefénica Media para compartir la explotacién de los derechos del futbol, en los afios 2000 a
2003 para los partidos de la Champions League europea, y desde este momento hasta la temporada
2008/2009, en los partidos del Campeonato Nacional de Ligay la Copade S.M. del Rey.

Asimismo Telefénica estd estudiando la posibilidad de facilitar €l servicio portador de los servicios de
difusién de television a partir del afio 2000 en que finaliza oficialmente el monopolio de Retevision.

D. Negocios Internacionales

Telefénica Internacional se ha convertido en apenas una década en la operadora global de telecomunicaciones
lider en el mercado iberoamericano desarrollando un proyecto a medio y largo plazo, que le ha permitido a fines
de 1998 participar en la gestion de 18,6 millones de lineas de telefonia basica, 4,1 millones de clientes de
telefonia celular y 2 millones de television por cable. Existen también proyectos para extender esta actividad a
otros paises del area en los que todavia el Grupo Telefonica no esta presente, que originaran una demanda de
recursos financieros inferior a las requeridas en operaciones anteriores. Esta region tiene un gran potencial de
crecimiento, no solo en términos de penetracion, sino en lo referente ala introduccion de nuevos servicios.

La cartera de inversiones de TISA, distribuida tanto geogréficamente como en diferentes a lineas de actividad,
conjugada con su experiencia de gestion, facilitara a Grupo Telefénica capturar una parte significativa del
potencial del sector. Por otra parte, la presencia de TISA en las distintas operadoras telefénicas y resto de
empresas filiales genera importantes sinergias, que facilitan proyectos de gran relevancia y aumentan las
posibilidades de concertar alianzas.
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En este contexto, las inversiones de TISA en telefonia bésica integran un primer grupo de operadoras, TASA,
CTC y Telefénica del Peru, caracterizadas por haber alcanzado, tras varios afios de gestion por Telefénica
Internacional, un importante grado de desarrollo que en un futuro préximo permitira consolidar elevados indices
de rentabilidad y generar importantes recursos mediante la racionalizacion de las inversiones materides y la
continua mejora de los niveles de eficiencia operativa. Asi mismo, cabe esperar un creciente dinamismo en dichos
mercados gracias a la progresiva liberalizacion del entorno regulatorio y a desarrollo de negocios de alto
potencial como Internet y datos.

La experiencia de TISA en la gestién de operadoras en diferentes paises y circunstancias regulatorias, es una
garantia para la nueva situacion de pérdida de exclusividad en algunos de los paises mencionados. No debe
olvidarse que una compafiia como CTC, en Chile, opera satisfactoriamente desde hace 5 afios en un ambiente
de abierta competencia en todas sus lineas de negocio.

Dentro de ese conjunto de inversiones en telefonia basica, como un segundo grupo figuran las operadoras
brasilefias, Telesp Participagoes y CRT, donde e importante déficit en la provision de servicios, plasmado en la
existencia de una lista de espera conjunta superior alos 8 millones de lineas, y la presencia de TISA en las areas
geogréficas de mayor riquezay desarrollo del pais, garantizan un acelerado crecimiento en e medio plazo. Dicho
crecimiento vendra acompafiado de la consecucion de importes sinergias y la capitalizacion del saber hacer del
Grupo que se traduciran en €l incremento de los indicadores de rentabilidad y eficiencia. En este sentido y amodo
de giemplo, las 275 lineas en servicio por empleado de Telesp en septiembre de 1998 se convertiran d cerrar €
afo 1999 en 529, uno de los ratios de productividad més elevados del sector anivel mundial.

La solida presencia de TISA en el negocio celular en la region derivada de la participacion tanto en operadoras
establecidas como en la adquisicion de nuevas licencias con €l objetivo de desarrollar una estrategia de segundo
operador se traduce en € significativo crecimiento esperado en la base de clientes. Previsiblemente se dcanzara
una cifra cercana a los 7,5 millones de clientes a finales de 1999 con un incremento interanual del 81%, que se
apoyara en gran medida en e lanzamiento de | as tarjetas prepago en € mercado brasilefio.

Como factores fundamentales que explican este desarrollo se deben mencionar € lanzamiento de nuevos
productos y servicios, € sdlido posicionamiento de marca, y la demostrada capacidad de actuar con agilidad en
un mercado competitivo. Dentro de esta vision global, cabe destacar € espectacular crecimiento de la base de
clientes que estda mostrando Startel en Chile desde la entrada en vigor en febrero de 1999 del sistema Calling
Party Pays (CPP), asi como € del conjunto de operadoras brasilefias, Celular CRT, TeleSudeste Celular
Participagoes y TeleLeste Celular Participagoes, en un gercicio donde han afrontado con éxito € inicio de la
competencia de nuevas compafiias competidoras. Asi mismo, € éxito acanzado en los primeros meses de
operaciones por Telefénica El Salvador invita a continuar desarrollando en Centroamericana y Caribe la
estrategia de segundo operador.

