D. MIGUEL ESCRIG MELIA, PERSONA AUTORIZADA DE *“TELEFONICA
FINANCE URA LLC"

HAGO CONSTAR:

Que la versiéon impresa firmada del Folleto Informativo Completo
correspondiente a la emision de Participaciones Preferentes de “ Telefonica Finance
USA LLC" por importe de 1.500.000.000 de euros ampliable a 2.000.000.000 de
euros dirigida a todo tipo de inversores en Espafia, y depositada en la Comision
Nacional del Mercado de Valores, se corresponde con la version en soporte
informético que se adjunta al presente escrito.

Y, para que conste y surta efectos oportunos donde fuera menester,
suscribo el presente escrito, en Madrid, a 5 de diciembre de dos mil dos.

Miguel Escrig Melia



Capitulo 0
Circunstanciasrelevantes a considerar sobrela Emision de valores

El presente Capitulo es un resumen de |as caracteristicas y condiciones de la emision de Participaciones
Preferentes de TELEFONICA FINANCE USA LLC (la“Emisiéon™), que se ha elaborado con €l Unico fin
de facilitar a los inversores una informacion extractada del contenido del presente folleto informativo
completo (enlo sucesivo, indistintamente, el “Folleto”, e “Folleto Informativo” o el “Folleto Completo”).
Para una adecuada y completa comprension de las caracteristicas y condiciones de las Participaciones
Preferentes de TELEFONICA FINANCE USA LLC debe procederse alalectura integra de los Capitulos
I aVIl del Folleto.

0.1. Resumen de las caracteristicas de los valor es objeto de Emision ampar adas por este Folleto
Completoy del procedimiento previsto para su colocacién y adjudicacion entrelosinver sores

El presente Folleto Completo tiene por objeto laEmisién por TELEFONICA FINANCE USA LLC (enlo
sucesivo, indistintamente, “TELEFONICA FINANCE USA LLC", & “Emisor” o la “Sociedad”) de
Participaciones Preferentes (las “ Participaciones Preferentes’), con la garantia de TELEFONICA, S.A.
(enlo sucesivo, “TELEFONICA” o d “Garante”).

A los efectos del presente Folleto Informativo, y con el fin de evitar confusiones, se han utilizado los
siguientes términos:

a) “Participaciones Preferentes’, para hacer referenciaalos valores objeto de este Folleto.

b)“ Preferred Capital Securities”, para hacer referencia al conjunto integrado por las Participaciones
Preferentesy por cual esquiera otras participaciones preferentes que, en su caso, puedaemitir el Emisor, y
que estén garantizadas por TELEFONICA, SA. en los mismos términos que las Participaciones
Preferentes.

c) “ preferred capital securities’, para hacer referenciaa conjunto de preferred capital securitiesque
puedan ser emitidas por cualquier entidad filial de TELEFONICA, S.A. y que estén garantizadas por ésta
en los mismos términos que las* Preferred Capital Securities’.

d) “Participaciones Ordinarias”, para hacer referenciaal capital socia con derecho avoto del Emisor.

0.1.1 Identificacion del Emisor de los valores objeto del presente Folleto
El Emisor

TELEFONICA FINANCE USA LLC, constituida €l 27 de junio de 2002, seguin €l Certificate of
Formation (Escritura de Constitucion), copia de lacual se adjuntaen el Anexo | a presente Folleto, y de
acuerdo con la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada del Estado de Delaware (Delaware
Limited Liability Company Act), de los Estados Unidos de América, esfilial al 100% de TELEFONICA,
SA.. Latitularidad del 100% de TELEFONICA FINANCE USA LLC se ostenta de forma indirecta
mediante la titularidad por TELEFONICA, S.A. del 100% de las acciones de su filial TELEFONICA
EUROPE BV, que estitular directamente del 100% del capital social con derecho avoto del Emisor.



LaGarantia

L as Participaciones Preferentes cuentan con lagarantiasolidariaeirrevocable de TELEFONICA, SA., en
los términos que se describen en este Folleto (en lo sucesivo, la“Garantid’), entendiéndose otorgada
dicha Garantia mediante lafirmapor €l representante del Garante del documento gque se incorpora como
Anexo |V a presente Folleto.

Las obligaciones de TELEFONICA, SA. derivadas de la Garantia se hallan condicionadas, d igua que
las obligaciones de pago del Emisor por las Participaciones Preferentes, ala obtencion de un Beneficio
Distribuible, tal y como éste se define en el apartado 11.10.1.b.1 del presente Folleto.

Rango de |a Garantia en relacion alas obligaciones de TELEFONICA, SA.

La Garantia otorgada por TELEFONICA, S.A. respecto a las Participaciones Preferentes objeto del
presente Folleto se sitlia, a efectos de la prelacion de créditos:

(a) Por delante de las acciones ordinarias de TELEFONICA, SA.;

(b) Pari passu con los valores equiparables alaspreferred capital securitiesde mayor rango que pudiera
emitir TELEFONICA, SA., s las hubiera, y con cuaquier garantia equiparable a la prestada por
TELEFONICA, S.A. alos valores objeto de este Folleto;

(c) Por detrés de todas las obligaciones de TELEFONICA, S.A. (con exclusion de cualquier derecho
contractual expresado con el mismo rango que, o por debajo de, la Garantia).

Taodo ello, en los términos que se describen en el apartado 11.20 del presente Folleto Informativo.

Finamente, en virtud de la Garantia, TELEFONICA, SA. se ha comprometido mientras existan
Preferred Capital Securities del Emisor en circulacion, a mantener la titularidad, de forma directa o
indirecta, del 100% del capital social con derecho avoto de TELEFONICA FINANCE USA LLCy ano
permitir ni adoptar medidas de ninguna clase para la liquidacién o disolucién del Emisor, salvo en los
casos de (i) disolucién o liquidacién del Garante o de (i) reduccion de su capital social de acuerdo con el
articulo 169 de la Ley de Sociedades Anénimas.

0.1.2 Consideraciones especificas sobre la Emisién que han de tenerse en cuenta para una mejor
comprension de las caracteristicas de los val ores de la Emision amparada por este Folleto

0.1.2.1 Descripcion de las Participaciones Preferentes

L os valores objeto de la presente Emision son Participaciones Preferentes emitidas por TELEFONICA
FINANCE USA LLC. En cuanto a su naturaleza juridica, las Participaciones Preferentes, forman parte
del capital social del Emisor, pero otorgan a sus titulares unos derechos que difieren de los
correspondientes alas Participaciones Ordinarias.

0.1.2.2 Derechos que otorgan las Participaciones Preferentes
L as Participaciones Preferentes otorgan a sus titulares | os siguientes derechos:

(i)  Dividendos. Las Participaciones Preferentes conceden a sus titulares el derecho a percibir un
dividendo variable preferente y no acumulativo, pagadero por trimestres naturales vencidos, cuya
distribucién esta condicionada a la existencia de Beneficio Distribuible (en los términos previstos
en el apartado 2.10.1.b.1 del Folleto Informativo), aunque esta limitacion no serd aplicable si €l



(if)

(iii)

(iv)

v)

Garante paga dividendos a los titulares de acciones ordinarias u otros valores de rango inferior a
las Participaciones Preferentes (asi como en ciertos supuestos equiparables de acuerdo con lo que
se preveé en ese mismo apartado y en el apartado 2.20.2.2 del Folleto Informativo).

Si por razédn de lo sefialado en €l apartado anterior no se pagaran en todo o en parte dividendos a
los titulares de | as Participaciones Preferentes, el Emisor no pagara dividendos a los titulares de
sus acciones ordinarias.

Derechos politicos. Lostitul ares de Partici paciones Preferentes carecen en términos generales de
derechos politicos con excepcion de los supuestos excepcionales de: (i) falta de pago integro de
los dividendos durante cinco periodos de dividendo consecutivos; (ii) cualquier modificacion o
supresién de los derechos otorgados por las Participaciones Preferentes, realizada mediante la
modificacion de los Estatutos del Emisor o de cualquier otro modo; y (iii) acuerdos de liquidacion
o disolucién del emisor.

Derecho de suscripcion preferente. Las Participaciones Preferentes no otorgan a sus titulares
derecho de suscripcion preferente respecto de eventual es emisiones futuras dePreferred Capital
Securities o Participaciones Ordinarias del Emisor.

Caracter perpetuo. Las Participaciones Preferentes tienen cardcter perpetuo, es decir, no tienen
vencimiento. Sin perjuicio de ello, el Emisor esta facultado para acordar la amortizacion total o
parcial de las Participaciones Preferentes a partir del 30 de diciembre de 2012 en laformay con
las limitaciones que se describen en el apartado I1.11.2 siguiente.

Rango de las Participaciones Preferentes en relacion con las demés obligaciones de
TELEFONICA FINANCE USA LLC. En los supuestos de liquidacién o disolucion de
TELEFONICA FINANCE USA LLC, las Participaciones Preferentes se situaran, a efectos del
orden de prelacion de créditos:

(@  Por delante de las Participaciones Ordinarias del Emisor.

(b)  Pari passu con cuaquier otra serie de Preferred Capital Securities del Emisor, si las
hubiere, con el mismo rango que las Participaciones Preferentes.

(c)  Por detras de todos los acreedores, comunes y subordinados, del Emisor.

Todo €llo, sin perjuicio de las reglas aplicables en ciertos supuestos especiales de liquidacion que se
describen en €l apartado 11.4.1.2.1 de este Folleto Informativo.

0.1.2.3 Diferencias mas destacables entre las Preferred Capital Securities del Emisor y otrosvalores
regulados en Derecho espafiol

No existe en Derecho espafiol unafigura equivalente alasPreferred Capital Securities. Las diferencias
mas destacabl es con ciertos val ores espafiol es son las que se especifican en el siguiente cuadro resumen:

ACCIONES ORDINARIAS PARTICIPACIONES PREFERENTES OBLIGACIONES

TOTALES

REMUNERACION

Variable a) Fijay/ovariable* (¢l dividendo Fijaovariable No

correspondiente alas Participaciones |condicionadaala
Preferentes es variable durante todala |obtencidn de beneficios
vidade laEmision);

b) Noacumulativao acumulativa** (el




dividendo correspondiente alas
Participaciones Preferentes es de
caracter no acumulativo);

¢) Condicionadaalaobtencion de
Beneficio Distribuible (segin se defing
en € apartado 11.10.1.b.1), aunque esta
limitacion no sera aplicable si el
Garante paga dividendos a los titulares
de acciones ordinarias u otros val ores
de rango inferior alas Participaciones
Preferentes (asi como en ciertos
supuestos equi parables de acuerdo con
lo que se prevé en ese mismo apartado y
en el apartado 11.20.2.2 del presente
Folleto). Si por razén de lo sefialado en
€l péarrafo anterior no se pagaran en todo
0 en parte dividendos, el Emisor no
pagara dividendos a sus Participaciones
Ordinarias.

PLAZO

Perpetuas

Perpetuas, si bien el Emisor podraacordar |a
amortizacion apartir del plazo que se
determine con ocasion de laemision de cadd)
serie de Preferred Capital Securities (apartir
del 30 de diciembre de 2012 paralas

Parti ci paciones Preferentes de estaEmision)

Con vencimiento

RANGO

Ultima Posicion

Por delante delas Participaciones Ordinarias

Por delante de las
Participaciones Preferentes
y de las Participaciones
Ordinarias.

DERECHOSPOLITICOS

Si (salvo acciones sin voto)

No (salvo en ciertos supuestos muy
limitados)

No

DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

Si (puede excluirse en
determinados supuestos)

No

No (salvo las obligaciones
convertibles, pudiendo
excluirse en determinados
supuestos)

REGIMEN FISCAL REMUNERACIONES PARA RESIDENTES EN ESPANA

Retencion

|Retencion

|Retencion

GARANTIAS

No

Segun emisién (Las Participaciones

Preferentes estan garanti zadas)

Seglin emision




(*) En €l sentido de indiciado con referenciaaun tipo de interés variable.

(**) Los Estatutos Sociales de TELEFONICA FINANCE USA LLC, cuya traduccién jurada se adjunta
al presente Folleto como Anexo |, solo prevén laposibilidad de emisién dePreferred Capital Securities
con derecho a dividendo no acumulativo (Preferred Capital Securitiesno acumulativas).

0.1.2.4 Emisiones de Participaciones Preferentes realizadas por e GRUPO TELEFONICA
Se hace constar que:

(i) Hasta el momento presente, el Emisor no ha realizado ninguna otra emision de Participaciones
Preferentes.

(i) Hasta |a fecha del presente Folleto, ninguna entidad del GRUPO TELEFONICA ha emitido
preferred capital securities.

(iii) A la fecha del presente Folleto Informativo, TELEFONICA, S.A. no ha emitido valores
equiparables alas Participaciones Preferentes ni otorgado garantiaequiparablealaprestadaalos
valores objeto del presente Folleto.

0.1.2.5 Carga tedrica que representaria el pago de dividendos a las Participaciones Preferentes en
relacion con el Beneficio Distribuible

A efectos meramente tedricos, y suponiendo que a 1 de enero de 2002 hubieran estado ya emitidas las
Participaciones Preferentes alas que serefiere este Folleto, por importe de 1.500 millones de Euros, €
pago del dividendo preferente de un gjercicio completo (esto es, un minimo de 62,760millones de Euros)
respecto de dichas Participaciones, emitidas con la Garantiade TELEFONICA, S.A., supondria un 2,98%
del Beneficio Distribuible, a 31 de diciembre de 2001.

De alcanzarse €l importe maximo establecido parala presente Emision, esto es, 2.000 millonesde Euros,
€l importe correspondiente al pago del dividendo preferente de un gjercicio completo (esto es, un minimo
de 83,68 millones de Euros), habria supuesto, si laEmision se hubierarealizado el 1 de enero de 2002, el
3,97% del Beneficio Distribuible, a 31 de diciembre de 2001.

0.1.2.6 Términosy condiciones principales de la Emisién de Participaciones Preferentes

L asParticipaciones Preferentes objeto del presente Folleto I nformativo tienen como principal estérminos
y condiciones|os siguientes:

Valor: Participaciones Preferentes.

Emisor: TELEFONICA FINANCEUSA LLC.

Garante: TELEFONICA, SA,,

Rating cor por ativo: A3 con perspectiva estable (Moody’s); A con perspectiva estable

(Fitch Ratings); y A con perspectiva estable (S&FP'S). (Con fecha 2 de
diciembre de 2002 Moody sreviso €l rating, rebajando lacalificacién
de la anterior A2 con perspectiva negativa con revision alabajaala
actual A3 con perspectiva estable).

Rating de la Emision: BBB+ (Fitch Ratings); Baa2 (Moody’s).



Importe total
efectivo Emision:

Valor nominal:

Dividendo:

Pago de dividendos:

Der echos Politicos
en el Emisor:

Plazo:

1.500 millones de Euros, ampliables hasta 2.000 millones de Euros.

1.000 Euros.
Variabley no acumulativo.

Desde la Fecha de Desembolso y hasta el 30 de diciembre de 2012,

Euribor a 3 meses con un minimo de 4,25 % (T.A.E.) y un maximo de
7 % (T.A.E.), equivdente a un minimo anua del 4,184 % y a un

maximo anual del 6,823% sobre € vaor nomina de las
Participaciones Preferentes.

A partir del 30 de diciembre de 2012, de carécter variable, Euribor a3
meses méas un diferencial de 4% (T.A.E.).

Se pagaran por trimestres naturales vencidos los dias 30 de marzo, 30
dejunio, 30 de septiembre y 30 de diciembre de cada afio. La primera
fecha de pago de dividendo sera el 30 de marzo de 2003.

El pago de dividendos esta condicionado a la existencia de Beneficio
Distribuible. Se entiende por Beneficio Distribuible, en cada
momento, €l beneficio neto consolidado del Grupo Telefénica
correspondiente al Ultimo gjercicio aprobado por la Junta General de
Accionistas de Telefonica, SA..

Para € pago de dividendo cuya fecha de pago, de acuerdo con lo
indicado anteriormente, debiera producirse antes de la aprobacion de
las cuentas del g ercicio 2003 por laJuntaGeneral de TelefénicaS.A.,
el Beneficio Distribuible serael beneficio neto consolidado del Grupo
Telefénica correspondiente al gjercicio 2001.

Si en alguna fecha de pago de dividendos, éstos no fuesen declarados
por €l Emisor, en todo o en parte, los titulares de las Participaciones
Preferentes perderan el derecho arecibir el dividendo correspondiente
a dicho periodo de dividendo y ni e Emisor ni e Garante tendran
obligacion alguna de pagar ningin dividendo respecto de dicho
periodo de dividendo ni de pagar intereses sobre € mismo, con
independencia de que se declaren o no dividendos respecto de las
Participaciones Preferentes en cualquier periodo de dividendo futuro.

Carecen de derechos politicos, salvo en supuestos excepcionales,
como son: falta de pago integro de los dividendos durante cinco
periodos de dividendo consecutivos, cualquier modificacion o
supresién de los derechos otorgados por las Participaciones
Preferentes, realizada mediante la modificacion de los Estatutos del
Emisor o de cualquier otro modo; acuerdos de liquidacion o
disolucion del Emisor.

Perpetuas.



Facultad de
Amortizacion: .

Entidades aseguradorasy
Colocadoras

Colectivo deinver sor es:

Sistema de colocacion:

Importe minimo
delasérdenes
de suscripcién:

Periodo de suscripcién:

El Emisor podra amortizar anticipadamente total o parciamente las
Participaciones Preferentes emitidas, a partir del 30 de diciembre de
2012.

En caso de amortizacion total, la amortizacion se redlizara
reembolsando a su titular € valor nomina desembolsado de las
Participaciones Preferentes. Asimismo, se abonarda la parte
correspondiente de los dividendos que, en su caso, le hubiesen
correspondido respecto del periodo corriente de dividendos, en la
formay con las limitaciones que seindican en € Folleto Informativo.

En €l caso de amortizacion parcial de las Participaciones Preferentes,

ésta se realizara mediante una reduccion proporcional del valor

nominal de cada una de las Participaciones de Capital. Asimismo, se
abonara |a parte correspondiente proporcional de los dividendos que,

€en su caso, |e hubiesen correspondido respecto a periodo corriente de
dividendos, en la forma y con las limitaciones que se indican en el

Folleto Informativo.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. (“‘BBVA”)
Cajade Ahorrosy Pensiones de Barcelona (la“ Caixa’)

Todo tipo de inversores, no estando previsto €l registro delaemision
bajo la United States Securities Act de 1933 por 1o que no serd objeto
deventaaresidentesen E.E.U.U.

Existira un Unico tramo para todo tipo de inversores atendiéndose las
ordenes de suscripcion por orden cronoldgico en las oficinas de las
Entidades Colocadoras.

Las ordenes de suscripcion se formularan por un minimo de una (1)
Participacion y un maximo de ciento cincuenta (150) Participaciones.

Comenzara a las 11:00 horas del dia 9 de diciembre de 2002 y
finalizard a las 15:00 horas del dia 19 de diciembre de 2002 (el

“Periodo de Suscripcién”), salvo en el supuesto de cierre anticipado
del Periodo de Suscripcion en los términos del presente Folleto. El
Periodo de Suscripcion podra prolongarse de mutuo acuerdo entre el
Emisor y las Entidades Colocadoras, hasta la fecha maxima de 24 de
diciembre de 2002.

Se hace constar que para poder suscribir las Participaciones
Preferentes, seranecesario disponer de cuentaen efectivo y cuentade
valores en la entidad colocadora através dela cual setramitela orden
de suscripcion. La apertura de estas cuentas sera gratuita para €l
inversor si no dispusierayade las mismas.