En & mercado argentino, lalicitacion prevista parafinales de junio de licencias del servicio mévil PCSen € Gran
Buenos Airesy en € interior del pais, se traducira previsiblemente en un importante estimulo para € desarrollo
del mercado donde operan las compafiias Miniphone y TCP. Findmente, Telefénica Méviles del Per(l sigue
manteniendo en el presente afio importantes tasas de crecimiento.

Por otra parte, e posicionamiento de TISA en laregion se verareforzado de una forma significativa mediante e
anunciado proyecto de desarrollar y operar un sistema de cable submarino de fibra Optica en @ continente
americano que conectard América del Sur, América Central y Estados Unidos con la red terrestre de Telefonica
en lazonay facilitarala conexién de todas las principal es ciudades iberoamericanas.

L os resultados generados por las compafiias participadas en Latinoaméricay su valor de realizacién, asi como
los dividendos y honorarios de gerenciamiento cobrados de las mismas pueden verse afectados por la
evolucién del ciclo econdmico con su impacto en la demanday € consumo, las oscilaciones de los tipos de
cambio cruzadosy el riesgo pais.

Como consecuencia del empeoramiento de la coyuntura producida en el érea a partir del segundo semestre de
1998, los crecimientos de los Productos y Demanda agregados serén inferiores en 1999 a los a canzados en
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afios anteriores, influyendo en el comportamiento de la actividad de las compafiias a lo largo de dicho
gercicio.

El Grupo mantiene una politica de cobertura de determinados riesgos de tipo de cambio que aunque ha
permitido proteger e 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 un 27% de los activos del Grupo se encuentran localizados en
dicha area, computados sin tener en cuenta el efecto de consolidar por integracion global las operadoras
latinoamericanas. Teniendo en cuentatal efecto, este porcentaje seria del 44,64%.

Las condiciones de economia emergentes de los paises |latinoamericanos tienen su reflgjo en € “rating”
otorgado por las agencias calificadoras: Chile Baal (Moody’'s) y A-(S&P); Argentina Ba3 (Moody’s) y BB
(S&P); Perti Ba3 (Moody’s) y BB (S&P); y Brasil B1 (Moody’s) y BB- (S&P).

La gestion activa de la cartera de inversiones de TISA participando en diversos mercados y lineas de actividad
con diferentes ciclos de expansion, asi como € carécter selectivo llevado a cabo en las nuevas inversiones se
manifiesta como la politica més adecuada de cara a minimizar los posibles riesgos macroecondmicos del area
geogréfica donde actlia.

E. Otras Lineas de Negocio

Una vez congtituidas ya Telefonica Data Espafia, alo largo de 1999 se estédn incorporando a Grupo otras TD
de paises |atinoamericanos, tanto de aquellos donde Telef énica tiene presencia operativa como de otros donde
no se operatodavia.

Aunque a corto plazo su linea de negocio principa continuara siendo los Servicios tradicionales de Datos, las
perspectivas de desarrollo se centran en la Red | P que permite dar respuesta tanto a las demandas de Servicios
de Voz como de Servicios de Informacion, y que serén los factores de crecimiento a medio y largo plazo.
Telefonica Data continuara su actividad en el desarrollo de soluciones a mediday “ outsourcing” para clientes
corporativosy en la oferta de servicios de acceso punto a punto o punto a multipunto a través de satélite, y la
incorporacion de servicios interactivos por este medio.

Ante la nueva situacion de apertura total a la competencia en los servicios de telecomunicacion del mercado
espafiol, Telefénica Data Espafia ha solicitado a la CMT sendas licencias individuaes, tipo A, para la
prestacion de servicio telefénico fijo disponible a publico, y tipo C2, para la explotacién de una red sobre
medios radioeléctricos. Ambas solicitudes estan pendientes de resolucién por la CMT. La solicitud de la
licencia individual tipo A esta orientada a la utilizacion de la tecnologia IP como base de una oferta del
servicio publico de telefonia.

Por 1o que respecta a Telefonica Interactiva, se estan explorando las distintas oportunidades para conseguir
una buena posicion competitiva en los diferentes mercados iberoamericanos, en especia agquellos con mayor
potencial de desarrollo para este negocio, como son por gjemplo Brasil y México. A este respecto, Telefonica
Interactiva estd considerando la posibilidad de entrar en el capital, o la adquisicion, de sociedades ya
constituidas.