Traslasuscripcion de las Participaciones Preferentes, los titulares de
las mismas podrén trasladar dichas Participaciones Preferentes, a una
cuenta de valores abierta en otra entidad, para lo cua deberan
disponer de una cuenta en efectivo asociada

Liquidez Las Entidades Proveedoras de Liquidez daran liquidez una vez que las
Participaciones Preferentes hayan sido admitidas a cotizacion, en la

formaestablecidaen el Folleto Informativo.

Fechade

desembolso: Se producird un Unico desembolso que tendra lugar el dia 30 de
diciembre de 2002 (en lo sucesivo, la“ Fecha de Desembolso”).

Coatizacion: Se solicitara su admisién a negociacion en AIAF Mercado de Renta
Fija

Régimen Fiscal: La percepcion por residentes en Espafia de |os dividendos satisfechos

por el Emisor serd objeto de retencién a cuentaal tipo establecido en
lalegislacion vigente en cada momento (18% en la actualidad).

L osdividendos percibidos por | as Participaciones Preferentestienenla
condicion de rendimientos de capital mobiliario para residentes en

Espafia

0.1.2.7 Estructurajuridica dela Emision
Laestructurajuridica de la Emisién se describe en el apartado 11.5.1 del presente Folleto.
0.1.2.7.1 Entidades participantes en la operacion

De acuerdo con lo expuesto anteriormente, para el buen desarrollo de la Emision resulta necesario €l
gjercicio de las funciones propias de las siguientes Entidades:

(a) Entidad de Enlace: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.. Es la entidad que, en virtud del Contrato
de Enlace y Agencia de Pagos antes mencionado, asume larepresentacion del Emisor ante las autoridades
espafiolasy el Organismo Rector del Mercado AIAF de RentaFija, y canalizael gercicio por lostitulares
de las Participaciones Preferentes de los derechos econdmicos, y en su caso politicos, que les son
inherentes, en los términos previstos en dicho contrato.

(b) Entidad Agente: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA.. Es la entidad encargada de tramitar las
peticiones de los suscriptores y de gestionar lainclusion delaEmision en el SCLV.

(c) Agente de Pagos: : Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA.. Es la entidad que, en virtud del Contrato
de Enlace y Agencia de Pagos, asume las funciones de canalizador de los pagos a los titulares de las
Parti cipaciones Preferentes que hade realizar el Emisor de acuerdo con los términos de la Emision.

Ademés de las Entidades citadas, intervendran también en la Emisién las siguientes:

(d) Entidades Colocadoras. Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. (‘BBVA”) y la Caixa, Cga de
Ahorros y Pensiones de Barcelona (“la Caixa’). Son las entidades que, en virtud del Contrato de
Aseguramiento, Colocaciény Agenciase comprometen arealizar sus mejores esfuerzos paraconseguir la



mas amplia base de suscriptores de Participaciones Preferentes de conformidad con lo dispuesto en el
apartado 11.24.1 del presente Folleto. El Contrato de Aseguramiento, Colocacion y Agencia ha sido
suscrito entre el Emisor, el Garante, las Entidades Colocadoras y Aseguradorasy la Entidad Agente €l 4
de diciembre de 2002, y un g emplar del mismo ha quedado depositado enlaCNMYV.

(e) Entidades Aseguradoras. Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. (“BBVA”) y la Caixa, Cga de
Ahorros y Pensiones de Barcelona (“la Caixad’). Son las entidades que, en virtud del Contrato de
Aseguramiento, Colocacién y Agencia se comprometen a colocar y, en su defecto a suscribir, 750.000
Parti cipaciones Preferentes cada una de ell as, en |os términos concretos que se determinan en €l apartado
11.24.3 del presente Folleto.

(f) Entidades Proveedoras de Liquidez: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. (‘BBVA”) y la Caixa,
Cajade Ahorros y Pensiones de Barcelona (“la Caixa’). Son las entidades que en virtud del Contrato de
Liquidez celebrado con € Emisor y depositado en la CNMV asumen la obligacion de proporcionar
liquidez a la negociacion de las Participaciones Preferentes en €l Mercado AIAF de Renta Fija,
introduciendo ofertas de compray venta segun las condiciones de |os mercados, todo €llo en lostérminos
del citado Contrato de Liquidez.

0.2. Factores, riesgos significativos y circunstancias condicionantes que afectan o que puedan
afectar alageneracion futura de beneficios

Antes de adoptar la decision de suscribir las Participaciones Preferentes de TELEFONICA FINANCE
USA LLC, losinversores deberan ponderar especia mente | os siguientes factores de riesgo:

Q) Riesgo de no percepcion de dividendos.
(i) Riesgo de liquidacion de la Emision.
(iii) Riesgo de amortizacién anticipada por parte del Emisor.

(iv) Riesgo de mercado.

Riesgo de no percepcion de dividendos.

La obligacion de pago del dividendo estara condicionada a que la suma de dividendos pagados durante €l
gjercicio en curso de todos los valores equiparables a las Participaciones Preferentes emitidas por el
Grupo Telefénica, junto con los dividendos que se pretendan satisfacer respecto de dichos valores en el
trimestre natural en curso, no superen el beneficio neto del Ultimo gjercicio fiscal aprobado.

El pago de, al menos, los cuatro primeros dividendos, tomaracomo base €l beneficio neto consolidado del
Grupo Telefonica a 31de diciembre de 2001, que fue de 2.106,8 millones de euros. Unavez aprobadas|as
cuentas anuales del gjercicio 2003, € siguiente pago de dividendo estara condicionado ala obtencion de
Beneficio Distribuible del Grupo Telefonica, en dicho gercicio 2003. El Grupo Telefénica obtuvo
beneficiosenlosafios2.000y 2.001 por importes respectivos de 2.504,81y 2.106,81 millones de euros.
A septiembre de 2002, el Grupo Telefonica acumula pérdidas contables por importe de 5.036,1 millones
de euros derivadas principal mente de provisiones extraordinarias efectuadas con cargo al gjercicio 2002.
No obstante lo anterior, si Telefonica, S.A., pagara dividendos sobre sus acciones ordinarias, € Grupo
Telefonica estara obligado a pagar € dividendo de las Participaciones Preferentes.



Se hace congtar la capacidad ilimitada de TELEFONICA FINANCE USA LLC, o cuadquier otrafilia del
GRUPO TELEFONICA idénea, de emitir preferred capital securities que se sitlen pari passu con las
Participaciones Preferentes.

Riesgo deliquidacion dela Emision.

A pesar del carécter perpetuo de la Emision, esta podra ser liquidada cuando ocurra alguno de los
siguientes supuestos:

@ Liquidacion o disolucién del Emisor.

(b) Liquidacion o disolucion de TELEFONICA, individual o simultaneamente con el Emisor, o
reduccién del capital social del Garante en los términos del art. 169 de la Ley de Sociedades
Anonimas.

La liquidacion de la Emisiéon en estos supuestos no garantiza necesariamente a los titulares de las
Participaciones Preferentes |a percepcion del 100% de la cuota de liquidacién.

Riesgo de amortizacion por partedel Emisor.

El Emisor podra amortizar total o parcialmente la Emisién, en cualquier momento a partir del 30 de
diciembre de 2012 en laformay con las limitaciones que se especifican en el apartado |1.11.2 del Folleto
Informativo.

El Grupo Telefénicapodracomprar en el mercado Partici paciones Preferentes parasu amortizacion, hasta
un maximo de un 10% del total emitido, desde el momento en que | as Participaciones Preferentes estén
admitidas a cotizacién. Dicha compra podra producirse aun precio inferior a valor nominal.

Riesgo de mercado.

El precio de cotizacion de | as Parti cipaciones Preferentes, unavez admitidas anegociacion en el Mercado
AIAF de Renta Fija, podra evolucionar favorable o desfavorablemente en funcion de las condiciones del
mercado, pudiendo situarse en nivelesinferiores a su precio de amortizacion.

En particular, los inversores deben valorar la posibilidad de una evolucion desfavorable del precio de
cotizacion de las Parti cipaciones Preferentes, como consecuencia de lafalta de pago del dividendo.

0.3 ADVERTENCIAS Y CONSDERACIONES DE LA COMISION NACIONAL DE
MERCADO DE VALORESEN RELACION CON LA PRESENTE EMISION

Envirtud delo previsto en el articulo 20.6 del Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre Emisionesy
Ofertas Publicas de Venta de Valores, la Comisién Nacional del Mercado de Vaores recomienda a los
inversores que, con cardcter previo a la adopcién de cualquier decisién de inversion relativa alas
Parti cipaciones Preferentes objeto de este Folleto tengan en cuenta las siguientes advertencias:

- las Participaciones Preferentes no son renta fija, no garantizan el pago de dividendos y son
perpetuas,

- no se garantiza €l reparto de ninglin dividendo a partir de la aprobacién de las cuentas del
gercicio 2003. Desde esta fecha, la obligacion de pago de dividendo se condiciona a la
existenciade Beneficio Distribuible. El Grupo Telefonica obtuvo beneficios en los afios 2.000 y
2.001 por importesrespectivos de2.504,81y 2.106,81 millonesdeeuros. A septiembre de 2002,
el Grupo Telefénica acumula pérdidas contables por importe de 5.036,1 millones de euros
derivadas principalmente de provisiones extraordinarias efectuadas con cargo al gjercicio 2002.
No obstante lo anterior, s Telefénica, S.A., pagara dividendos sobre sus acciones ordinarias, €
Grupo Telefdnica estara obligado a pagar el dividendo de las Participaciones Preferentes.

1C



Capitulo |
Personas que asumen la responsabilidad por el contenido del Folleto y
Organismos supervisores del mismo

1.1. Personas que asumen la responsabilidad del contenido del Folleto

La responsabilidad por e contenido de este Folleto Informativo Completo es asumida por D. Antonio
Alonso Ureba, mayor de edad, espafiol, vecino de Madrid, provisto de N.I.F. 50.291.681-L, en nombrey
representacion del Garante, TELEFONICA, S.A., en su condicion de Secretario General y del Consejo de
Administracién , y por D. Miguel Escrig Meliden nombrey representacion de TELEFONICA FINANCE
USA LLC, en su condicién de persona autorizada @uthorized person) de dicha entidad, facultado
expresamente al efecto por acuerdo del Consegjo de Administracion del Emisor de fecha 19 de noviembre
de 2002.

D. Antonio Alonso Ureba, y D. Miguel Escrig Melia confirman la veracidad del contenido del presente
Folleto y que no se omite ningun dato relevante ni induce a error.

1.2 Organismos Super visores

El presente Folleto hasido objeto de verificacion einscripcion enlosregistrosoficialesdelaCNMYV con
fecha 5 de diciembre de 2002. Este Folleto ha sido redactado de conformidad con lo establecido en el

Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre Emisiones y Ofertas Publicas de Venta de Valores
(modificado por el Real Decreto 2.590/1998, de 7 de diciembre), enlaOrden Ministerial de 12 dejuliode
1993, y enlaCircular 2/1999, de 22 de abril, delaCNMV, por la que se aprueban determinados model os
defolletosy la utilizacion en emisiones u ofertas publicas de valores.

El presente Folleto tiene naturaleza de Folleto Informativo Completo y se refiere a la Emision por
TELEFONICA FINANCE USA LLC de Participaciones Preferentes. No obstante, habida cuenta de la
condicion de Garante de TELEFONICA, S.A. enlapresente Emision, e presente Folleto se complementa
con el Folleto Continuado de emision de TELEFONICA, S.A., inscrito en los registros oficiales de la
CNMYV con fecha 7 dejunio de 2002 y con el Folleto Complementario a Folleto Continuado inscrito en
losregistros oficialesdelaCNMV con fecha 7 de agosto de 2002. El registro del presente Folleto por la
CNMYV no implicarecomendacién de la suscripcion o comprade los valores aque serefiere el mismo, ni
pronunciamiento en sentido alguno bre la solvencia de la entidad emisora o la rentabilidad de los
valores emitidos.

La presente Emision de Participaciones Preferentes no precisa de autorizacion ni pronunciamiento
administrativo previo distinto de la verificacion y registro de su Folleto enlaCNMV.

1.3 Verificacion y auditoria de las cuentas anuales

Habida cuenta que el Emisor fue constituido el 27 de junio de 2002, y que no hatranscurrido alafecha
del presente Folleto Informativo ejercicio completo alguno, las Cuentas Anuales del Emisor no han sido
auditadas aln. Dichas cuentas seran auditadas de acuerdo con los principios contables generamente
aceptados en los Estados Unidos de América, que difieren en ciertos aspectos de los principios contables
generalmente aceptados en Espafia, por la firma auditora externa Deloitte & Touche con domicilio en
Miami, Estados Unidos de América (en adelante, “ Deloitte & Touche”). L os estados financieros, cerrados
a 30 de septiembre de 2002, han sido objeto de auditoria por la expresada firma auditora, emitiendo
informe favorabley sin salvedades. Copia de |os mismos se adjunta como Anexo VI al presente Folleto.



Las Cuentas Anuales e Informes de Gestion, Individuales y Consolidados, de TELEFONICA, SA.
correspondientesalosejercicios 1999, 2000 y 2001 han sido auditados asimismo por lafirmade auditoria
externa Arthur Anderseny Cia

Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales individuales y a las cuentas anuales
consolidadas de Telefonicay de sus sociedades dependientes correspondientes al gjercicio terminado el
31 de diciembre de 1999, contienen en ambos casos una salvedad que se incluye en |os textos que a
continuacién se transcriben:

A los Accionistas de Telefénica, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Telefonica, S.A. (véase Nota 1) que comprenden los balances
de situacion a 31 de diciembre de 1999 y 1998 y las cuentas de pérdidas y gananciasy la memoria
correspondientes a los gercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya formulacién es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anual es en su conjunto, basada en el trabgj o realizado de acuerdo con
las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante larealizacion de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evauacién de su
presentacién, de |os principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Telefbnica, S.A. ha formulado separadamente sus cuentas anuales consolidadas sobre las que hemos
emitido, con fecha 24 de febrero de 2000, nuestra opinion de auditoria con una salvedad por la
provisién excesiva que dotd para prejubilacionesy jubilaciones anticipadas voluntarias en €l gercicio
1998, que se menciona mas adelante en €l parrafo 4. El efecto de la consolidacion, en comparacién
con las cuentas individuales adjuntas, se detallaen laNota 4-d.

3. Tal como seexplicaenlasNotas 1, 2y 12 adjuntas, desde €l 1 de enero de 1999 TelefonicaS.A. esla
compafiia matriz cabecera de un Grupo de Empresas que desarrollan su actividad en |os sectores de
telecomunicaciones, media y entretenimiento, principalmente en Espafia y en Latinoamérica. Con
anterioridad, Telefdnica S.A. no solo actuaba como sociedad cabecera de su Grupo de Empresas, sino
también como compafia operadora que prestaba directamente servicios de telecomunicacion en
Espafia. La Junta General de Accionistasdel 17 de marzo 1998 aprobo la restructuracion organizativa
dela Sociedad y de su Grupo de Empresasy, como consecuenciadee€llo, latransferenciacon efecto 1
de enero de 1999 de latotalidad de los elementos personales y patrimonial es que constituian larama
de actividad del negocio de telecomunicaciones en Espafia desde Telefénica, S.AA. a una nueva
sociedad, Telefonica Sociedad Operadora de Servicios de Telecomunicaciones en Espafia, S.A., que
pasd a denominarse mas tarde en 1999 Telef6nica de Espafia, S.A.

4. Duranteel gjercicio 1998 laDireccién delaSociedad tomé diversas decisiones de caracter estratégico
en relacién con su politica de dimensionamiento y organizacion, y procedid a evaluar el coste de
dichas decisiones, dotando con cargo a Gastos extraordinarios las provisiones que estimo necesarias,
gue fundamentalmente se referian a las prejubilaciones y jubilaciones anticipadas de carécter
voluntario que preveiaserealizarian enlos g ercicios 1999y 2000 por importe de 459.500 millonesde
pesetas (véanse Notas 4k y 19). Dado que la aceptacion de este plan por parte de empleados y
empresa ha comenzado a producirse apartir del gercicio 1999 (véase Nota4.k), dicha provision debe
considerarse excesiva en las cuentas anuales correspondientes al gjercicio 1998. Adiciona mente se
efectué un abono a Ingresos extraordinarios por € mismo importe de la provision dotada,
registrandose como contrapartidaun cargo a Reservas delibre disposicidn y almpuesto anticipado por
importe de 298.675 millones de pesetasy 160.825 millones de pesetas, respectivamente (véanse Notas
4-k, 10 y 19). Aunque la normativa mercantil establece que las Reservas de libre disposicion son
aplicables previo acuerdo de la Junta General de Accionistas, la normativa contable espafiolano prevé
la aplicacion de las reservas a resultados del ejercicio. La correccion de las cuentas anuaes
correspondientesal gjercicio 1998 requeririalareversion detodos|os asientos contables anteriormente
descritos. Dado que en el g ercicio 1999 se produjo, como yase haexplicado en el parrafo 3. anterior,
la aportacion de rama de actividad de telefonia basica desde Telefonica S.A. a Telefénica de Esparia,
S.A., estasalvedad afecta en 1999 a Telefonica de Espafia, SA.

En el giercicio 1999, Telefonica, S.A. ha dotado con cargo aresultados del gjercicio, de acuerdo con
principios de contabilidad generalmente aceptados, una provision para cubrir las pérdidas de



Telefonica de Esparia, S.A. (véase Nota 7). El informe de auditoria de fecha 24 de febrero de 2000
sobre las cuentas anuales correspondientes al gjercicio 1999 de Telefonica de Espafia, S.A. recoge,
una vez considerado el efecto de los acuerdos por prejubilaciones alcanzados en 1999 que se
describen en la Nota 4l, una salvedad por exceso de provisién para dichas prejubilaciones que
requeriria incrementar sus Fondos propios en 9.963 millones de pesetas. Si se considerase la
correccion de dicha salvedad, |a provisién por depreciacién del inmovilizado financiero dotada por
TelefénicaS.A. al 31 de diciembre de 1999 deberia ser inferior en el mencionado importe.

5. En nuestra opinidn, excepto por el efecto de lasalvedad indicadaen el parrafo 4, las cuentas anuales
adjuntas expresan, en todos |os aspectos significativos, laimagen fiel del patrimonio y de lasituacion
financiera de Telefénica, SA. a 31 de diciembre de 1999 y 1998 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante |os gercicios anuales terminados en
dichasfechasy contienen lainformacion necesariay suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados aplicados
uniformemente.

6. El informe de gestidn adjunto del gjercicio 1999 contienelas explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, |a evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion, concuerda con la de las cuentas anuales del
gjercicio 1998. Nuestro trabajo como auditores selimitaalaverificacion del informe de gestidn con
el alcance mencionado en este mismo parrafo, y no incluye larevision de informacion distintade la
obtenida a partir de los registros contabl es de la sociedad.

ARTHUR ANDERSEN (Eduardo Sanz Hernandez) 24 defebrero de
2000

A los Accionistas de Telefénica, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Telefénica, SA. y de las Sociedades que
componen e Grupo Telefénica (véase Nota 1), que comprenden los balances de situacion a 31 de
diciembre de 1999y 1998 y las cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes alos
gjercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar unaopinién sobrelas
citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anual es consolidadas y |a evaluacion de
su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. El Consgjo de Administracion de Telefénica, S.A. ha formul ado las cuentas anual es consolidadas de
los gjercicios 1999 y 1998 en pesetas, moneda en |a que se expresan |las anotaciones en los libros de
contabilidad de la Sociedad dominante. Adicionalmente, estan presentando, Unicamente a efectos
informativos, los balances de situacién consolidados y las cuenta de pérdidas y ganancias
consolidadas delos gjercicios 1999 y 1998 convirtiendo | as pesetas en euros al tipo de cambio fijado
€l 31 de diciembre por €l Consgjo de la Unién Europea para su aplicacion a partir del 1 de enero de
1999 (166,386 pesetas por euro). Dicha informacion no puede considerarse parte integrante de las
cuentas anual es consolidadas auditadas.

3. SeglnseindicaenlasNotas1y 7, € mercado de |as telecomunicaciones en Espafia alcanzo el dia 1
de diciembrede 1998 laliberalizacion plena. Durante 1999, y especialmente en €l cuarto trimestre del
ano, se adoptaron determinadas medidas regulatorias que han tenido como principal consecuencia
acelerar €l proceso de aperturaala competencia de los servicios de telefonia basica en Espafia. Entre
ellas cabe destacar |a aprobacidn, en el mes de octubre, de reducciones de | as tarifas reguladas en los
serviciosmetropolitano, delargadistanciay fijo-movil, sin que seglinlas estimacionesdelaDireccion
de la Sociedad, €l incremento previsto de las cuotas de abono permita eliminar en el medio plazo los
efectos del desequilibrio tarifario existente.



La Sociedad ha analizado el impacto de dichas medidas sobre la recuperabilidad del valor de
determinados activos, cuya inversion fue gecutada en su momento teniendo en cuenta e entorno
regulatorio vigente en cumplimiento de |as obligaciones de prestacion del servicio detelefoniabésica
contraidas por la Sociedad en el Contrato con el Estado suscrito en 1991. Como consecuencia, la
Sociedad ha presentado en noviembre de 1999 una reclamacion formal sin cuantificar a la
Administracion General del Estado (véase Nota 1) y, ademés, ha provisionado 220.056 millones de
pesetas con cargo a epigrafe "Variacion de las provisiones del inmovilizado y de la cartera de
control" de la cuenta de pédidas y ganancias consolidada adjunta del ejercicio 1999, que
corresponden fundamentalmente a activos a sustituir, activos con nula o baja utilizacién por efecto de
lapérdidatotal o parcial de clientes, y activos cuya baja rentabilidad no permite su recuperacion.

4. Durante el gercicio 1998, la Direccion del Grupo Telefonicatomad diversas decisiones de caracter
estratégico en relacion con su politica de dimensionamiento y organizacién, dotando las provisiones
que estimd necesarias, que fundamentalmente se referian a las prejubilaciones y jubilaciones
anticipadas de caracter voluntario que se preveia se pudiesen realizar en los gjercicios 1999 y 2000
(véanse Notas 4-1, 14 y 20). Estas provisiones se dotaron en Telefonica S.A. con cargo a Gastos
extraordinarios por importe de 459.500 millones de pesetasy simultaneamente se efectu6 un abono a
Ingresos extraordinarios por el mismo importe con cargo a Reservas de libre disposicion y a
Impuestos anticipados por 298.675 millones de pesetas y 160.825 millones de pesetas
respectivamente. Aunque la normativa mercantil establece que las Reservas de libre disposicion son
aplicables previo acuerdo de la Junta General de Accionistas, la normativa contable espafiola no
prevé la aplicacién de reservas a resultados del gjercicio. Dado que la aceptacion de este plan por
parte de empleados y empresa ha comenzado a producirse a partir de 1999, estas provisiones deben
considerarse excesivas en €l gjercicio 1998. La correccion de las cuentas anuales consolidadas
correspondientes a ejercicio 1998 regueriria la reversion de todos los asientos contables
anteriormente descritos.

Estas provisiones han sido aportadas en 1999 por Telefonica, S.A. a Telefénica de Espafia, SA. d
igual que el resto de activos y pasivos correspondientes alaramade actividad de telefoniabasica en
Espafia (véase Nota 1). A raiz de los acuerdos acanzados individualmente con € persona de
Telefonica de Espafia, SA. y del Expediente de Regulacion de Empleo (ERE) aprobado por €l

Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales el 16 de julio de 1999 para su aplicacion en 1999 y 2000,
han causado bajaen 1999 un total de 11.273 empleados. Para cubrir el coste actualizado y devengado
de estos acuerdos d 31 de diciembre de 1999, el Grupo deberia haber constituido a dicha fecha
provisiones por importe de 444.172 millones de pesetas con cargo a Gastos extraordinarios del

gjercicio e mpuestos anticipados por importe de 288.712 millones de pesetas, y 155.460 millonesde
pesetas, respectivamente. Adicionalmente y dado que en las cuentas anuales consolidadas del

gjercicio 1998 no serealizé la correcci6n antes mencionada, en las cuentas anual es consoli dadas del
gjercicio 1999 deberia cancelarse la provision dotada en 1998 por importe de 459.500 millones de
pesetas con abono a Ingresos extraordinarios de gjercicios anteriores e |mpuestos anticipados por
importede 298.675 millones de pesetasy 160.825 mill ones de pesetas, respectivamente. En resumen,
las cuentas Provisiones para riesgos y gastos e Impuestos anticipados del balance de situacion

consolidado a 31 de diciembre de 1999 deberian minorarse en 15.328 millones de pesetas y 5.365
millones de pesetas, respectivamente, y adicional mente, |os Gastos extraordinarios del gjercicio 1999
y los Ingresos extraordinarios de gjercicios anteriores de la cuenta de pérdidas y ganancias

consolidada del gjercicio 1999 deberian incrementarse en 288.712 millones de pesetasy 298.675
millones de pesetas, |0 queincrementariael Beneficio consolidado del gjercicio en 9.963 millonesde
pesetas.

5. Ennuestra opinidn, excepto por € efecto de la salvedad indicada en €l parrafo 4 anterior, las cuentas
anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del



patrimonio y de la situacién financiera de Telefonica, SAA. y de las Sociedades que componen €l

Grupo Telefénicaal 31 dediciembre de 1999y 1998 y de los resultados de sus operacionesy de los
recursos obtenidosy aplicados durante | os g ercicios anual esterminados en dichasfechasy contienen
lainformacion necesariay suficiente parasu interpretacion y comprension adecuada, de conformidad
con principiosy normas contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.

6. El informe de gestion consolidado adjunto del gjercicio 1999 contiene las explicaciones que los
Administradoresde Telefénica, S.A. consideran oportunas sobre lasituacién del Grupo Telefénica, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion, concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 1999. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance
mencionado en este mismo péarrafo, y no incluye larevision de informacion distinta de la obtenidaa
partir de los registros contables de las Sociedades consolidadas.

ARTHUR ANDERSEN (Eduardo Sanz Hernandez) 24 de febrero de
2000

L osinformes de auditoriaemitidos correspondientes alas cuentas anual esindividual esde Telefonica, S.A.
y alas cuentas consolidadas de Telefénica, S.A. y de sus soci edades dependientesdel g ercicio terminado
a 31 de diciembre de 2000 han sido auditados con informes favorables sin salvedades.

Los informes de auditoria emitidos correspondientes a las cuentas anuales individuales de Telefénica,
SA. y a las cuentas consolidadas de Telefonica, SA. y de las sociedades que componen € Grupo
Telefénica del gercicio terminado a 31 de diciembre de 2001 contienen, en ambos casos, una
incertidumbre que se incluye en los textos transcritos a continuaci én:

A los Accionistas de Telefénica, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Telefénica, S.A. que comprenden el balance de situacion al
31 de diciembre de 2001 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes a
gercicio anual terminados en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en €l trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante larealizacién de pruebas selectivas, dela
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Las cuentas anuales adjuntas del gercicio 2001 se presentan en cumplimiento de la normativa
mercantil vigente, a pesar de que la gestién de las operaciones de Telefénica, SA. y de las
sociedades que controla se efectla en bases consolidadas. En consecuencia, las cuentas anuales de
Telefénica S.A., que actlia basicamente como una sociedad tenedora de participaciones, no reflejan
las variaciones financiero-patrimonial es que resultan de aplicar criterios de consolidacion a dichas
participaciones ni a las operaciones realizadas por €ellas, algunas de las cuales responden a la
estrategia global del Grupo. Por €l contrario, estas variaciones si se reflejan en las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Telefénicadel gercicio 2001, sobre las que hemos emitido nuestro informe
de auditoria de fecha 14 de marzo de 2002, con un parrafo de énfasis y una savedad por
incertidumbre de naturaleza similares a la que se describen en los apartados 4 y 5 siguientes. El
efecto de la consolidacion se detalla en laNota 4d.

3. Deacuerdo con lalegislacién mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativaos, con
cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro
de financiacion, ademés de las cifras del gjercicio 2001, las correspondientes al g ercicio anterior.
Nuestra opinion se refiere exclusivamente alas cuentas anuales del gjercicio 2001. Con fecha 28 de
febrero de 2001 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del gercicio
2000 en el que expresamos una opinion sin salvedades.

4. Determinadas sociedades del grupo Telefonica han adquirido licencias de telefonia maévil de tercera
generacion (UMTS) en diversos paises. A la fecha actual, dicha tecnologia no esta ain disponible



comercia mente, aungue en cada pais existen planes especificos aprobados por sus accionistas para
proceder a desarrollo de estos negocios. Dichos planes de negocio permiten comprobar la
recuperabilidad de las inversiones efectuadas y previstas. Dado que estos planes se basan en
hipétesis, pueden producirse desviaciones futuras, por lo que la direccion de |as sociedades tienen
previsto actualizarlos periédicamente efectuando, en su caso, las correcciones valorativas que
procedan.

5. Debido alos cambios que se han producido en la situacion econdmica de Argentina, su Gobierno ha
decidido modificar laLey de Convertibilidad que estaba en vigor desde marzo de 1991 y ha adoptado
una serie de medidas cuyos principales efectos se refieren a la devaluacion del peso argentino
respecto del ddlar estadounidensey la pesificacion de ciertosactivosy pasivos en monedaextranjera
mantenidos en €l pais, las restricciones a retiro de fondos depositados en las instituciones
financieras, larestriccion arealizar transferencias al exterior en concepto amortizacion de préstamos
financierosy dividendosy por Ultimo el incremento de los precios internos.

El coste de adquisicion de las parti ci paciones netas de | as correspondi entes provisiones de carteray
los préstamos concedidos por Telefénica Internacional, S.A., Telefénica Méviles SA. y Grupo
Admira Media S.A., sociedades en las que participa Telefonica, S.A. a sociedades argentinas del

Grupo (princi pal mente soci edades perteneci entes alas actividades detel efoniafija, telefoniamovil y
medios de comunicacion, véase Anexo |) ascienden a 3.582 millones de euros. Las cuentas anuales
adjuntas recogen la estimacion que ha sido posible cuantificar del impacto que estas medidas
provocan sobre la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, por importe de 305 millones de euros,

aproximadamente, que reflgan fundamentalmente e quebranto patrimonia originado por la
valoracién a un tipo de cambio de cierre de 1,5149 pesos por euro del conjunto de activosy pasivos
del Grupo en Argentinay las pérdidas por diferencias de cambio resultantes de actualizar al tipo de
cambio de cierre de 1,7 pesos por dolar estadounidense los préstamos tomados por las sociedades
argentinas en esta divisa, después de considerar |as correspondientes coberturas (véase Nota 2).

Sin embargo no es posible evaluar € impacto adicional que pueden tener las incertidumbres
descritas en la Nota 2 sobre estas participaciones, que se refieren fundamentalmente al desarrollo
norma de las operaciones y a la cobertura de sus necesidades financieras, bien mediante
financiacién gjena o ampliaciones de capital, ya que ello dependera del éxito de las medidas
economicas tomadas en Argentina y especialmente de la renegociacién del marco tarifario de la
telefoniafija

6. En nuestra opinidn, excepto por los efectos de cualquier agjuste que pudiera ser necesario si se
conocierael desenlacefinal delaincertidumbre descritaen el apartado 5 anterior, las cuentas anuales
del gercicio 2001 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera de Telefonica, S.A. a 31 de diciembre de 2001 y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante € gjercicio anua
terminado en dicha fechay contienen lainformacién necesariay suficiente para su interpretacion y
comprensi6n adecuada, de conformidad con principios y normas contabl es general mente aceptados,
gue guardan uniformidad con los aplicados en el gjercicio anterior.

7. Elinforme de gestion adjunto del gjercicio 2001 contiene las explicaciones que losAdministradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestidn, concuerda con la de las cuentas anuales del
gjercicio 2001. Nuestro trabajo como auditores selimitaalaverificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo, y no incluye larevision de informacion distintade la
obtenida a partir de |l os registros contables de la Sociedad.

ARTHUR ANDERSEN (Eduardo Sanz Hernandez) 14 de marzo de
2002

A los Accionistas de Telefénica, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas & Telefonica S.A. y de las sociedades que
componen €l Grupo Telefonica (véase Nota 1), que comprenden el balance de situacion consolidado
al 31 de diciembre de 2001 y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y la memoria



consolidada correspondiente a gjercicio anual terminado en dicha fecha, 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 €
trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren €
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de
las estimaciones realizadas.

De acuerdo con lalegislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada y del cuadro de financiacién consolidado, ademas de |as cifras del gjercicio 2001, las
correspondientesal gjercicio anterior. Nuestraopinion serefiere exclusivamente alas cuentas anuales
del gjercicio 2001. Con fecha 28 defebrero de 2001 emitimos nuestro informe de auditoriaacercade
las cuentas anual es consolidadas del gjercicio 2000 en el que expresamos una opinion sin salvedades.

Segun se indica en lanota 1, determinadas sociedades del grupo Telefdonica han adquirido licencias
de telefonia movil de tercera generacion (UMTS) en diversos paises. A la fecha actual, dicha
tecnologia no esta ain disponible comercialmente, aunque en cada pais existen planes especificos
aprobados por sus accionistas para proceder al desarrollo de estos negocios. Dichos planes de
negocio permiten comprobar la recuperabilidad de las inversiones efectuadas y previstas. Dado que
estos planes se basan en hipétesis, pueden producirse desviaciones futuras, por lo que ladireccion de
las sociedades tienen previsto actualizarlos periddicamente efectuando, en su caso, las correcciones
valorativas que procedan.

Debido alos cambios que se han producido en la situacion econémica de Argentina su Gobierno ha
decidido modificar laLey de Convertibilidad que estaba en vigor desde marzo de 1991 y ha adoptado
una serie de medidas cuyos principales efectos se refieren a la devaluacién del peso argentino
respecto del délar estadounidensey la pesificacion de ciertos activosy pasivos en monedaextranjera
mantenidos en el pais, las restricciones al retiro de fondos depositados en las instituciones
financieras, la restriccion a realizar transferencias al exterior en concepto de amortizacion de
préstamos financierosy dividendosy por Ultimo el incremento de los precios internos.

Lainversion neta del Grupo Telefénica en los distintos negocios en que esta presente en Argentina
(principalmente en sociedades pertenecientes a las actividades de telefonia fija, telefonia movil y

medios de comunicacion, véase Anexo |) asciende a3.582 millones de euros (véase Nota 2d). Las
cuentas anuales consolidadas adjuntas recogen la estimacién que ha sido posible cuantificar del

impacto que estas medidas provocan sobre |os fondos propios consolidados adjuntos (diferencias de
conversion de consolidacién), asi como sobre la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta,
por importe de 1.424 millones de euros y 369 millones de euros, respectivamente que reflgjan

fundamentalmente el quebranto patrimonial originado por lavaloracion aun tipo de cambio decierre
de 1,5149 pesos por euro, del conjunto de activos y pasivos del Grupo en Argentinay las pérdidas
por diferencias de cambio resultantes de actualizar al tipo de cambio de cierre de 1,7 pesos por délar
estadounidense los préstamos tomados por las sociedades argentinas en esta divisa, después de
considerar las correspondientes coberturas (véase Nota 2d).

Sin embargo, no es posible evaluar € impacto adicional que pueden tener las incertidumbres
descritas en la Nota 2d sobre estas participaciones, que se refieren fundamentalmente al desarrollo
normal delasoperacionesy alacoberturade sus necesidades financieras, bien mediante financiacién
ajena o ampliaciones de capital, yaque ello dependera del éxito de las medidas econémicas tomadas
en Argentinay especialmente de larenegociacion del marco tarifario de latelefoniafija.

En nuestra opinidn, excepto por los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se
conocierael desenlacefinal delaincertidumbre descritaen el apartado 4 anterior, las cuentas anuales
consolidadas adjuntasdel gjercicio 2001 expresan, en todos|os aspectos significativos, laimagen fiel
del patrimonio y de la situacion financiera de Telefénica S.A. y de las sociedades que componen €l
Grupo Telefonicaal 31 dediciembre de 2001 y delosresultados de sus operacionesy de losrecursos
obtenidosy aplicados durante el gjercicio anual terminado en dichafechay contienen lainformacion
necesariay suficiente para su interpretacion y comprensi 6n adecuada, de conformidad con principios
y normas contables generalmente aceptados, que guardan uniformidad con los aplicados en €
gjercicio anterior.



6. El informe de gestion consolidado adjunto del gjercicio 2001 contiene las explicaciones que los
Administradores de Telefonica S.A. consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, laevolucién
de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuaes
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene €l citado informe de
gestion consolidado, concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2001.
Nuestro trabajo como auditores se limitaalaverificacion del informe de gestion consolidado con el
alcance mencionado en este mismo parrafo, y no incluye larevision de informacion pro forma o
distinta de laobtenida a partir de los registros contables de | as Sociedades consolidadas.

ARTHUR ANDERSEN (Eduardo Sanz Hernandez) 14 de marzo de
2002

A continuacion se transcribe la respuesta de Telefdnica, S.A. a escrito de la Comisién Nacional del

Mercado de Valores de fecha 26 de marzo de 2002 en rel acion adeterminadainformacion incluidaen las
cuentas anuales individuales de Tedefonica, SA. y en las cuentas anuales consolidadas del Grupo

Telefénica:

En respuesta a su carta de 26 de marzo de 2002 en la que se nos solicita le informemos respecto a
determinada informacién incluida en las cuentas anuales individuales de Telefénica, SA. y en las cuentas
anuales consolidadas del Grupo Telefdnica, correspondientes al gjercicio anual finalizado el 31 de
diciembre de 2001, y segln informacion facilitada por la Compafiia, le comunicamos:

1. Incertidumbre de los informes de auditoria de las cuentas anuales respecto alas inversiones del
Grupo Telefénica en Argentina.

Losinformes de auditoriade las cuentas anuales de Telefdnica, S.A. y del Grupo Telefénicaincluyen
una incertidumbre sobre los impactos que pudieran tener determinados acontecimientos en las
inversiones que el Grupo mantiene en Argentina.

Cabe destacar que la opinion emitida por los auditores corresponde a una incertidumbre y no aun
error o incumplimiento de principios y normas contables generalmente aceptados. Es decir, las
cuentas anuales del Grupo Telefénica no presentan la necesidad de incorporar rectificaciones a
provisiones dotadas ni la necesidad de registrar provisiones adicionales por hechos conocidos y no
considerados.

En este contexto, la incertidumbre del auditor pone de manifiesto la existencia de una situacion de
cuyo desenlace final no se tiene certeza alafechade emision del informe por parte de los auditores,
por depender de que ocurra o no algun otro hecho futuro. Por tanto, € Grupo Telefénica no podia
estimar razonablemente ni, por lo tanto, podiadeterminar, si |as cuentas anuales debian ser gjustadas
ni por quéimporte.