En cuanto a Telefdnica I nteractiva en Espafia, las condiciones del mercado se encuentran en plena evolucion,
con un importante esfuerzo de los principales operadores (Retevision, Lince, Jazztel y otros) para la
consecucion de clientes en el Acceso a Internet, por lo que este servicio se esté ofreciendo por |os mismos de
forma gratuita. Teleline, que es el proveedor de tal servicio en € Grupo Telefénica para los clientes
particulares, y con objeto de no perder posicion competitiva, ha ofrecido estas mismas condiciones, |0 que ha
originado una denuncia ante la CMT por parte de uno de los ISP (Internet Service Provider) ya establecidos.
Dado que Teleline es una empresa con personaidad juridica independiente, que no ocupa una posicion
dominante en ese mercado, y que similares ofertas han sido puestas en marcha con anterioridad por otros
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operadores, Telefonica espera que € expediente abierto al respecto por la CMT, concluya sin afectar a la
decision de ofertar tal servicio en laformaya establecida

En cuanto a la telefonia de uso publico, existe un mercado por desarrollar con gran potencial de crecimiento,
en servicios de informacion, ocio, datos, transferencia electronica de fondos, monederos electronicos, etc., a
tiempo que también existen muchas posibilidades para desarrollar acuerdos y aianzas que permitan
aprovechar sinergias.

Por lo que se refiere a los servicios de publicidad e informacion, se producira la entrada y consolidacién de
nuevos competidores en el negocio de directorios en soporte papel, a poder disponer cualquiera de ellos en
virtud de lo dispuesto en la LGT, del fichero de abonados de Telefdnicay dejar de ser dicha informacién una
barrera de entrada. TPI trata de aprovechar el potencial de crecimiento del mercado espafiol, de capitalizar las
nuevas tecnologias de informacion y comunicacién para €l desarrollo de nuevos productos y soportes, y de
crecer y expandirse a nivel internaciona trasladando su experiencia a nivel naciona y captando nuevos
mercados. La salida a Bolsa de un 35% de su capital durante €l presente mes de junio, va a permitir que
inversores minoristas e ingtitucional es puedan tomar parte en un negocio que ha experimentado un importante
crecimiento en los Ultimos afios, y cuyas previsiones apuntan al alza.

VI1.2.2. Politica de distribucion de resultados, inversién, dotacién a la amortizacion,
ampliacion de capital, emision de obligaciones y endeudamiento general a medio y
largo plazo

A) Politica de distribucion de resultados

En la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el dia 24 de junio de 1998, Telefonica
comenzd una nueva politica de busgueda de vias de retribucion a accionista alternativas a reparto de
dividendos. Dicha politica se ha concretado respecto a pasado gercicio en no repartir beneficios con
cargo a mismo a objeto de fortalecer la posicién financiera de la Compafiia'y en la aprobacion por la
citada Junta Extraordinaria de dos operaciones de ampliacién de capital con cargo a reservas de libre
disposicion, reconociendo en ambas € derecho de asignacién gratuita proporciona a favor de los
accionistas, cifrado en una accidn nueva por cada cincuenta acciones que posean. Estas ampliaciones
culminaron en enero y mayo de 1999 respectivamente.

Del mismo modo en la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el dia 26 de marzo de 1999, se
aprobd una nueva ampliacion de capital con las mismas condiciones que las mencionadas anteriormente y
gue se realizara dentro del plazo de doce meses desde la fecha de adopcion del acuerdo.

B) Inversiony amortizacion

La politica del Grupo en materia de inversién seguird siendo, al igua que en gjercicios anteriores, la de
realizar aquélla que mejore los servicios que presta e Grupo adaptandose a los nuevos entornos
regulatorios de los distintos paises donde Telefénica presta servicios.

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 |os 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 e mercado, |o que puede provocar selectivamente reducciones de
las mismas en ciertos activos. En este sentido, en e primer trimestre de 1999 se han efectuado en
Telefonica de Espafia las modificaciones que se han descrito en el apartado VI1.1.