En definitiva, el Grupo Telefénica, y asi concluyen también los auditores, no tenia, ni tiene en la
actualidad, la posibilidad de realizar una estimacién razonable, yafuera anivel especifico o global y
recoger en las cuentas anuales el efecto monetario de dichas estimaciones, por depender de hechos
futuros en los que existe un grado de aleatoriedad imprevisible.

Para la elaboracion de las cuentas anuales del gjercicio 2001, €l Grupo Telefonica llevd a cabo de
forma meticulosa todos los andlisis y trabajos necesarios para cuantificar y registrar aquellas
provisiones que fueron necesarias de acuerdo a la informacion existente, los acontecimientos
acaecidos y las normas contables en vigor, entre ellas la comunicacion a respecto emitida por €l
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas. En estos trabajos, objeto posteriormente de un
proceso de auditoria, se reviso la situacion de los activos en cuanto a su solvencia, se evauo la
viabilidad de las inversiones, se analizd la recuperabilidad de los fondos de comercio etc. No
obstante, como hemos indicado, otros hechos que puedan producirse en el futuro no pueden, en la
medida en que no han ocurrido, ser susceptibles de una cuantificacion objetiva, si bien, como asi
indican los auditores, podrian tener incidencia en las cuentas anuales del gjercicio 2001.



b)

c)

El Grupo, y sus auditores, evaluaron, siguiendo un criterio de prudencia, qué provisiones era
necesario dotar por lasinversiones efectuadas en Argentinaal 31 de diciembre de 2001, considerando
en todo caso la continuidad de los negocios de las sociedades participadas y en una situacion en la
que, eventualmente, podrian ponerse de manifiesto hechos futuros pero cuyaprovision podriaser, en
Su caso, excesiva o incluso no necesaria. Asi concluye igualmente el auditor al incluir en suinforme
de auditoria unaincertidumbre y no la existencia de errores o incumplimiento a normas contables.

Por dltimo, en aras a mostrar laméaximatransparencia, las cuentas anual es consolidadas del gercicio
2001 del Grupo Telefonica detallan toda la informacion relevante sobre los aspectos indicados en
esta carta. En esta linea, se desglosa, junto al efecto que la devaluacion del peso argentino hatenido
en estas cuentas anuales consolidadas, €l que se pondria de manifiesto en el gercicio 2002 de
acuerdo al dltimo tipo de cambio conocido de esta moneda antes de efectuar |aformulacién.

LicenciasUMTS.

A continuacion se detallan las sociedades adquirientes de licencias UM TS en el Grupo Telefonicay
€l importe activado por el pago de dichaslicencias.

: Participacion
Sociedad Zlel !&n C?SS proporcional Pais
Grupo Telefénica
Group 3G UMTS Holding GmbH 8.471,0 4.491,3 Alemania
3G Mobile Telecommunications GmbH 117,0 108,5 Austria
3G Mobhile AG 32,5 30,1 Suiza

Las sociedades descritas en € cuadro anterior se encuentran registradas en las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Telefonica por € método de integracién global. Asimismo, el Grupo
mantiene en Itdia la participacion en Ipse 2000, S.p.A., cuya licencia UMTS tuvo un coste de
adquisicion de 3.269 millones de euros (1.514,9 millones de euros por la participaci én proporcional
del Grupo Telefdnica), y que se encuentra valorada por € método de puesta en equivalencia.

En cualquier caso, Telefénicainformara puntual mente de cualquier correccion valorativa que pudiera
realizar en el proceso de actualizacion delos planes de negocio relacionados con laslicencias UMTS
atravésde susinformaciones publicas trimestralesy semestrales.

Sociedades con fondos propiosinferiores alamitad de su capital social.

De las cuentas anuales consolidadas del Grupo Telefénica correspondientes al gjercicio 2001, se
deduce la existencia de una <rie de sociedades que a 31 de diciembre de 2001 presentan una
situacion de fondos propios inferiores ala mitad del capital social, circunstancia coyuntural que se
produce con frecuencia en grandes grupos de sociedades.

Estas sociedades aparecen referenciadas individualmente en € anexo | de las cuentas anuales e
informe de Gestién consolidados del Grupo Telefénica.

Es necesario analizar estas sociedades diferenciandolas en varios grupos, en lamedida en la que sus
situaciones no resultan equiparables:

Sociedades en proceso de liquidacién, en las que la conclusién de este proceso depende Unicamente
de lafinalizacion de los tramites | egal es pertinentes. Respecto a estas compafiias, cualquier efecto
material en los resultados del Grupo ya ha sido adecuadamente registrado.

Sociedades sin actividad y sin personal, sobre las que se ha adoptado ya la decisién de iniciar su
proceso de liquidacién. Al igual que las ya indicadas en el apartado anterior, cualquier efecto
material en losresultados del Grupo ya ha sido adecuadamente registrado.

Sociedades cuyamagnitud no resultarel evante consideradas dentro del Grupo Telefénica (sociedades
cuyacifratotal defondos propios esinferior a2 millones de euros).



d) Sociedades extranjeras cuyalegisiacion local establ ece que, si bien susfondos propiossoninferiores
alamitad de su capital social, no se encuentran en situacion de desequilibrio patrimonial, por lo que
legalmente no se requieren ninguna actuaci én para restablecer su equilibrio.

€) Sociedades cuyo equilibrio patrimonial hasido yarestablecido alafechadel presente escrito.

f) Compafiias cuyas pérdidas operativas han puesto de manifiesto la situacion de fondos propios
descrita 'y cuyo equilibrio patrimonial sera debidamente restablecido dentro de los plazos legales
requeridos a estos efectos, bien mediante la aportacién de financiacion, bien mediante la
capitalizacion de créditos o cualquier otra formula que sea necesaria.

Para dar unaidea del orden de relevancia de todas | as sociedades a las que hace referencia el anexo 1 de
laMemoria, veinte sociedades representan el 93 por ciento de la sumade capital es sociales de este grupo
de compafiias.

Excluyendo las sociedades del Grupo en Argentina por la situacion descrita anteriormente, a la fecha
actual tan sdlo dos de estas sociedades estan pendientes de restablecer su equilibrio patrimonial, estando
previsto que lo hagan en breve plazo. El importe econémico de la aportacién necesaria para dicho
restablecimiento, supondra un porcentaje del 0'27% de los fondos propios consolidados de Telefénica
SA.

Atentamente, Antonio Alonso Ureba 11 de abril de
2002

Las Cuentas Anuales e Informes de Gestion, Individuales y Consolidados, de TELEFONICA, SA.
correspondientes a dichos gercicios, asi como sus respectivos Informes de Auditoria, se hallan
depositados en | os correspondientes registros publicos de laCNMYV.

1C



CAPITULO I

Caracteristicas de la Emision de Participaciones Preferentes de
TELEFONICA FINANCE USALLC

.1

Acuerdos sociales

I1.1.1 Resolucionesy acuerdos por los que se procede a la Emision

Seincluyen y forman parte de este Folleto, |os siguientes documentos acreditativos dela Emision:

(i)

(ii)

(a) Acuerdo de Constitucion autorizando la emisién de hasta un maximo de 2.000.000 de
Participaciones Preferentes, de 1.000 euros de valor nomina cada una de ellas, para su
colocacion en el mercado espariol que se adjunta como Anexo | del presente Folleto; y (b)
Certificate of Designation (en adelante, “ Certificado de Designacion”) conteniendo lostérminos
adicionales de la Emision; y la designacion de D. Miguel Escrig Meliay D. Eduardo Alvarez
Gémez como personas autorizadas (“Authorised Persons’) del Consgjo de Administracion de
TELEFONICA FINANCE USA LLC, para que, en los términos establecidos por los acuerdos
del Consgjo de Administracion puedan realizar, individualmente, cuantas actuaciones sean
necesariasy negociar y f irmar cuantos contratosy documentos sean precisos 0 convenientes para
larealizacion y buen fin de la Emision. Se adjuntacomo Anexo |1 del presente Folleto.

Certificacion del acuerdo de la Comision Delegada del Consegjo de Administracion de
TELEFONICA, SA., en su reunion celebrada el 26 de junio de 2002, por € que se faculta, entre
otros, al Subdirector General de Mercado de Capitales, D. Miguel Escrig Melia, para que pueda,
en nombre y representacion de TELEFONICA, S.A., entre otros extremos, negociar y suscribir
la Garantia cuyos términos se describen en el apartado 11.20.2 siguiente, y que figura en €
Anexo |11 del presente folleto.

En € referido acuerdo de la Comision Delegada, se abstuvieron en la votacion los Consegjeros
sefiores D. José Maldonado Ramos, D. Gregorio Villalabeitia Galarragay D. Isidro Fainé Casas,
como consecuencia del cumplimiento de la obligacién que les impone €l articulo 32.1 del

Reglamento del Consgjo de Administracion de Telefénica, S.A. a cuyo tenor el Consgjero
debera abstenersedeintervenir en lasdeliberaciones que afecten a asuntosenlosquesehalle
directa o indirectamente interesado. Se considerara que también existe interés personal del
Consgjero cuando el asunto afecte a un miembro de su familia 0 a una sociedad en la que
desempefie un puesto dir ectivo o tenga una participacion significativa en su capital social. En

este sentido, el BBV A y laCaixa, a parte de ser accionistas significativos de TelefonicaS.A., son
las Entidades Aseguradoras, Colocadoras y Proveedoras de Liquidez de la Emisién de
Participaciones Preferentes.

Lapresente Emision de Participaciones Preferentes estd amparada por 1o previsto enlaDelaware Limited
Liability Company Act, en e Acuerdo de Constitucion de TELEFONICA FINANCEUSA LLC,yend
Certificado de Designacion, una traduccion jurada de los cuales se adjunta a presente Folleto en los
anexos anteriormente indicados.

[1.1.2 Acuerdosrelativosala modificacién delosvalores ofrecidostras su Emision y el acuerdo de

realizacion dela Oferta

No procede.



[1.1.3 Informacion sobre los requisitos y acuerdos previos para la admision a negociaciéon en un
mer cado secundario organizado

Estaprevisto que | as Participaciones Preferentes objeto del presente Folletocoticen en AIAF Mercado de
RentaFija

A ta efecto, TELEFONICA FINANCE USA LLC solicitara que las Participaciones Preferentes sean

admitidas a cotizacion oficial en dicho mercado secundario organizado, haciéndose constar que se

conocen losrequisitosy condiciones exigidos paralaadmision, permanenciay exclusion de cotizacién de
las Participaciones Preferentes segun la legislacion vigente y |os requerimientos de aquella institucion,

gque TELEFONICA FINANCE USA LLC se compromete acumplir.

El Emisor se compromete, respecto de la admisién a negociacion en AIAF Mercado de Renta Fija, a
redlizar los trdmites que correspondan con la mayor diligencia posible a fin de que la admision a
negociacion de las Participaciones Preferentes se produzca no més tarde de 45 dias desde la Fecha de
Desembolso (tal y como se define en el apartado 11.23.5 siguiente). En el caso de que no sea posible
obtener laadmision a cotizacion de las Participaciones Preferentesen AIAF Mercado de RentaFijaen el
plazo sefidlado anteriormente, TELEFONICA FINANCE USA LLC lo haran plblico, expresando los
motivos que determinen dicha imposibilidad, insertando un anuncio a menos en un diario de difusién
nacional en Espafia.

El Emisor ha designado al SCLV como entidad encargada de la llevanza del registro contable de las
Participaciones Preferentes. En consecuencia, TELEFONICA FINANCE USA LLC solicitaralainclusion
delatotalidad de las Participaciones Preferentes en | os registros contables del SCLV.

.2 Autorizacion administrativa previa

La presente Emision de Participaciones Preferentes estasometida al régimen general de verificacion por
[aCNMV y no precisa de autorizacion administrativa previa.

.3 Calificacion del Emisor y del Garante

Con fecha 4 de diciembre de 2002 Fitch Ratings, Duff & Phelps y con fecha 4 de diciembre de 2002
Moody’s Investors Service Ltd., han asignado a esta concreta Emision de Parti cipaciones Preferentes una
calificacion de, BBB+ y Baa2 con perspectiva estable.

A lafecha del registro del presente Folleto TELEFONICA tiene asignadas las siguientes calificaciones
(ratings) por las agencias de calificacion de riesgo crediticio, todas €ellas de reconocido prestigio
internacional:

Agencia de calificacion Largo Plazo Per spectiva
Moody’'s A3 estable
Fitch Ratings A estable
Standard and Poor’s A estable

Las escalas de cdificaciones de deuda a largo plazo empleadas por Standard & Poor’s, Fitch Ratings y
Moody’s son las siguientes:



Standard & Poor’s Fitch Ibca Moody’s

AAA AAA Asa
Categoriade AA AA Aa
Inversion A A A
BBB BBB Baa
BB BB Ba
Categoria B B B
Especulativa CCC CCcC Caa
CcC cC Ca
C C C

Standard & Poor’sy Fitch Ratings aplican un signo mas (+) o menos (-) en las categorias AA aCCC que
indicalaposicion relativa dentro de cada categoria.

Moody’s aplica modificadores numéricos 1, 2 y 3 a cada categoria genérica de calificacion desde Aa
hasta B. El modificador 1 indica que la obligacion esta situada en la banda superior de cada categoria de
rating genérica; el modificador 2 indica una banda mediay €l modificador 3 indica la banda inferior de
cada categoria genérica.

Las calificaciones no constituyen una recomendacion para comprar, vender o ser titular de valores. La
calificacion crediticia puede ser revisada, suspendida o retirada en cualquier momento por la agencia de
calificacion.

Lamencionada calificacion crediticia es solo una estimacion y no tiene por qué evitar alos potenciales
inversores la necesidad de efectuar sus propios andlisis del Emisor, del Garante o de los valores a
adquirir.

La calificacion es una evaluacion de la capacidad y compromiso juridico de un emisor para efectuar los
pagos deinteresesy amortizacion del principal en loscasos previstosen lascondicionesdelaemision. La
funcion de las calificaciones en los mercados financieros es proporcionar una medida del riesgo de
incumplimiento en €l pago de intereses, dividendos o principal, de unainversion de rentafija

.4 Naturalezay denominacion de los valor es que se ofrecen
I1.4.1 Descripcion de las Participaciones Preferentes

El presente Folleto se formaliza con el objeto de proceder ala emisién de 1.500.000 de Participaciones
Preferentes, ampliabl es hasta un méximo de 2.000.000 de Participaciones Preferentes, de 1.000 euros de
valor nominal cada una de ellas. Tal y como seindica en e apartado I1.7 siguiente, las Participaciones
Preferentes se emiten alapar, no existiendo primani descuento en laEmision. En consecuencia, el precio
de suscripcion de |as Participaciones Preferentes seré de 1.000 euros por cada unade ellas.

El importe de la Emision de las Parti cipaciones Preferentes sera de 1.500 Millones de euros, ampliables
hasta un maximo de 2.000 Millones de euros.

El importe final delaEmision quedarafijado en el efectivamente suscrito unavez finalizado el periodo de
suscripcién, seglin sedescribe en el apartado I1.23.4.4 siguiente, previéndose expresamente su suscripcion
incompleta.



Todas las Participaciones Preferentes pertenecen a una misma clase, y, en consecuencia, seran de
idénticas caracteristicas constituyendo un conjunto de valores homogéneos y contaran todas €ellas con
garantia solidaria eirrevocable de TELEFONICA.

11.4.1.1 Naturaleza

L as Participaciones Preferentes forman parte del capital social del Emisor y, en consecuencia, ho tienen
vencimiento. Lafigurade las Participaciones Preferentes no existe como tal en derecho espariol.

11.4.1.2 Derechos

Las Participaciones Preferentes otorgan a sus titulares los derechos econdmicos y politicos que se
describen a continuacion. El procedimiento por € que se garantiza €l gercicio de sus derechos a los
titulares de las Parti ci paciones Preferentes se recoge en el apartado 11.5 siguiente del presente Folleto.

11.4.1.21 Derechos econémicos
Derecho a percibir dividendos

A) Los titulares de Participaciones Preferentes tendran derecho a percibir un dividendo variable,
segun seindica, preferente y no acumulativo, pagadero por trimestres vencidos.

Desde la Fecha de Desembolso (tal y como se define en el apartado 11.23.5) y hasta el 30 de
diciembre de 2012, dicho dividendo seraequivalentea Euribor 3 meses (tal y como se define en
€l apartado 11.10.1 del presente Folleto), con un minimo del 4,25 % (T.A.E.) y un maximo de 7%
(T.A.E.), equivalente a un minimo anua del 4,184 % y a un maximo anua del 6,823% sobre el
valor nominal de las Participaciones Preferentes.

A partir de dichafecha, el dividendo serd equivalente a Euribor a3 meses, mas un diferencial de
4% (TAE).

El dividendo se calculara sobre el valor nominal de cada Participacién Preferente, esto es, sobre
1.000 euros, salvo que se hubiera amortizado parcialmente, y su pago estd condicionado a la
existencia de Beneficio Distribuible suficiente (en los términos que se sefidlan en € apartado
11.10.1.b.1 siguiente).

Esto significa que, cuando no se cumplala condicion sefialadaen el parrafo anterior, el Emisor no
tendra obligacion de declarar €l pago de dividendo, por lo que los titulares de Participaciones
Preferentes no tendran derecho a percibir dividendos. En este caso, el Garante tampoco estara
obligado apagar dichos dividendos ni losinversores podran dirigirse contraél paraexigir su pago.

No obstante, en estos supuestos, los titulares de Participaciones Preferentes tendran derecho a
percibir, en su caso, un dividendo parcial, hasta € limite que resulte posible. El pago de dicho
dividendo parcial esta también garantizado por TELEFONICA, SA. en virtud de la Garantia
otorgada que se adjunta como Anexo |V de este Folleto.

b) El dividendo a que dan derecho las Participaciones Preferentes tiene el carécter de no
acumulativo. Por tanto, si por lo expuesto en el apartado a) anterior, el Emisor no declarara el
dividendo pagadero en una fecha de pago de dividendo respecto a las Participaciones Preferentes,
los titulares de las mismas perderan su derecho arecibirlo, y ni el Emisor ni el Garante tendran
obligacion de pagar ni el dividendo correspondiente a ese periodo, ni intereses sobre el mismo.



El régimen de percepcion de dividendos se describe ampliamente en el apartado 11.10 siguiente del
presente Folleto.

Derecho a percibir €l precio deamortizacién

En los supuestos de amortizacion contemplados en el apartado 11.11 siguiente, los titulares de
Participaciones Preferentes tendran derecho a percibir un precio de amortizacién por cada Participacion
Preferente que consistira, con las excepciones indicadas en dicho apartado, en un importe igual asu valor
nominal méas una cantidad igua alos dividendos devengados y no pagados correspondientes a periodo de
dividendo en curso, hayan sido declarados 0 no, y hastalafecha establecida parala amortizacion.

Derecho a percibir cuotasdeliquidacion
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b)

Disolucion o liquidacion del Emisor

En caso de liquidacion o disolucién, voluntaria o involuntaria, del Emisor, los titulares de
Participaciones Preferentes en circulacion en ese momento tendran derecho a percibir, de los
activos del Emisor que puedan ser distribuidos entre lostitulares dePreferred Capital Securities,
una cuota de liquidacion en la cuantia fijada para cada serie de Preferred Capital Securities mas
un importe igual a los dividendos devengados y no pagados correspondientes al periodo de
dividendo en curso y hasta la fecha de pago (en adelante, la“ Cuota de Liquidacion”).

Paralostitulares de las Participaciones Preferentes, la Cuota de Liquidacién es de 1.000 euros por
cadavalor, méas los dividendos devengados y no pagados correspondientes al periodo de dividendo
en curso y hastalafecha de pago.

Los titulares de las Participaciones Preferentes del Emisor percibirdn dichas cantidades con
caracter previo a la distribucion de activos entre los socios ordinarios o entre los titulares de
cualquier otra clase de valores del Emisor que se sitlen, en orden de prelacion en cuanto ala
participacion en sus activos, por detras de |as Participaciones Preferentes, pero a mismo tiempo
gue los titulares de las demasPreferred Capital Securitiesque, en su caso, puedaemitir el Emisor
con &l mismo rango que las Participaciones Preferentes.

El pago de la Cuota de Liquidacion se halla garantizado por TELEFONICA, SA..

El Garante se ha comprometido, como titular indirecto de las Participaciones Ordinarias del
Emisor, a no permitir ni adoptar medidas de ninguna clase para la liquidacion o disolucién del
Emisor, salvo en los casos de (i) disolucion o liquidacion del Garante o de (ii) reduccion de su
capital social de acuerdo con € articulo 169 de la Ley de Sociedades Anénimas, asi como a
mantener el 100% de | as Participaciones Ordinarias del Emisor.

Si, a producirse € reparto por liquidacién, las Cuotas de Liquidacion a pagar no se hicieran

efectivas en su totalidad por insuficiencia de activos del Emisor, los importes pagaderos
directamente por el Emisor se abonaran a prorrata en proporcion alas cantidades que se habrian
pagado si no se hubiera producido esainsuficiencia de activos. Teniendo en cuenta que la Cuota de
Liquidacion pudiera ser distinta para cada serie de Preferred Capital Securities del Emisor, la
distribucion de dichas Cuotas de Liquidacion lo sera a prorrata de la sumatotal del valor nominal

de lasPreferred Capital Securities que correspondacadatitular, y no del nimero delasPreferred
Capital Securitiesque lostitulares posean.

Liquidacion o disolucion simultaneadel Emisor y del Garante



Aun cuando existan activos suficientes en el Emisor para pagar a los titulares de las Preferred
Capital Securitieslas Cuotas de Liquidacién que a cadauno correspondan, |os derechos de dichos
titulares se veran afectados por la eventual existencia de un proceso de disolucién o liquidacion
voluntaria o involuntaria del Garante. En este caso, la distribucion de las citadas Cuotas de
Liquidacién quedaralimitada en laforma que se especifica a continuacion.

Si en e momento en que e Garante tuviera que efectuar pagos de Cuotas de Liquidacion en
relacién con las Parti ci paciones Preferentes, se hubieran iniciado los tramites, o éstos estuviesen
pendientes de ser iniciados, para:

)] laliquidacion o disolucién voluntaria o involuntaria del Garante; o

(i) una reduccion del capital socia del Garante conforme a articulo 169 de la Ley de
Sociedades Anénimas;

dichas Cuotas de Liquidacién, junto con:

)] cualquier cuota de liquidacion pagadera en relacién con todas aquellas preferred capital
securities del Emisor y de cualquier filial del Garante que se encuentren garanti zadas por
el Garante en los mismos términos que | as Participaciones Preferentes; y

(i) cualquier cuota de liquidacion pagadera en relacién con los valores equiparables a las
preferred capital securitiesde mayor rango emitidos por €l Garante, si los hubiera;

no podrén superar € importe de la cuota de liquidacion que se hubiera pagado con cargo a los
activos del Garante si todos los valores citados hubiesen sido emitidos por d Garante y se
hubiesen situado, en orden de prelacion:

)] por detrés de todas | as obligaciones del Garante;
(i) al mismo nivel que laspreferred capital securitiesemitidas por el Garante; y
(iii) por delante de las acciones ordinarias del Garante;

todo ello, después de haber satisfecho plenamente, de acuerdo con lo dispuesto por lalegislacion
espafola, atodos los acreedores del Garante, incluidos los tenedores de deuda subordinada, pero
excluidos los beneficiarios de cualquier garantia o de cualquier otro derecho contractual que se
sitle, en orden de prelacién, al mismo nivel que, o por detras de, la Garantia.

Si, a producirse € reparto por liquidacién, las Cuotas de Liquidacion a pagar no se hicieran
efectivas en su totalidad debido a las limitaciones descritas anteriormente, dichas cantidades se
abonaran a prorrata en proporcion alas cantidades que se habrian pagado si no hubieran existido
dichas limitaciones. Teniendo en cuenta que la cucta de liquidacion puede ser distinta para cada
serie dePreferred Capital Securitiesdel Emisor, ladistribucion de dichas cuotasdeliquidacionlo
sera a prorrata de la suma total del valor nominal de las Preferred Capital Securities que
corresponda a cada titular, y no del nimero de las Preferred Capital Securitiesque lostitulares
posean.

Una vez hecha efectiva la Cuota de Liquidacién a la que tienen derecho los titulares de las
Participaciones Preferentes de acuerdo con los apartados anteriores, éstos no tendran ningln otro
derecho de reclamacién ni frente al Emisor ni frente al Garante.



c) Liquidacién o disolucion del Garante

En los casos de (i) liquidacion o disolucion del Garante o de (i) reduccion de su capital social de
acuerdo con € articulo 169 de la L ey de Sociedades Anénimas, el Consegjo de Administracién del
Emisor convocarauna Junta General Extraordinaria de Socios del Emisor con el objeto de aprobar
su liquidacion voluntaria y € nombramiento de uno o varios liquidadores. La liquidacién o
disolucion del Garante se hara de acuerdo con |o establecido en el apartado b) anterior.

El Garante se ha comprometido, como titular indirecto de las Participaciones Ordinarias del
Emisor, ano permitir ni adoptar ninguna accién paralaliquidacion o disolucién del Emisor, salvo
en los casos previstos en €l parrafo anterior.

Derecho desuscripcion preferente

Los titulares de Participaciones Preferentes no tienen derecho de suscripcion preferente en las nuevas
emisiones dePreferred Capital Securitieso Participaciones Ordinarias que puedarealizar el Emisor en€l
futuro.

11.4.1.2.2 Derechos politicos

Salvo por |o que se expone acontinuacion, lostitulares de Parti ci paci ones Preferentes no tendran derecho
de convocatoria, ni de asistencia ni de voto en las Juntas Generales de Socios de TELEFONICA
FINANCE USA LLC.

Falta de pago integro del Dividendo Preferente durante cinco periodos trimestrales de
dividendos consecutivos

a En @ caso de que ni TELEFONICA FINANCE USA LLC ni TELEFONICA, SA., en virtud de la
Garantia, satisfagan los dividendos preferentes integros (tal y como se definen en e apartado
11.10.1) respecto de las Participaciones Preferentes durante cinco periodos de dividendos
consecutivos, los titulares de las Participaciones Preferentes, junto con los demas titulares de
Preferred Capital Securities de otras series que, en su caso, pueda emitir TELEFONICA
FINANCE USA LLC en € futuro y que tengan derecho de eleccion de administradores en dicho
supuesto, tendran derecho a nombrar un nimero de miembros adicionales del Consgjo de
Administracion del Emisor equivalente como minimo aun 33,33% de los que en tal momento lo
compongan, sin superar el 50%, asi como a destituir a dichos miembros adicionales de su cargo y
nombrar a otra personaen su lugar.

El gercicio de los derechos citados en el parrafo anterior no se reconoce de formaaisladaalos
titulares de las Participaciones Preferentes, sino de forma conjunta con el resto de titulares de
Preferred Capital Securities de otras series que, en su caso, pueda emitir el Emisor en el futuro
con un mismo rango que las Participaciones Preferentes, que se hallen en las mismas condiciones
de impago de dividendos.

A la fecha de la presente Emision de Participaciones Preferentes, no existe otra emision de
Preferred Capital Securities, de semejantes caracteristicas a las Participaciones Preferentes,
emitidas por TELEFONICA FINANCE USA LLC. S en d futuro el Emisor decidiera emitir otras
Preferred Capital Securities, los titulares de todas aguellas en las que se diera la situacién de
impago de dividendos que tuviesen reconocido el derecho de voto en el mismo supuesto, deberian
actuar conjuntamente a efectos de designacién de Consegjeros y de destitucion de los mismos.



b)

El acuerdo de destitucion o designacién de miembros adicionales del Consegjo de Administracion
requerird el voto favorable delostitulares de lasPreferred Capital Securitiesdel Emisor alos que
no se hayan pagado integramente los dividendos mencionados y que tengan reconocido €l citado
derecho de eleccion de administradores, que representen la mayoria (51%) de las cuotas de
liquidacion de las mismas. Hay que tener en cuenta que estas cuotas de liquidacién podrian ser
distintas para cada serie de Preferred Capital Securities. La cuota de liquidacién de las
Participaciones Preferentes se ha fijado en 1.000 euros por valor, mas un importe igual a los
dividendos devengados y no pagados correspondientes al periodo de dividendo en curso y hastala
fecha de pago. .

Los titulares del conjunto de Preferred Capital Securities del Emisor que tengan reconocido €l
derecho de voto en € supuesto anterior, podran emitir por escrito el voto para la eleccion y
destitucion de consgjerosreferido en el apartado precedentey remitirlo al Emisor o bien adoptar €l
acuerdo correspondiente en una Junta General de dichos titulares (Junta General Especial), tal y
como se describe en los Estatutos Sociales del Emisor que se adjuntan como Anexo | traducidos
al espariol.

En caso de que, transcurridos 30 dias desde la fecha en que los titulares de Preferred Capital
Securities que tengan lafacultad a que se refiere el apartado a) anterior hubieran podido g ercer ta
derecho, sin que dichos titulares hubieran presentado la notificacion por escrito descrita en €l
parrafo anterior, € Consgo de Administracion de TELEFONICA FINANCE USA LLC, o una
comisioén autorizada del mismo, convocard una Junta General Especial con el objeto indicado.

Si el Consegjo de Administracion o, en su caso, la comisién debidamente autorizada, no convocala
Junta General Especial dentro del plazo de 30 dias siguientes, podran convocarla los titulares de
Preferred Capital Securities representativas de, a menos, € 10% de las cuotas de liquidacion
correspondientes alas mismas.

Las disposiciones relativas a la convocatoria y celebracion de las Juntas Generales de Socios
recogidas en los Estatutos Sociales del Emisor se aplicardn mutatis mutandis a las Juntas
General es Especiales convocadas por el Emisor.

En particular, en € caso de las Participaciones Preferentes , la Entidad de Enlace publicara la
convocatoria por parte del Emisor de las Juntas General es especiales en un periodico de difusion
nacional en Espafia. Dicha convocatoriale sera comunicadaigualmentealaCNMV y a SCLV.

Lamaodificacion de los Estatutos del Emisor en alguno de los aspectos sefial ados en este apartado
y, de forma general, en términos que afecten de forma directa o indirecta a los titulares de
Participaciones Preferentes, serd comunicada por el Emisor alaCNMV através de la Entidad de
Enlace como hecho relevante.

Los Estatutos del Emisor establecen que e nimero de administradores del Emisor podréa estar
comprendido entre 1y 5 administradores. A lafechade este Folleto, el Consegjo de Administracion
se compone de 3 miembros.

L o establecido en | os apartados anteriores sera de aplicacion siempre que, habiendo incumplido €l
Emisor con sus obligaciones de pago de dividendos en los términos indicados, € Garante no
hubi era hecho frente alos mismos de acuerdo con la Garantia.

Cualquier miembro del Consgjo de Administracion que hubiere sido nombrado conforme a lo
anteriormente establecido cesard en su cargo S, tras la circunstancia que hubiera dado lugar asu
nombramiento, TELEFONICA FINANCE USA LLC o TELEFONICA, SA., en virtud de la



Garantia, reanudaran respecto de | as Participaciones Preferentes y de las deméasPreferred Capital

Securities, en su caso, durante cinco periodos de dividendos consecutivos, €l pago integro de los
dividendos preferentes (y, en su caso, |as Cantidades Adicionales que correspondan, tal y como se
definen en los apartados 11.20.2.4 y 11.28.1 de este Foll eto).

Tanto el nombramiento como el cese de los Consgjeros por titulares de las Participaciones
Preferentes serén objeto de anuncio por parte de la Entidad de Enlace en un periédico de difusién
nacional en Espafia.

M odificacion o supresion delosder echosotor gados por lasPreferred Capital Securities. Necesdad
de consentimiento previo de sustitulares

3

b)

Cualquier modificacién o supresion de los derechos otorgados por cualquier serie de Preferred
Capital Securities, reaizada mediante la modificacién del Acuerdo de Constitucion, de los
Estatutos Sociales del Emisor o de cualquier otro modo (incluyendo, a titulo meramente
enunciativo y no limitativo, la autorizacién o emision de valores del Emisor con mayor rango, en
cuanto a la participacion en los beneficios o activos del Emisor, que dichas Preferred Capital
Securities) no seraeficaz (amenos que laley aplicable exijalo contrario) si no estd autorizada por
escrito por lostitulares de, al menos, dos terceras partes de lasPreferred Capital Securitiesde la
serie afectada, 0 Si no se autoriza mediante un acuerdo aprobado en Junta General Especial por los
titulares de, al menos, dos terceras partes de las Preferred Capital Securitiesdelaserieafectada.

La expresion “con mayor rango en cuanto a la participacion en los beneficios o activos del
Emisor” utilizada en €l parrafo anterior no incluye € tipo de dividendo correspondiente a las
Preferred Capital Securities ni un valor nominal o importe efectivo en distinta moneda. En
consecuencia, €l Emisor podraemitir con posterioridad alas Participaciones Preferentes, Preferred
Capital Securities que otorguen a sus titulares el derecho a percibir un dividendo superior a
establecido en el presente Folleto sin que para ello sea necesario contar con € consentimiento
previo delos titulares de Participaciones Preferentes.

No se consideran modificados |os derechos otorgados por lasPreferred Capital Securitiesy, por
tanto, no serequiere el consentimiento de los titulares de las mismas para (i) aumentar lacantidad
autorizada de Preferred Capital Securities, o para (i) crear y emitir una o mas clases de valores
del Emisor que se sitlen, en orden de prelacion, pari passu con, o por debajo de, los derechos
otorgados por las Preferred Capital Securities en cuanto a la participacién en los beneficios o
activos del Emisor.

El titular de las Participaciones Ordinarias del Emisor podra, en cualquier momento, incrementar
el nimero de Participaciones Ordinarias autorizadas para ser emitidas, o emitir las mismas, sin
consentimiento de los titulares de | as Parti cipaciones Preferentes, dado que aquellas se sitlian, en
orden de prelacién, por detras de lasPreferred Capital Securitiesy, en consecuencia, su emision
no perjudicalos derechos de sustitulares.

Supuesto deliquidacién o disolucién del Emisor

Ademés de | os derechos politicos antes mencionados, y del derecho apercibir Cuotas de Liquidacion, en
caso de liquidacion o disolucion del Emisor, los titulares de Participaciones Preferentes contaran con
derecho de voto, en las condicionesy con los limites que a continuacion se indican.
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Si lostitulares de Participaciones Ordinarias del Emisor proponen laadopcién de cualquier medida
encaminada a la liquidacion o disolucion del Emisor, los titulares de las Preferred Capital
Securities tendran derecho a que se les notifique la Junta General convocadaal efectoy aasistir a



lamisma. En dicho supuesto los titulares de Preferred Capital Securitiestendran derecho avotar
exclusivamente sobre el acuerdo de disolucién o liquidacion del Emisor como unasolaclasesin
tener en cuentalaserie, y dicho acuerdo sélo surtirdefecto con laaprobacion delostitularesdelas
Preferred Capital Securities, presentes o representados en dichaJuntaGeneral, querepresentenla
mayoria de las cuotas de liquidacion de lasPreferred Capital Securities. En consecuencia, €l voto
de los titulares de las Participaciones Preferentes quedara diluido en este supuesto entre los
restantes titulares de Preferred Capital Securitiesdel Emisor, si las hubiere.

b) No obstante, lostitulares de las Preferred Capital Securitiesno tendréan derecho a ser notificados
delareunion de la Junta General, ni aasistir ni avotar en lamisma, si laliquidacién o disolucion
del Emisor se propone o inicia como consecuencia de:

0] laliquidacion o disolucién del Garante, o

(i) la reduccion del capital socia del Garante con arreglo a articulo 169 de la Ley de
Sociedades Anénimas.

El Emisor notificara por correo la celebracién de cualquier Junta en la que lostitulares de las Preferred
Capital Securitiestengan derecho de voto aquien figure como titular en el Libro de Registro del Emisor.
En particular, en el caso de las Participaciones Preferentes admitidas a negociacién en AIAF Mercado de
Renta Fija, esta notificacion sera remitida por la Entidad de Enlace al SCLV y sus Entidades Adheridas
para su ulterior comunicacién a quienes figuren como titulares de las mismas en los registros contables
del SCLV y sus Entidades Adheridas. En tales notificaciones se haran constar las siguientes
circunstancias:

0) lafecha, horay e lugar de la Junta,

(i) una descripcion del acuerdo cuya adopcidn se vaya a proponer en la Junta en la que
dichostitulares tengan derecho avoto, e

(iii) instrucciones para €l otorgamiento de poderes para acudir ala Junta.

Esta convocatoria, por lo que respecta alas Participaciones Preferentes, sera publicada por la Entidad de
Enlace en un periddico de difusién nacional en Espafiay serd comunicadaala CNMV.

El Garante se ha comprometido, como titular indirecto de |as Participaciones Ordinarias del Emisor, ano
permitir ni adoptar ninguna accion para la liquidacion o disolucion del Emisor salvo en los casos de (i)
disolucion o liquidacién del Garante, o de (ii) reduccién del capital social del Garante con arreglo al
articulo 169 de laLey de Sociedades Andnimas.

11.4.1.2.3. Prelacién de créditos
L as Participaciones Preferentes se sittian en orden de prelacién:
(i) por delante de las Participaciones Ordinarias del Emisor;

(i) pari passu con cualquier otraserie de Preferred Capital Securities del Emisor, en su caso, con
un mismo rango que las Participaciones Preferentes; y

(iii)  por detrés de todos | os acreedores comunes y subordinados del Emisor.
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Todo €ello, sin perjuicio de los derechos apercibir Cuotas de Liquidacion en los términos sefialados en el
apartado 11.4.1.2.1.

Laprelacién de la Garantia se describe en €l apartado 11.20.3.
11.4.2 Legislacion aplicable

La Emision se realiza de acuerdo con la legislacion aplicable en e Estado de Delaware (EE.UU.),
habiendo realizado el Emisor cuantas acciones son necesarias para la creacion de las Participaciones
Preferentes.

La firma de abogados Davis Polk & Wardwell ha dirigido ala CNMV, a SCLV y a Organismo Rector
de AIAF Mercado de Renta Fija, una opinion legal que, sujeta a determinadas asunciones, constata el
cumplimiento por el Emisor delosrequisitoslegalmente exigiblesen el Estado de Delaware (EE.UU.), en
relacién con la Emisién de Participaciones Preferentes.

Lacolocacion delas Participaciones Preferentes se llevara a cabo en el mercado espafiol con sujecionala
legislacion vigente, gjustandose ala Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (modificada,

entre otras, por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre), Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo

(modificado por el Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre), Orden de 12 dejulio de 1993y Circular
2/1999, de 22 de abril, delaCNMV.