C) Ampliacion de capital, emisién de obligaciones y endeudamiento general a medio y largo plazo
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Durante el gjercicio 1998 Telefonica amplio su capital en 85,4 millones de acciones a 1000% de su valor
nomina (500 pts. / accién). Esta ampliacion generd una entrada de fondos de 427.032 millones de pesetas
de las que 42.703 millones de pesetas se reflejaron como capital social y 384.329 millones de pesetas
como prima de emision.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 26 de marzo de 1999 se aprobo facultar a
Consgjo de Administracion para que durante € plazo méximo de 5 afios pueda emitir, en una o varias
operaciones, obligaciones canjeables o convertibles en acciones de la Compafiia por un importe maximo
de 1.000 millones de euros o su contravalor en otra divisa respetando €l derecho de inscripcion preferente
que, con arreglo alaley, corresponde a los accionistas y obligacionistas. Es la misma Junta se aprobd la
emision de obligaciones convertibles y canjeables por acciones de la Compafiia por un importe maximo de
1.000 millones de euros con exclusion del derecho de inscripcion preferente gjecutable desde la fecha de
la Junta hasta €l dia de celebracion de la proxima Junta General Ordinaria de Accionistas, teniendo
facultad el Consgjo de Administracion para abstenerse de gjecutar total a parciamente este acuerdo de
emision.

Asimismo, en dicha Junta se acordd ampliar €l capital socia de Telefonica en la cuantia necesaria para
atender, en su caso, las solicitudes de conversion de las emisiones mencionadas con anterioridad con un
maximo de 1.000 millones de euros.

En ambas emisiones el Consgio de Administracion tiene facultad para fijar la condicion definitiva de
ambas emisiones que no estuvieran definidas en la aprobacion de la Junta.

Por otro lado, en la Junta mencionada con anterioridad se autorizé a Consgjo de Administracion para
aumentar el capital social y pararealizar emisiones de obligaciones no convertibles, todo ello por un plazo
de cinco arios.

Independientemente de esta operacidn, € Grupo Telefdénica continuara desarrollando su politica financiera
en funcion de las circunstancias y situacion de los mercados financieros, buscando optimizar la relacion
deuda/ recursos propios en sus estados financieros.

En este sentido, y en relacién con larefinanciacion alargo plazo de la deuda a corto existente al cierre del
giercicio de 1998, consecuencia principamente, de la financiacion de la adquisicion en Brasil con
endeudamiento a corto plazo tomado del Gobierno brasilefio, se han realizado |as siguientes operaciones
relevantes:

- Debido ala devaluacién del real brasilefio en enero de 1999 TISA cancel6 anticipadamente la deuda
con el BNDES (Gobierno brasilefio), utilizando para ello la opcién de amortizacion anticipada del
bono emitido por esta Ultima entidad en septiembre de 1998 que habia sido comprado por & Grupo.
Por lo tanto, dicha cancelacion no requirié financiacién adicional.

Adicionamente, e hecho de amortizar la deuda de forma anticipada como consecuencia de la
devaluacion ha supuesto un menor pago de 165.391 millones de pesetas respecto a la deuda reconocida
en libros al 31 de diciembre de 1998 y de 212.000 millones de pesetas sobre el importe del coste de la
adquisicion.

- Telefonica suscribié en enero de un préstamo sindicado con un grupo de entidades financieras
lideradas por €l Banco Santander Central Hispano, Citibank N.A. y Commerzbank Aktiengessellschaft,
por un importe de 1.200 millones de euros, con un plazo de amortizacién de 5y 7 afios y tipo de
interés variable referenciado a Euribor.

- Telefénica ha emitido en e mes de abril bonos por importe de 500 millones de euros con vencimiento
a 10 afios a un tipo de interés nominal del 4,55%.
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- Telefonica esta actualmente en proceso de realizar una emision de obligaciones simples dirigida a
mercado institucional por importe de 300 millones de euros con vencimiento a 10 afios a un tipo de
interés variable referenciado a Euribor con un méximo de 5,38% nominal anual.

Por otra parte, el Grupo —independientemente de la actividad de las operadoras |atinoamericanas que se
detalla més adelante- genera recursos libres después de atender las necesidades de inversion operativas.
Dichos recursos junto con la caja recibida por operaciones de venta de activos no estratégicos descritos en
el presente folleto, permitiran afrontar parte de las obligaciones previstas del servicio de la deuda,
generando una posicion de solvencia que sitdia al Grupo en posicion de acudir a los mercados de capitales
para refinanciar €l resto de la misma, sin ver afectada su calidad crediticia y hacer frente a inversiones
financieras adicionales que permitan aprovechar las oportunidades disponibles en el marco de su estrategia
de crecimiento.

L as compafiias operadoras | atinoamericanas han elaborado sus planes de inversion y financiacion, incluida
su politica de dividendos (un porcentaje de los cuales sera recibido por el Grupo), adaptados a las
condiciones de los mercados en que operan, no estando previsto en la actualidad ningin hecho
significativo que pueda afectar a su cumplimiento.