La garantia de TELEFONICA, SA. y, en particular, su orden de prelacion respecto € resto de
obligaciones de TELEFONICA, S.A., seregiran por laley espafiola

I1.4.3 Comunicaciones

Cuaquier informacion, anuncio o natificacion que TELEFONICA FINANCE USA LLC efectie a los
titulares delas Parti ci paciones Preferentes, se entenderavélidamente realizado cuando, con independencia
de la comunicacién efectuada a quien figure como titular en los registros contables del SCLV y sus
Entidades Adheridas, tal informacion, anuncio o notificacion se inserte en un periédico de difusion
nacional en Espafa.

Cualquier notificacion relativa ala Emision que pueda ser calificada como informacion relevante alaluz
delanormativa espafiola del mercado de valores, sera comunicada también alaCNMV.

Los anuncios y comunicaciones a que se refiere el apartado anterior se llevaran a cabo por la Entidad de
Enlace.

|.5 Forma derepresentacion

[1.5.1 Estructura
a De conformidad con el Acuerdo de Constitucion y con los Estatutos Sociales del Emisor, las

Participaciones Preferentes son valores representados mediante anotaciones en cuenta,
correspondiendo lallevanza del registro contableal SCLV.
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En consecuencia, se reconoce la condicion de titular de las mismas y, por tanto, pueden hacer
gjercicio de los derechos que les son propios, a quienes figuren como titulares en los registros
contables a cargo del SCLV y de las Entidades Adheridas a mismo.

b) TELEFONICA FINANCE USA LLC solicitara tal y como se ha mencionado en € apartado
I1.1.3 anterior, la admisién a negociacion de las Participaciones Preferentes en AIAF Mercado de
Renta Fija, a efectos de dotar alos valores de unamayor liquidez. Laliquidacion y compensacion
delas Participaciones Preferentes se llevaraacabo através del SCLV y e 100% de la Emisién se
inscribirden losregistrosdel SCLV y de sus Entidades Adheridas en la Fecha de Desembol so.

C) El gjercicio delosderechosinherentes alas Participaciones Preferentes por parte delostitulares
resultantes de las posiciones registradas en € SCLV y sus Entidades Adheridas estd garantizado a
través de los Estatutos Sociales del Emisor y por las funciones asumidas por la Entidad de Enlace
gue se especifican mas adelante en € apartado 11.5.2 siguiente y en el Contrato de Enlace y
Agenciade Pagos.

I1.5.2 Descripcion de las entidades participantes y sus funciones

En relacion con el desarrollo de las funciones que se han descrito en el apartado 11.5.1 anterior, se hace
constar que TELEFONICA FINANCE USA LLC ha otorgado mandato a Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A., como Entidad de Enlace, para que le represente ante las instituciones espafiolas en
Ccuantas actuaciones sean necesarias o convenientes para el gjercicio de los derechos correspondientes a
lostitulares delas Parti ci paciones Preferentes, asi como para que actle como mandatario del Emisor alos
efectos de la realizacion de las comunicaciones que procedan a los titulares de las Participaciones
Preferentes y del cumplimiento de la legislacion espafiola del mercado de valores en cuanto a la
publicacion de informacién periédica y de hechos relevantes. En todo caso, la Entidad de Enlace
comunicara directamente al SCLV los flujos previstos en la Emision y las caracteristicas generales de

esta
A td fin, la Entidad de Enlace desarrollara basicamente | as siguientes actividades:

a Actuar ante la CNMV, € SCLV, & Organismo Rector de AIAF Mercado de Renta Fijay
cualesqui era otras i nstituciones espariol as, como representante del Emisor, cuando éste no lo haga
directamente y asi lo solicite, realizando en su nombre cuantos trdmites sean precisos para la
admision y negociacion de las Participaciones Preferentes en AIAF Mercado de Renta Fijay
recibir y tradadar a TELEFONICA FINANCE USA LLC cuantas notificaciones o requerimientos
sean cursados al Emisor por las autoridades espafiolas através suyo. En particular, la Entidad de
Enlace velara por la publicacion de la informacién periddica que deba depositar y difundir €
Emisor y, en su caso, de los hechos relevantes que afecten al mismo, siempre que haya recibido
previamente lainformacion del Emisor/Garante;

b) Redlizar todas las comunicaciones y publicaciones dirigidas a los titulares de Participaciones
Preferentes que correspondan en virtud de lo dispuesto en este Folleto, en la forma y plazo
establecidos a efecto siempre que haya recibido la informacién correspondiente del
Emisor/Garante;

C) Establecer y mantener os mecanismos necesarios para posibilitar en todo momento el gjercicio
por quienesresulten ser lostitul ares de | as Parti cipaci ones Preferentes en cadamomento, seginlos
registros contables del SCLV vy sus Entidades Adheridas, de sus derechos politicosy econémicos,
con pleno respeto ala normativa espafiola que resulte de aplicacion y alos Estatutos Sociales del
Emisor. Cuando proceda, a efectos del gjercicio de derechos paliticos, el Emisor comunicaraala



Entidad de Enlace para su publicacidn, las convocatorias de Juntas. Los titulares registrales en €l
SCLV podrén tramitar através de laEntidad de Enlace sus correspondientes instrucciones de voto;

d) Cumplir con cuantas otras obligaciones e correspondan de acuerdo con las normas del SCLV, la
normativa reguladora del mercado de valoresy, en general, con lalegislacion espafiola que sea de
aplicacion;

€) Desarrollar cual esguieractras actuacionesy gestiones no comprendidas en | os apartados anteriores
gue sean necesarias 0 convenientes para el desempefio de la representacion ctorgada o para €
cumplimiento por el Emisor de cuantas obligaciones le correspondan de acuerdo con las normas
del SCLV, delaCNMYV vy, en general, con lalegislacion espafiola que sea de aplicacion, y firmar
cuantos documentos, contratos, solicitudesy declaraciones sean necesariosy/o convenientes para
el desarrollo de sus funciones; todo ello con plena sujecion a lo dispuesto en € mencionado
Contrato de Enlace y Agencia de Pagos.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., percibird en su calidad de Entidad de Enlace y Agencia de Pagos
una comision de 30.000 euros pagaderos de una sola vez en la Fecha de Desembol so. A partir del décimo
afio, percibiraunacomisién de 10.000 euros anuales, actualizados a |PC, tomando como base el |PC del
afo 2002.

[1.6 Importe nominal dela Emisiéon y nimer o de valor es que comprende

El importe total de la Emision serd de 1.500.000.000 de euros, ampliable hasta un maximo de
2.000.000.000 de euros, sin perjuicio de la posibilidad de que el Consgjo de Administracion de
TELEFONICA FINANCE USA LLC pueda, unavez finalizado el periodo de suscripcion, declarar, en su
caso, la suscripcién incompl etade la Emision, de acuerdo con lo previsto en el apartado 11.23.3 siguiente.

El nimero deval ores objeto delapresente Emision es de 1.500.000 Participaciones Preferentes ampliable
hasta un maximo de 2.000.000 de Participaciones Preferentes.

Todas las Participaciones Preferentes que se ofrecen pertenecen alamismaclase.

I1.7 Nominal delas Participaciones Preferentesy moneda de Emision

El importe nominal unitario de cada una de | as Participaciones Preferentes es de 1.000 euros.

L as Participaciones Preferentes se emiten ala par, no existiendo prima ni descuento en la Emision.
I1.8 Comisionesy gastos para el suscriptor.

Laemisiény suscripcion delas Participaciones Preferentes serealizalibre de gastos paralos suscriptores,

quienes no vendran obligados a realizar desembolso alguno por dicho concepto, sin perjuicio de los
gastos que se deriven delo establecido en el apartado siguiente en | o querespectaa mantenimiento delas
cuentas de los titulares de las Participaciones Preferentes en las Entidades Adheridas al SCLV y sin

perjuicio de los gastos, corretajes y comisiones, previstos expresamente en sus cuadros de tarifas, que
puedan cobrar las Entidades Adheridas en funcion de la operacion, distinta de la suscripcion, de que se
trate.

[1.9 Comisiones por administracion delos valores

El SCLV, como entidad encargada de lallevanza del registro contable de las Participaciones Preferentes,
cargaralas comisiones por inscripcion y mantenimiento de saldos que tiene fijadas en sustarifas.



Los gastos de primera inscripcion serén por cuenta de TELEFONICA FINANCE USA LLC, sin que
existan comisiones acargo delosinversores por tal concepto. No obstante, quedan asalvo lascomisiones
gue puedan cargar las Entidades Adheridas alos inversores por el mantenimiento de los saldos.

11.10. Clausula de Dividendo
11.10.1 Dividendo

L as Participaciones Preferentes otorgaran a sus titulares, desde la Fecha de Desembolso, el derecho a
percibir un dividendo variable, no acumulativo (ver apartado 11.10.1.c) y pagadero en las fechas
establecidas en el apartado 11.10.3. del presente Folleto (en adelante, €l "Dividendo Preferente™).

a Carécter del Dividendo

Cada una de | as Participaciones Preferentes otorga a su titular €l derecho a percibir una cantidad variable
en cadatrimestre, de acuerdo con lo siguiente:

Desde la Fecha de Desembolso (segin se define en el apartado 11.23.5 posterior), y hasta el 30 de
diciembre de 2012, la cuantia del dividendo sera equivalente al Euribor a 3 meses sobre el valor nominal
de las mismas, con un minimo del 4,25 % (T.A.E.) y un maximo del 7% (T.A.E.) (en adelante, €
“Dividendo Preferente”), salvo lo establecido en los apartado b.1y b.2 posteriores, equivalente a un
minimo anual del 4,184 %y aun méximo anual del 6,823% sobre el valor nominal de |as Participaciones
Preferentes.

A partir del 30 dediciembrede 2012, lacuantiadel Dividendo Preferente seraequivalentealaqueresulte
de aplicar el Euribor a 3 meses mas un diferencial del 4% (T.A.E.) ©obre € valor nominal de las
Participaciones Preferentes, también salvo |o establecido en los apartado b.1 y b.2 posteriores.

A los efectos de determinar €l tipo deinterés, el Euribor aplicable acadaperiodo deinteréstrimestral que
comienza €l dia 30 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 30 de diciembre de cada afio, sera €
publicado en la pantalla Reuters, pagina EURIBOROL (o la que le pudiera sustituir) alas 11:00 horas de
la mafiana de Brusdlas del segundo dia habil inmediatamente anterior al dia en que comience € periodo
de que setrate.

El tipo aplicable a cada periodo trimestral sera comunicado por la Entidad de Enlace, en laforma prevista
en € apartado 11.4.3 anterior, alostitulares de las Participaciones Preferentes el primer diahdabil anterior
alafechadeinicio de cada periodo de dividendo.

La cuantia de cada dividendo trimestral (en adelante “Dividendo Trimestral”) para cada Participacion
Preferente sera el resultado de aplicar el tipo sefialado (en su caso, con €l diferencia indicado) al valor
nominal, dividir el producto por cuatro y redondear hasta el céntimo de euro mas préximo (en el caso de
medio céntimo de euro, al alza).

Siendo el valor nominal de 1.000 euros por Participacién Preferente, el dividendo trimestral minimo que
otorgan (sujeto alo establecido en los apartados b.1. y b.2. posteriores) hasta el 30 de diciembre de 2012
(seguin se define en el apartado 11.23.5 posterior) serade 10,46 euros por Participacion Preferente.

A efectos meramente informativos, se indica a continuacién la evolucion del tipo Euribor a 3 meses
(mediasemanal) desde la semana quefinalizael 12 de abril de 2002 hastala que terminael 28 de octubre
de 2002 (fuente: Bloomberg):
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Euribor 3 Fecha Euribor 3
Fecha

meses meses
12-04-02 3,4158% 21-06-02 3,4633%
19-04-02 3,3975% 05-07-02 3,4334%
26-04-02 3,3871% 12-07-02 3,4206%
03-05-02 3,3919% 19-07-02 3,4055%
10-05-02 3,4169% 26-07-02 3,3874%
17-05-02 3,4869% 02-08-02 3,3719%
24-05-02 3,4971% 09-08-02 3,3363%
31-05-02 3,4886% 16-08-02 3,3365%
07-06-02 3,4744% 23-08-02 3.3576%
14-06-02 3,4653% 30-08-02 3,3614

06-09-02 3,3273%
13-09-02 3,3233%
20-09-02 3,3076%
27-09-02 3,2935%
04-10-02 3,2722%
11-10-02 3,2297%
18-10-02 3,2896%
25-10-02 3,2535%

En ausencia de la publicacién de los tipos segun | o sefialado anteriormente, se estard a Euribor sefialado
delapantalade TELERATE en lapagina 248 (o laquele pudierasustituir en €l futuro) alas 11:00 horas
de la mafiana de Bruselas del segundo dia hébil inmediatamente anterior alafechade inicio del periodo
deinterés.

Por imposibilidad de obtencion del Euribor a 3 meses en la forma determinada anteriormente, se tomara
como “Dividendo Preferente en tanto por ciento”, aaplicar sobre el nominal parael calculo del Dividendo
Preferente, el tipo de interés que resulte de aplicar la media aritmética simple de los tipos de interés
interbancarios de of erta para operaciones de depdsitos en Euros a3 meses de vencimiento, el segundo dia
habil inmediatamente anterior al dia en que comience el periodo de célculo de que se trate, que declaren
las entidades resefiadas a conti nuaci on;

- Deutsche Bank (Londres)

- Santander Central Hispano, SA.

The Chase Manhattan Bank NA (Londres)
- BNP Paribas (Paris)

En e supuesto de imposibilidad de obtencién del Euribor por no suministrar alguna o algunas de las
citadas entidades |a declaraci 6n de cotizaciones, serade aplicacion el tipo deinterés que resulte de aplicar
la mediaaritmética simple de lostipos de interés declarados por a menos dos de las entidades restantes.

En ausencia de los tipos segln lo expuesto en los apartados anteriores, se aplicara € tipo de interés
determinado para el célculo del Dividendo Preferente en tanto por ciento que se hubiese aplicado en €
periodo trimestral anterior.

b) Régimen de per cepcion de dividendos por lostitulares de Participaciones Preferentes



b.1. Supuesto de no percepcion.

La Saciedad no estara obligadaa declarar dividendos preferentesy, en consecuencia, lostitulares
de Participaciones Preferentes no tendran derecho a percibir dividendos preferentes, en la
medida en que la suma de dichos dividendos junto con cualquier dividendo preferente pagado
durante €l gjercicio en curso y con cualquier dividendo preferente que se propusiera abonar
durante el trimestre natural en curso, excedieradel Beneficio Distribuible.

A efectosdelo establecido en el parrafo anterior, se contabilizaran como dividendos preferentes
ademés de cualquier dividendo preferente que haya de ser 0 haya sido satisfecho:

(i) cualquier pago de Cantidades Adicionales, tal y como se definen en el apartado 11.20.2.4 del
presente Folleto;

(ii) con respecto de las preferred capital securities acumulativas, s existieran, aquellos
dividendos acumulados devengados y no satisfechos en periodos anteriores;

(iii) en caso de amortizacion, cualquiera que sea € motivo, de cualquier serie de preferred
capital securities, el importe de los dividendos devengadosy no satisfechos correspondientes al
periodo de dividendo en curso, haya sido declarado o no, y hasta la fecha establecida para la
amortizacion (asi como, con respecto alaspreferred capital securitiesacumulativas el importe
de cualquier dividendo devengado y ro satisfecho, haya sido declarado o no, hasta la fecha
establecida parala amortizacion).

En cada uno de los casos anteriores respecto de:

(i) todas las preferred capital securities emitidas por el Emisor y por cualquier otrafilial del
Garante, que se encuentren garantizadas por €l Garante en los mismos términos que las
Participaciones Preferentes (incluidas éstas Ultimas); y

(if) cuaesquiera valores equiparables a las preferred capital securities emitidas por
TELEFONICA, SA. que se sitien, en cuanto ala participacion en beneficios, al mismo nivel
gue las obligaciones del Garante asumidas en este Folleto.

Se entiende por “Beneficio Distribuible”, en cada momento, €l Beneficio neto consolidado del
Grupo Telefénica calculado de acuerdo con los Ultimos estados financieros consolidados
auditados de Telefdnica, S.A. aprobados por la Junta General de Accionistas de Telefonica, S.A..

No obstante, por excepcion, para €l pago de dividendo cuya fecha de pago debiera producirse
antes de la aprobacion de las cuentas anuales del Garante del gjercicio 2003 por laJunta General
de Telefénica, S.A, se tomara como Beneficio Distribuible el beneficio neto consolidado del
Grupo Telefénica correspondiente a gercicio 2001. Esto implica que en ningln momento se
tomara en cuenta como referencia para el Beneficio Distribuible el beneficio neto consolidado
gue Telefonica, S.A. obtengaen el gercicio 2002.

Se entiende por “GRUPO TELEFONICA” @ integrado por TELEFONICA, SA. y sus filides
consolidadas (de acuerdo con |o establ ecido en losarticulos 42 a49 del Codigo de Comercio, en
losarticulos 1 a3 del Real Decreto 1815/1991, de 20 dediciembrey enlosarticulos 78 a 96 de
laLey 43/1995, de 27 de diciembre).

La limitacion prevista anteriormente no se aplicara en el caso de que TELEFONICA, SA. haya
declarado o pagado dividendos, o haya constituido una provisién de fondos para € pago de
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c)

dividendos alos titulares de acciones ordinarias o0 de otros valores del propio Garante de rango
inferior a las Participaciones Preferentes objeto de la Garantia (salvo que € pago se efectuara
mediante entrega de acciones ordinarias o valores de rango inferior del propio Garante), o en €l
caso de que de cualquier otraforma el Garante realice cualquier reparto de fondos afavor delos
titulares de las acciones que formen parte de su capital o de otros valores de rango inferior, 0
amortice, rescate o adquiera a titulo oneroso acciones que formen parte de su capital u otros
valores de rango inferior a las Participaciones Preferentes. No obstante, sin que ello obligue a
pago de dividendos preferentes, se podran realizar |as siguientes operaciones de:

i) conversién o canje por acciones o valores de rango inferior del propio Garante;

ii) amortizacion, rescate o adquisicion con arreglo alo previsto en los planes de opciones para
empleados del Garante; y

iii) adquisicidn de acciones en operaciones de autocartera.

Se hace constar que alafechadel presente Folleto Informativo ningunafilial de TELEFONICA,
S.A. ha redlizado ninguna emision de preferred capital securities ni TELEFONICA, SA. ha
emitido valores equiparables a las preferred capital securities ni ha prestado garantia alguna
respecto de ningunaemisién con €l mismo rango que laGarantiaotorgadaen el presente Folleto.

b.2. Supuestos de percepcién parcial.

No obstante, lostitulares de Participaci ones Preferentes tendran derecho a percibir un dividendo
parcia aprorratahastael limite que, de acuerdo conlos calculos queresulten delo previstoenel
supuesto anterior, fuere posible, conforme se describe en el apartado d.3.

b.3. Forma de pago.

Cuando lostitul ares de Partici paciones Preferentes tuvieran derecho apercibir dividendos por no
darse el supuesto del apartado b.1:

a Si el Emisor dispusiera de beneficios libremente disponibles paraefectuar el pago del
dividendo, € Emisor estara obligado a pagar €l dividendo. Si € Emisor incumpliese
estaobligacion, el Garante efectuara el pago en virtud de la Garantia.

b) Si el Emisor no dispusiera de beneficios libremente disponibles para efectuar el pago
del dividendo, €l Garante efectuard el pago directamente de acuerdo con |os términos
delaGarantia.

Car acter no acumulativo del dividendo

Si, por darse el supuesto previsto en el apartado b.1 anterior, el Emisor no declarara dividendos
preferentes respecto de una fecha de pago determinada, los titulares de Participaciones
Preferentes perderan su derecho arecibirlo, y ni el Emisor ni el Garante tendran obligacion de
pagar ni €l dividendo correspondiente a ese periodo, ni intereses sobre el mismo, aun cuando en
fechas de pago posteriores el Emisor cumpla con sus obligaciones de abonar dividendos a las
Participaciones Preferentes.

Si el Emisor dejara de abonar dividendos por razon distinta de la contemplada en € apartado
b.1., lostitulares de Participaciones Preferentes podran gjercitar susderechos contrael Garante.



d)

11.10.2

Disposiciones gener ales

d.1. El impago de dividendos tanto por el Emisor como por el Garante serdcomunicado ala
CNMYV por €l Emisor através de la Entidad de Enlace como hecho relevante.

d.2. La obligacion de pago de dividendos por € Emisor se entenderd igualmente satisfecha
cuando e Garante pague dichos dividendos y en lamedida en que lo haga.

d.3. En e supuesto de percepcion parcial descrito en e apartado b.2., los dividendos
correspondientes alas Participaciones Preferentes, y aotraspreferred capital securities,
si existieran, se declararédn a prorrata, teniendo en cuenta la proporcion existente entre
() la cantidad total disponible para el pago de los dividendos correspondientes a las
Participaciones Preferentes y a otras preferred capital securities, si existieran, y (b) la
cantidad que se hubiese pagado a las Participaciones Preferentes y a otras preferred
capital securities, s existieran, de no haber existido limitacion alguna a pago de
dividendos. En consecuencia, el importe que por dividendos percibiran los titulares de
las Parti ci paciones Preferentes estara en funcion, en este supuesto, del importe total de
preferred capital securitiesen circulacion en el momento del pago y delosdividendos
preferentes alos que tengan derecho esas otras preferred capital securities.

d.4. Si por razén del Beneficio Distribuible, no se pagaran dividendos a los titulares de las
Participaciones Preferentes, el Emisor no pagara dividendos a sus Participaciones
Ordinarias.

d.5. L ostitulares de las Partici paciones Preferentes no tendran otro derecho a participar en
los beneficios del Emisor y del Garante que los establ ecidos en el presente Folleto.

Régimen dela subasta en el caso de programas de emisiones de pagar és de empresa

No aplicable

11.10.3

3

b)

c)

Fechas, lugar, entidades y procedimiento para el pago de dividendos

El dividendo se devengara desde la Fecha de Desembolso (tal y como se define en €l apartado
11.235), y sera pagadero por trimestres naturales vencidos, quedando fijadas las siguientes
fechas de pago por parte del Emisor los dias 30 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembrey 30 de
diciembre de cada afo, comenzando el 30 de marzo de 2003.

El importe del dividendo a pagar en cada trimestre natural, los dias 30 de marzo, 30 dejunio, 30
de septiembre y 30 de diciembre de cada afio, comenzando €l 30 de junio de 2003, sera,

conforme alo previsto en el apartado 11.10.1 a), €l resultado de aplicar, para cada Participacion
Preferente, € tipo correspondiente (en su caso, con el diferencial) al valor nominal, dividir €
producto por cuatro y redondear hasta el céntimo de euro més préximo (en el caso de medio
céntimo de euro, a alza).

Tendran derecho a cobro cel dividendo los titulares de Participaciones Preferentes que las
tuvieran inscritas a su nombre en los registros contables del SCLV y sus Entidades Adheridas un
dia hdbil antes del sefialado como fecha de pago.

El servicio financiero sera atendido por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA., en su condicion
de Agente de Pagos, quien, con motivo del pago de cada dividendo, ya se realice dicho pago por €l
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Emisor o, en su defecto, por el Garante, recibiralacantidad que corresponda por tal concepto para
su distribucion entre los titulares de | as Parti cipaciones Preferentes, através del SCLV.

d) Si alguna fecha de pago no fueradia habil alos efectos de realizacion de operaciones en euros, €l
pago del dividendo se efectuara €l dia habil inmediatamente posterior para operaciones en euros
(salvo en € supuesto de que éste lo fueradel siguiente gjercicio fiscal, caso en el que se pagarael
dia habil inmediatamente precedente), sin que ello tenga repercusion de ningun tipo en lacuantia
del abono.

.11  Amortizacién de las Participaciones Preferentes
[1.12.1 Precio de amortizacion

Cada Participacion Preferente objeto de la presente Emisién concede a su titular, en € supuesto de
amortizacion, derecho a percibir un precio de amortizacion que consistird en su valor nomina méas un
importe igual los dividendos devengados y no satisfechos correspondientes al periodo de dividendo en
curso, haya sido declarado o no, y hasta la fecha establecida para la amortizacién (el “Precio de
Amortizacion").

[1.11.2 Fecha, lugar y procedimiento de amortizacion

L as Participaciones Preferentes se emiten por tiempo indefinido. Sin embargo, podran amortizarsetotal o
parcialmente, avoluntad del Emisor, en cualquier momento a partir del 30 de diciembre de 2012.

En € caso de amortizacion parcid de las Participaciones Preferentes, ésta se realizara mediante una
reduccién proporcional del valor nominal de cada unadelas Participaciones Preferentes, detal formaque
todos los titulares de Participaciones Preferentes reciban el mismo trato.

Con independencia de lo indicado anteriormente, en |os supuestos de que:

a. nazcaparael Emisor o parael Garante la obligacion de efectuar € pago de aguna Cantidad
Adicional (segiin se define enlosapartados11.20.2.4y 11.28.1y siguientesdel Folleto), o de
que,

b. seexijaa TELEFONICA EUROPE BV (véase apartado 11.29.1 siguiente) larealizacion de
cual esqui eraretenciones o deducciones, por razon de tributos, gravamenes o exacciones de
cualquier naturaleza impuestas por las leyes holandesas, en los pagos a realizar por
intereses devengados por préstamos entre e Emisor y TELEFONICA EUROPE BV, en
relacién con cualquier serie de Preferred Capital Securities,

el Emisor, podra amortizar, en cualquier momento, en su totalidad, |as Participaciones Preferentes.

Ladecision de amortizacion debera ser notificada, con carécter irrevocable, por €l Emisor, por medio de
laEntidad de Enlace, alostitulares de | as Parti cipaciones Preferentes con una antel acion de entre 30 y 60
dias respecto de la fecha sefidlada para la amortizacion. Dicha comunicacion se llevard a cabo ante la
CNMV y mediante la publicacion del correspondiente anuncio en el Boletin de Cotizacidn de AIAF
Mercado de Renta Fija, asi como en un periodico de difusién nacional en Espafia.

El Emisor abonara al Agente de Pagos, para su distribucion a los titulares de las Participaciones
Preferentes, el Precio de Amortizacién.

El pago del Precio de Amortizacion se halla garantizado por TELEFONICA, SA..



No se requiere autorizacion de los titulares de Participaciones Preferentes para la amortizacion de las
mismas.

Unavez se haya notificado la amortizacion a los titulares de las Participaciones Preferentes y se hayan
depositado los fondos correspondientes, se extinguirdn todos los derechos de los titulares de las
Participaciones Preferentes destinadas a ser amortizadas, excepto el derecho de los mismos a percibir e
Precio de Amortizacion, pero sin intereses, y tales Participaciones Preferentes dejaran de estar en
circulacion, dandose de baja en los correspondientes registros.

En e caso de que la Sociedad o el Garante, en virtud de la Garantia, retengan indebidamente el pago del
Precio de Amortizacién relativo alas Participaciones Preferentes, o se nieguen a pagarlo, los dividendos
correspondientes alas mismas seguiran devengandose a tipo sefialado en el apartado I1.10 desde lafecha
establecida parala amortizacion hastalafecha de pago efectivo del Precio de Amortizacion.

11.11.3 Adquisicion por entidades del GRUPO TELEFONICA para su amortizacion

El Emisor, TELEFONICA, S.A. o cuaesquiera de sus respectivas filiales, con sujecion alalegislacion
aplicable (incluyendo, sin limitacion La Ley de sociedades de Responsabilidad Limitada del Estado de
Delaware (EE.UU.) y las leyes y normas espafiolas correspondientes) podran, en cualquier momento,
adquirir las Participaciones Preferentes que estén en circulacion mediante 1os mecanismos que sean
aplicables de conformidad con lalegislacion vigente en el momento de la adquisicién.

El Grupo Telefonicapodra comprar en el mercadoParti ci paci ones Preferentes para su amortizacion, hasta
un maximo de un 10% del total emitido, desde el momento en que las Participaciones Preferentes estén
admitidas a cotizacion. Dicha compra podra producirse aun precio inferior al valor nominal.

Las Participaciones Preferentes asi adquiridas por el Emisor se amortizaran inmediatamente de acuerdo
con lo previsto en €l Acuerdo de Constitucion. y formaran parte del capital social autorizado pero no
emitido del Emisor.

1.12 Informacion relativa a las condiciones de conversion en el caso de emisiones de
obligaciones convertibles en acciones del Emisor

No procede.

[1.13 Informacion relativa a las condiciones de canje en el caso de emisiones de valores
canjeables por acciones del Emisor

No procede.

I1.14 Informacién relativa a las condiciones de canje en el caso de emisiones de valores
canjeables por acciones de una sociedad distinta del Emisor

No procede.

11.15 Informacién relativa a las condiciones de conversién en el caso de emisiones de valores
convertibles en acciones de una sociedad distinta del Emisor

No procede.

11.16  Informacion relativa a las condiciones de conversion en el caso de emisiones de valores
distintos de obligaciones convertibles por acciones del Emisor
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No procede.
11.17 Serviciofinancierodela Emision

El servicio financiero delaEmision en lo que respectaal pago dedividendos, del Precio de Amortizacion
y de las Cuotas de Liquidacion, en su caso, de las Participaciones Preferentes, sera atendido por Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. en cuanto Agente de Pagos.

I1.18 Determinacion del tipo deinter és efectivo

L as Participaciones Preferentes objeto de esta Emision devengaran, con las restricciones descritas en el
apartado 11.10.1 anterior, un dividendo preferente y no acumulativo, desde la Fecha de Desembolso y
hasta el 30 de diciembre de 2012, equivalente al Euribor a 3 meses sobre el importe nominal de las
mismas, con un minimo del 4,25 % (T.A.E.) y un méximo del 7% (T.A.E.). A partir de la citadafecha, €
tipo de interés serd el Euribor a 3 meses més un diferencia del 4% (T.A.E.), pagadero por trimestres
vencidos.

Losinversores deberan tener en cuentalafacultad del Emisor de proceder alaamortizacion total o parcial
de las Participaciones Preferentes objeto de esta Emision, seguin serefiere en el apartado I1.11 anterior

[1.19 Costeefectivo previsto para el Emisor
[1.19.1 Costesiniciales

Los gastos de emision previstos para tramites oficiales y otros relacionados con la colocacién de la
Emision ascienden al 7,6476% del importe nominal inicial de lamismay se detraeran del importe bruto
querecibirael Emisor con ocasion del desembolso delaEmision. A continuacion se desglosan de forma
orientativa dichos gastos a cargo del Emisor:

1. Tasas CNMV, AIAF, SCLV 0,0076%
2. Comisiones de aseguramientoy colocacion 5,50%
3. Comisiones de Direccion 2,10%
4. Otros costes 0,04%
Total CostesIniciales 7,6476%

11.19.2 Costes Perioddicos

El Emisor soportard, ademas de otros costes, tales como publicaciones, comunicaciones, etc., un coste
periddico correspondiente al dividendo de | as Participaciones Preferentes, que serafijo durante los diez
primeros aflos de la Emisién, en laforma expuesta en el apartado 11.10.1. anterior.

1. Costefinanciero minimo (dividendos preferentes) 4,25% (T.A.E.)
2. Otros costes 0,60%

Total Costes Periddicos 4,784%
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El coste efectivo anual estard en funcion del vencimiento de la Emision. A efectos de cdlculo del coste
efectivo y suponiendo que se produjerala amortizacion de la Emision €l 30 de diciembre de 2012, dicho
coste efectivo anual minimo seriadel 5,54 %.

11.20 Garantiasdela Emision

11.20.1 Garantiasreales

No procede.

I1.20.2 Garantias personales de terceros

TELEFONICA, SA. garantiza la Emision con carécter irrevocable y solidario segin el texto de la
Garantia que se adjunta en €l Anexo 1V cuyos términos se relacionan en este apartado 11.20.2.

11.20.2.1 Pagos Garantizados

Con sujecion alas limitaciones contenidas en los apartados siguientes, el Garante se ha comprometido
irrevocablemente a pagar a los titulares de las Participaciones Preferentes la totalidad de los Pagos
Garantizados (excepto en la medida en que dichos importes sean hechos efectivos por el Emisor) en la
forma y en el momento en que sean debidos, con independencia de cualquier excepcidn, derecho de
compensacién o reconvencion que pueda corresponder al Emisor o ser invocado por éste. La Garantiaes
solidariaeirrevocable.

A los efectos de la Garantia, “Pagos Garantizados” significa, sin duplicacion:

(i) cualquier Dividendo Preferente de |as Participaciones devengado pero no pagado, correspondiente al
periodo trimestral de devengo inmediatamente anterior;

(ii) el Precio de Amortizacién de las Participaciones Preferentes que sean amortizadas por €l Emisor y
que seraigual a 1.000 euros por Participacion Preferente mas los dividendos devengados y no pagados
correspondientes al trimestre en curso, y hastalafecha establecida paralaamortizacién;

(iii) la Cuota de Liquidacion que corresponda a cada Participacion Preferente en caso de liquidacion, y
gue seraigua a 1.000 euros por Participacion Preferente més los dividendos devengados y no pagados
correspondientes ala fecha de dividendo en curso y hastalafechade pago, y

(iv) cualesquiera Cantidades Adicionales que deba pagar & Emisor o TELEFONICA, SA..
En relacién con los epigrafes (i) y (iii) del parrafo anterior, debe tenerse en cuentalo siguiente:

a En cuanto a epigrafe (i), € Garante Unicamente tendrd obligacion de abonar € Dividendo
Preferente de las Participaciones Preferentes cuando lostitul ares tengan derecho apercibirlo, es
decir, cuando el Beneficio Distribuible seasuficiente, pero el Emisor no efectlie el pago. En caso
contrario, los titulares de Participaciones Preferentes no podran dirigirse al Garante para
reclamarle €l pago. Estalimitacion no seraaplicable si & Garante pagadividendos alostitulares
de sus acciones ordinarias u otros valores del Garante de rango inferior a las Participaciones
Preferentes (asi como en ciertos supuestos equiparables de acuerdo con lo que se prevé en €
apartado 11.20.2.2. siguiente).

b) En cuanto al epigrafe (iii), las Cuotas de Liquidacion que el Garante tenga obligacion de abonar
podran verse reducidas por la existencia de un proceso de (i) liquidacion o disolucién del



Garante, o (ii) de reduccion del capital social de acuerdo con € articulo 169 de la Ley de
Sociedades Andénimas.

11.20.2.2. Limitaciones de los Pagos Garantizados en relacion con dividendos de las
Participaciones Preferentes

El Garante no estara obligado arealizar Pagos Garantizados en relacion con los dividendos preferentes de
las Participaciones Preferentes en lamedida en que la suma de dichos dividendos, junto con:

(8 cuaquier dividendo preferente pagado durante el gjercicio en curso; y,

(b) cuaquier dividendo preferente que se propusiera abonar durante €l trimestre natural en
curso, en cada caso respecto: (i) de todas las preferred capital securities emitidas por €l
Emisor y por cualquier otrafilial del Garante, que se encuentren garantizadas por el Garante
enlos mismostérminos que las Participaciones Preferentes (incluidasestas Ultimas) y (ii) de
cualesquieravalores equiparables alaspreferred capital securitiesquesesitden, encuantoa
la participacion en beneficios, a mismo nivel que las obligaciones del Garante asumidas en
laGarantia,

excedieradel Beneficio Distribuible (tal y como se define en el apartado 11.10.1.b.1 anterior).

A efectos de lo establecido en el parrafo anterior, se contabilizaran como dividendos preferentes ademés
de cualquier dividendo preferente que hayan de ser o hayan sido satisfechos, (i) cualquier pago de
Cantidades Adicionales, (ii) con respecto de laspreferred capital securitiesacumulativas, s existieran,
aquellos dividendos acumulados devengados y no satisfechos en periodos anteriores, y (iii) en caso de
amortizacion de cualquier serie depreferred capital securities, el importe delosdividendosdevengadosy
no satisfechos correspondientes al periodo de dividendo en curso, haya sido declarado o no, y hasta la
fecha establecida para la amortizacion (asi como, con respecto a las preferred capital securities
acumulativas el importe de cualesquieradividendos devengados y no satisfechos, hayan sido declarados o
no, hastalafecha establecida paralaamortizacion). En todos los supuestos citados, se incluyen dentro de
los dividendos preferentes, tanto los dividendos abonados por razén de preferred capital securities de
cualquier filid de TELEFONICA, SA. sempre que hayan sido garantizados por ésta, como los
efectuados por ésta en virtud de la Garantia o de cualquier otra garantia que se sitUe pari passu con
respecto atales de dividendos.

Lalimitacion previstaen los dos parrafos anteriores no se aplicara en el caso deque TELEFONICA, SA.
haya declarado o pagado dividendos, o haya constituido una provison de fondos para € pago de
dividendos alostitulares de sus acciones ordinarias o de valores del propio Garante derangoinferior alas
Participaciones Preferentes objeto de la Garantia (salvo que €l pago se efectuara mediante entrega de
acciones u otrosvalores derango inferior del propio Garante), o en el caso de que de cua quier otraforma
el Garanterealice cualquier reparto de fondos afavor de lostitulares delas acciones ordinarias o de otros
valoresderango inferior, 0 amortice, rescate o adquieraatitulo oneroso acciones que formen parte de su
capital u otros valores de rango inferior a las Participaciones Preferentes. No obstante, sin que €llo
obligue a pago de dividendos preferentes, se podran realizar las siguientes operaciones de:

i) conversién o canje por acciones o valores de rango inferior del propio Garante;

i) amortizacion, rescate o adquisicion con arreglo alo previsto en los planes de opciones para
empleados del Garantey

iii) adquisicion de acciones en operaciones de autocartera.



11.20.2.3. LimitacionesdelosPagos Garantizadosen relacién con las Cuotasde Liquidacion de
las Participaciones Preferentes

Si en el momento en que el Garante tuviera que efectuar pagos de Cuotas de Liquidacion en relacion con
las Participaciones Preferentes, se hubieran iniciado los tramites, o éstos estuviesen pendientes de ser
iniciados, para:

Q) laliquidacion o disolucion voluntaria o involuntaria del Garante; o

(i) una reduccion del capital social del Garante conforme al articulo 169 de la Ley de Sociedades
Anonimas,

dichas Cuotas de Liquidacién, junto con:

0 cualquier cuota de liquidacion pagadera en relacion con todas aquellas Preferred Capital
Securities del Emisor y de cuaquier filial del Garante que se encuentren garantizadas por el
Garante en |os mismos términos que | as Participaciones Preferentes; y

(i) cualquier cuota de liquidacion pagadera en relacion con los val ores equiparables alaspreferred
capital securities de mayor rango emitidos por €l Garante, si los hubiera,

no podran superar €l importe de la cuota de liquidacién que se hubiera pagado con cargo alos activos del
Garante si todos los val ores citados hubiesen sido emitidos por el Garantey se hubiesen situado, en orden
de prelacion:

Q) por detrés de todas |as obligaciones del Garante;

(i) al mismo nivel que valores equiparables a las preferred capital securities de mayor rango
emitidas por €l Garante; y

(iii) por delante de las acciones ordinarias del Garante.