VI1.2.3. Operaciones Recientes

Entre las operaciones y acontecimientos recientes, mas relevantes, se pueden destacar las siguientes (algunas
de ellas también reflgjadas en el apartado 111.6.2.):

Telefonica SA. y Pearson, plc, compafiia internacional de media, han alcanzado un acuerdo para
potenciar la alianza estratégica que ambas mantienen a través de Recoletos Compariia Editorial, para
incluir en ella los sectores de contenidos en Internet y servicios audiovisuales en el mercado de habla
hispana y portuguesa. Este acuerdo conlleva la compra por parte de Telefonica de un 5% del capital de
Pearson plc. Por otro lado, supone la adquisicion por Pearson del 20%, que Telefénica tiene en
Recoletos. El precio de adquisicion por parte de Telefonica del 5% de las acciones de Pearson plc, ha
quedado fijado en 102.000 millones de pesetas.

En e mes dejunio, Telefénicay ACEA (Azienda Comunale Energia e Ambiente) acuerdan la formacion
de una empresa conjunta para prestar servicios de voz, datos e Internet a clientes empresariales y
residenciales de Romay laregion de Lazio, que engloba el &rea de la capital. Telefénica controlard el
49% de la nueva empresa. También se acuerda la creacion de una empresa de servicios (Call Center, etc)
para atender atodos los clientes de ACEA y Telefonicaen Roma.

En &l mes de junio, Sogecable y Telefonica han suscrito un acuerdo sobre la explotacion de los derechos
televisivos y audiovisuales de los partidos de fitbol del Campeonato Nacional de Ligay de la Copa de
S.M. el Rey apartir de ahoray hasta la temporada 2008/09. Asimismo, € acuerdo incluye la explotacion
de los derechos de los partidos de la Champion L eague de |as temporadas 2000/03.

En e mes de junio Telefonica Interactiva suscribe un acuerdo con el grupo RBS (Rede Brasil Sul),
mediante el cual la primera asume e control accionarial de NUTEC, empresa que administra ZAZ (una
de las principales empresas de Internet del pais). Este acuerdo permite a Telefonica consolidar su
liderazgo de servicios on-line en habla hispanay portuguesa.

Con fecha 7 de junio comenzé la OPV por Telefénica S.A. de hasta un 35% de las sociedad filial
Telefdnica Publicidad e informacidn, S.A., que se convierte asi en la primera empresa de publicidad y el
primer directorio en Internet que cotizaré en la bolsa espafiola. Previamente a esta operacion, TPI repartié
dividendos con cargo a beneficios y reservas por un importe total de 13.000 millones de pesetas. El
precio de la colocacién para e tramo ingtitucional ha sido fijado en 15 euros (2.495 pesetas) y € importe
total estimado de la OPV es de alrededor de 106.000 millones de pesetas, con una plusvalia antes de
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considerar gastos y comisiones que se acerca a los 100.000 millones. Las acciones de la sociedad han
comenzado a cotizar en Bolsa €l 23 de junio.

En el mes de mayo Telefénica Internacional S.A. comunica a las autoridades brasilefias competentes, que
se propone formular sendas Ofertas Publicas de Adquisicion de la totalidad de las acciones preferentes
(con derechos econdmicos) y ordinarias (con derechos de voto y econémicos), de las operadoras de
telefonia celular Telerj Celular (del estado de Rio de Janeiro) y Telest Celular (Espiritu Santo) y, de
manera conjunta con su socio Iberdrola, de Telebahia Celular (estado de Bahia) y Telergipe Celular
(estado de Sergipe). En e caso de que se ofrecieran todas las acciones €l coste de adquisicion para €
Grupo seria de 51.500 millones de pesetas. Esta operacion cuenta con la autorizacion de la Comision de
Vaores Mobiliarios (CVM) de Brasil.

En e mes de abril, el consorcio participado por Telefénica Intercontinental recibié de las autoridades
marroquies la precalificacion para participar en € proceso de concesion de una segunda licencia de
telefonia mévil GSM en Marruecos. El consorcio estd compuesto por Telefénica Intercontinental,
Portugal Telecom, BMCE (Banque Marrocaine du Commerce Extérieur) y Afriquia (Grupo de
distribucién de carburantes). Laresolucién del concurso esta previstaafinales del mes dejulio.

El pasado 25 de marzo Telefénica e IBM firmaron un acuerdo para ofrecer soluciones conjuntas a

empresas en Espafia e Iberoamérica basadas en las tecnologias de la informacion. Este proyecto sera
Ilevado a cabo por Telefénica Data.

José M2 Mas Millet Fernando Abril Martorell

Secretario General y del Consegjo de Administracion Director General Finanzas Corporativas
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