Todo €llo, después del pago integro, de acuerdo con la legislacion espafiola, a todos los acreedores del
Garante, incluidos los titulares de su deuda subordinada, en su caso, pero excluyendo alos beneficiarios
de cualquier garantia o derecho contractual que se sitdien, en orden de prelacion, a mismo nivel que, o por
detras de, la Garantia.

El Garante se compromete, como titular indirecto de la totalidad de las Participaciones Ordinarias del
Emisor, amantener directa o indirectamente latitularidad del 100% de |as Participaciones Ordinarias del
Emisor, asi como a no permitir ni adoptar medidas de ninguna clase para la liquidacion o disolucion del
Emisor, salvo enlos casosde (i) disolucion o liquidacién del Garante; o (i) reduccion de su capital social
de acuerdo con €l articulo 169 de la L ey de Sociedades AnGnimas.

En los casos de (i) liquidacién o (ii) disolucion del Garante, o de una reduccion del capital social de
acuerdo con lo establecido en €l articulo 169 de la Ley de Sociedades Anodnimas, ¢ Garante se
compromete a convocar una Junta General Extraordinaria de Accionistas para proponer laliquidacién del
Emisor.

11.20.2.4. Retenciones. Cantidades Adicionales

L os Pagos Garantizados efectuados en virtud de la Garantia respecto de cada una de | as Participaciones
Preferentes se efectuaran con lasretenciones o deducciones acuentadeimpuestos, tributos, gravamenes o
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exacciones de cualquier naturaleza que correspondan de conformidad con la legislacion fiscal espafiola
vigente en cada momento.

Sin perjuicio de lo anterior, el Garante pagara las cantidades adicionales (las “ Cantidades Adicionales’)
gue sean necesarias para que los importes netos percibidos por los titulares de las Participaciones
Preferentes después de dichas retenciones o deducciones sean iguales a los importes que hubiesen
percibido respecto de las Participaciones Preferentes, si no se hubieran practicado las mismas. No
obstante, €l Garante no esta obligado a abonar Cantidades Adicionales a un titular de Participaciones
Preferentes (0 a unaterceraparte por cuentadel titular de las mismas) en |os siguientes casos:

(i) en la medida en que dichos impuestos, tributos, gravamenes o exacciones sobre las
Participaciones Preferentes se exijan como consecuencia de que €l titular de las mismastenga
algunarelacién con Espafia distinta de lameratitularidad de |as Participaciones Preferentes; o

(i) si el titular delas Participaciones Preferentes esresidente en Espafiaaefectos del | mpuesto sobre
la Renta de las Personas Fisicas o del Impuesto sobre Sociedades; o

(iii) si el Emisor o el Garante hanotificado al titular de las Participaciones Preferentesla obligacion
de aplicar retenciones o deducciones, y dicho titular no ha presentado una declaracion de no
residencia o haber justificado debidamente alglin otro motivo de exencion que, de haber sido
presentada o alegado, hubiera dado lugar alano aplicacion de la citada retencion o deduccion.

Las obligaciones dd Garante de pagar Cantidades Adicionales estan supeditadas a las limitaciones
derivadas de la existencia del Beneficio Distribuible, tal y como se describe en los apartados 11.20.2.2 y
[1.20.2.3 anteriores.

11.20.2.5 Pagos a Prorrata

En caso de que las cantidades descritas en |os apartados 11.20.2.1 y 11.20.2.4 no fuesen pagaderas en su
totalidad por razén de las limitaciones sefialadas en los apartados 11.20.2.2 y 11.20.2.3, dichas cantidades
se abonaran a prorrata en proporcién a las cantidades que se habrian pagado de no haber existido tales
limitaciones.

11.20.2.6. CanjedelasParticipacionesPreferentesen caso dequeel Emisor o el Garante deban
pagar Cantidades Adicionales o de que TELEFONICA EUROPE BV deba realizar
retenciones o deducciones por exigencia de la normativa holandesa de aplicacion

Si, en cualquier momento después de la Emision de las Participaciones Preferentes:, (i) €l Emisor o
TELEFONICA, SA. (en virtud de la Garantia) se vieran obligados a pagar Cantidades Adicionales, o (ii)
se exija a TELEFONICA EUROPE BV la realizacion de cuaesquiera retenciones o deducciones, por
razon de tributos, gravdmenes o exacciones de cual quier naturalezaimpuesta por |as |leyes holandesas, en
los pagos a realizar por intereses devengados por préstamos entre el Emisor y TELEFONICA EUROPE
BV, en relacion con la Emision de Participaciones Preferentes, el Emisor o TELEFONICA, S.A. tendrén
derecho, pero en ninguin caso obligacion, a ofrecer alos titulares de |as Participaciones Preferentes, el
canje de las mismas por preferred capital securities(las* Nuevas Participaciones Preferentes’) emitidas
por otra filial del Garante (el “Nuevo Emisor”), con un vaor nomina y una Cuota de Liquidacion
equivalentes alos de | as Participaciones Preferentes.

La oferta de las Nuevas Participaciones Preferentes se notificara a los titulares de Participaciones
Preferentes mediante su publicacién por la Entidad de Enlace en un periddico de difusion nacional en
Espafia. La propia Entidad de Enlace se encargara de comunicar alaCNMV esta circunstancia.



El Emisor o el Garante podra ofrecer las nuevas Participaciones Preferentes en canje siempre que se
cumplan los siguientes requisitos:

(i) Si las Participaciones Preferentes canjeadas se hallaran en lafecha de inicio de la oferta de canje
catizando en AIAF Mercado de Renta Fija, € Garante realizard todas las acciones que sean
necesarias para que, en la fecha en que se lleve a cabo e canje, las Nuevas Participaciones
Preferentes ofrrecidas en canje sean admitidas a cotizacion en dicho mercado.

(iil) Laofertade canje, en caso de llevarse a cabo, tendra una duracién minimade 2 meses.

(iii) Las Nuevas Participaciones Preferentes ofrecidas en canje tendran idénticos términos que las
Participaciones Preferentes y las obligaciones de pago del Nuevo Emisor derivadas de las mismas
quedaran cubiertas por la Garantia. Uni camente se diferenciaran en los términos rel ativos a pagos
de Cantidades Adicionales, referidos a la legislacion aplicable a Nuevo Emisor (y no a la del
Estado de Delaware (EE.UU.)), y en & derecho de canje del Garantey el Nuevo Emisor gjercitable
en caso de Cantidades Adicionales impuestas por la nuevalegisiacion aplicable.

(iv) El Garante mantendrd, directa o indirectamente, el 100% de las Participaciones Ordinarias del
Nuevo Emisor mientras existan Nuevas Participaciones Preferentes de las entregadas en canje en
circulacion.

Si el Emisor o el Garante ofrece la posibilidad de canjear las Participaciones Preferentes en circulacién
por Nuevas Participaciones Preferentes, una vez transcurridos 60 dias desde €l inicio de dicha oferta,
cesard la obligacion del Emisor (y del Garante derivada de la Garantia) de pagar Cantidades Adicionales,
y no se podré pedir ni a Emisor ni aTELEFONICA, S.A. que paguen Cantidades Adicionales en relacion
con las Participaciones Preferentes, a partir de dicho momento.

En todo caso sera requisito previo a la realizacion del canje contemplado en el presente apartado, €
registro en la CNMV del correspondiente Folleto Informativo relativo a las Nuevas Participaciones
Preferentes.

11.20.2.7. Caracteristicas de las Obligaciones del Garante bajo la Garantia

(i) El Garante renuncia a cualquier derecho o beneficio (de excusion, division u orden) que segin la
legislacion espafiola pudiera corresponderle en relacion con la oposicion a la realizacion de
cualquier pago en virtud de la Garantia.

(iil) Lasobligacionesy compromisos del Garante no se veran afectadas por ninguna de las siguientes
circunstancias:

a larenuncia, bien por aplicacion de algin precepto legal o por cualquier otrarazén, aque el
Emisor cumpla con algin compromiso, término o condicidn, implicito o explicito, relativo
alas Participaciones Preferentes; o

b) la prérroga de la fecha de pago tanto de dividendos preferentes como del Precio de
Amortizacion, delas Cuotas de Liquidacién o de cualquier otra cantidad debidaen relacion
con las Participaciones Preferentes, o la prorroga otorgada para €l cumplimiento de
cualquier otra obligacién relacionada con | as Participaciones Preferentes; o

) cualquier incumplimiento, omision o retraso por parte delostitularesen el gjercicio delos
derechos otorgados por las Participaciones Preferentes; o
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(iii)

d) la liquidacién, disolucion, venta de cualquier bien dado en garantia, suspension de pagos,
quiebra, procedimiento concursal o renegociacion de deuda que afecte al Emisor; o

e) cualquier defecto o invalidez de las Participaciones Preferentes; o

f) la transaccion sobre cualquier obligacion garantizada por la Garantia o contraida en virtud
delaGarantia

Los titulares de las Participaciones Preferentes no tendran obligacion alguna de notificar al
Garante el acaecimiento de cualquiera de las circunstancias arriba indicadas, ni de obtener su
consentimiento en relacion con las mismas.

Las obligaciones del Garante son independientes de las del Emisor, quedando aquél obligado
como deudor principal, y no podra exigirse de los titulares de | as Parti ci paciones Preferentes que
agoten cualesquiera de sus derechos o adopten cualquier accién legal contra el Emisor antes de
dirigirse contrael Garante.

El Garante se subrogara en todos los derechos de los titul ares de las Participaciones Preferentes
frente a Emisor en relacion con las cantidades que € Garante hubiera hecho efectivas a dichos
titulares en virtud de la Garantia. El Garante no podra gjercitar los derechos de los que seatitular
como consecuenciade lasubrogacion si, en el momento de reclamar el pago a Emisor, existieran
cantidades debidas y pendientes de pago en virtud de la Garantia, salvo que estuviese obligado a
ello en virtud de disposiciones legales de obligado cumplimiento. Si €l Garante recibieraaguna
cantidad por via de la subrogacion en contra de | o estipulado en este apartado (iii), se compromete
aabonar el importe asi recibido alos titulares de las Partici paciones Preferentes.

11.20.2.8 Otras Obligaciones del Garante en virtud dela Garantia

(i)

(if)

El Garante no emitira valores equiparables a las Preferred Capital Securities que se sitGien, en
orden de prelacién, por delante de sus obligaciones en virtud de la Garantia, ni emitira garantia
alguna en relacion con preferred capital securities de cualquier filial suya s dicha garantia se
situara en orden de prelacion, por delante de la Garantia (incluyendo, a titulo meramente
enunciativo, cualquier garantia que otorgue una prioridad de pago en relacion con el Beneficio
Distribuible), a menos que la Garantia se modifique a fin de conceder a los titulares de las
Parti ci paciones Preferentes, | os mi smos derechos contempl ados en esos val ores equiparablesalas
preferred capital securities o en esa otra garantia, de forma que la Garantia se sitle, en orden de
prelacion, a mismo nivel, y tenga derechos en relacion con € Beneficio Distribuible
sustancialmente iguales alos de los citados val ores o alos de la citada garantia.

El Garante se compromete amantener latitularidad del 100% delas Participaciones Ordinarias del
Emisor, de formadirectao indirecta, mientras existan Participaciones Preferentes en circul acion.

11.20.2.9. Finalizacion dela Garantia

En relacion con las Participaciones Preferentes, la Garantia vencerd, y quedara sin efecto, cuando se
hayan amortizado la totalidad de dichas Participaciones Preferentes, o cuando se hayan pagado
integramente las Cuotas de Liquidacion de las mismas. Sin embargo, en caso de que algun titular seviera
obligado a restituir alguna de las cantidades pagadas erroneamente en virtud de las Participaciones
Preferentes o de la Garantia, por larazon que fuera, la Garantia quedara restabl ecida de forma automética.



En todo caso, lagarantiasiempre tendrael mismo saldo que el saldo vivo delaemisiénde Participaciones

Preferentes.
11.20.2.10. Varios
(1) Los acuerdosy compromisos contenidos en la Garantia vincularan alos sucesores o cesionarios

(i)

(iii)

del Garante. El Garante no transmitird sus obligaciones derivadas de la Garantia sin e previo
consentimiento de lostitulares de las Participaciones Preferentes que representen, al menos, las
dosterceras partes delas Cuotas de Liquidacion. Dicho consentimiento serd obtenido de acuerdo
con el procedimiento contenido en laEscriturade Constitucion (“ Certificateof Formation™) y en
los Estatutos Sociales (“ Limited Liability Company Agreement”) del Emisor y de acuerdo con la
Delaware Limited Liability Company Act (EE.UU.). Sin perjuicio de lo anterior, no serén

consideradas como unatransmision, ni requeriran €l previo consentimiento delostitularesdelas
Participaciones Preferentes, las Operaciones de Reorganizacion. A los efectos del presente
apartado, se entendera por Operacion de Reorganizacién cualesquiera fusiones,
transformaciones, escisiones, intercambio o venta de acciones, venta de la mayor parte de los
activos, siempre y cuando se realicen a precio de mercado y la mayor parte de los fondos
provenientes de lamisma no se destine a laretribucion dineraria de acciones ordinarias o ala
recompra de valores de rango inferior a las Participaciones Preferentes, u otras operaciones
similares que afecten al Garante.

LaGarantiasolo podra ser modificada por escrito por el Garante con €l consentimiento previo de
lostitulares de Parti cipaciones Pref erentes que representen a menoslasdosterceraspartesdelas
Cuotas de Liquidacion, de acuerdo con el procedimiento recogido en la Escritura de
Constitucion (“Certificate of Formation”) y en los Estatutos del Emisor y en la Delaware
Limited Liability Company Act (EE.UU.).

Se exceptlian de lo dispuesto en el parrafo anterior, las modificaciones:

@ gue selleven acabo en virtud de lo dispuesto en € apartado 11.20.2.8 (i) relativo a Otras
Obligaciones del Garante;

(b) gue no afecten negativamente a los derechos de los titulares de la Participaciones
Preferentes; o

(c) necesarias para llevar a efecto cualquiera de las Operaciones de Reorganizacion
contempladas en el apartado 11.20.2.10. (i) anterior.

En dichos supuestos, €l Garante podra modificar la presente Garantiasin el consentimiento de
los titulares de | as Participaciones Preferentes.

Cualquier notificacion que haya de realizarse a Garante sera dirigida por fax (confirmada por
carta enviada por correo) a:

TELEFONICA, SA.,
Subdirector General Mercado de Capitales
Cale Gran Via, n° 28, 62 planta

28013 Madrid
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Fax: + 34—91-584—-89- 34
Atencion: D. Miguel Escrig Melia

(iv) L as notificaciones que debaredlizar el Garante alostitulares de las Participaciones Preferentes
en virtud de la Garantia se llevaran a cabo mediante publicacién en un periddico de difusion
nacional en Espafia.

(v) Cualquier notificacion que deba realizar el Garante que pueda ser calificada como informacion
relevante ala luz de la normativa espafiola del mercado de valores serd comunicada, también, a
laCNMV.

(vi) A efectos de la Garantia, no se tendran en consideracion las Participaciones Preferentes que
pudieran hallarse en poder del Garante o de cuaquiera de sus filiales para fijar las mayorias
necesarias parala aprobaci6n de modificaciones, cesiones, etc.

11.20.2.11. Ley aplicable

La Garantiaseregirapor laley espafiolay seinterpretard de acuerdo con lamisma.
11.20.3 Prelacion de Créditos

Las obligaciones del Garante bajo la Garantia se sitGian, en orden de prelacién:

€) por delante de |as acciones ordinarias de TELEFONICA, SA.;

(b) pari passu con valores equiparables a las preferred capital securities de mayor rango que
pudieraemitir el Garante (si los hubiera) y con cualquier garantia equiparable ala prestada por €l
Garante alos valores objeto del presente Folleto;

(c) por detras de todos los acreedores comunes y subordinados del Garante (con exclusion de
cualquier garantia o derecho contractual con el mismo rango o inferior que la Garantia).

I1.21 Ley decirculacién delosvalores

No existen restricciones alalibre transmisibilidad de |as Participaciones Preferentes, salvo que éstas no
podran ser vendidas ni de otraformatransferidas a personas residentes en los Estados Unidos de América,
excepto que dichas ventas o transferencias satisfagan los requisitos establecidos bajo la legislacion

estadounidense delos mercados de val ores ( Regul ation Sunder the Securities Act), 0 que estén exentasde
registro conforme ala mencionada legislacion (Securities Act).

L as Participaciones Preferentes estén representadas mediante anotaciones en cuentay la transmision de
las mismas puede realizarse por todos |os medios previstosen el Articulo 13 del Acuerdo de Constitucion,
y, en el caso de Participaciones Preferentes inscritas en |os registros contablesdel SCLV y sus Entidades
Adheridas, de conformidad con lo previsto en la normativa espafiola reguladora de |a representacion de
valores por medio de anotaciones en cuenta.

[1.22  Mercados secundarios organizados, nacionales o extranjeros, en donde se solicitara la
admision a negociacion oficial delas Participaciones Preferentes

El Emisor solicitaralainclusion delapresente Emision de Participaciones Preferentesen AIAF Mercado
de Renta Fija, mercado secundario organizado de valores, creado por la Asociacion de Intermediarios de



Activos Financieros y autorizado por la Orden Ministerial de 1 de agosto de 1991, que tiene caracter de
mercado secundario oficial desde laentrada en vigor delaLey 37/2098, de 16 de noviembre, dereforma
delalLey 24/1988, de 28 dejulio, del Mercado de Valores(B.O.E. del 17 de noviembre).

El Emisor se compromete arealizar con lamayor diligencia posible todos |os tramites pertinentes con €l
objetivo de que la admision a cotizacidn de la presente Emision sea efectivacomo maximo en el plazo de
45 dias a partir de la Fecha de Desembol so de la misma (segun se define en el apartado 11.23.5 posterior).
En caso de imposibilidad de cumplimiento de dicho plazo de admision a cotizacidn, dicha circunstancia,
asi como los motivos que causan tal imposibilidad, seréan hechos publicos por el Emisor en,al menos, un
periddico de difusion nacional en Esparia. EI Emisor hace constar que conoce losrequisitosy condiciones
exigidas para la admision, permanenciay exclusion de los valores que rigen en AIAF Mercado de Renta
Fija, seglin lalegislacion vigente, y los requerimientos de sus organismos rectores. Asimismo, el Emisor
acepta cumplir dichos requerimientos en lo que se refiere ala negociacion de dichos valores.

El Emisor solicitaralainclusion delaEmisiénen el SCLV, en cuyosregistrosseinscribirael 100% dela
Emisién en la Fecha de Desembolso. El Emisor ha designado al SCLV como entidad encargada del
registro y liquidacién de las Participaciones Preferentes, en virtud del acuerdo adoptado por su Consejo
de Administracion el 19 de noviembre de 2002.

Con el finde coordinar y controlar lanegociacion delas Participaciones Preferentesen AIAF Mercado de
Renta Fija, el Emisor ha designado a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. como Entidad de Enlace en
los términos que se recogen en el Contrato de Enlace y Agencia de Pagos.

I1.23 Procedimiento de suscripcion
11.23.1 Colectivo deinversores a los que se ofrecen los valores

L apresente Emision de Participaciones Preferentes sedirigeatodo tipo deinversores, unavez inscrito el
presente Folleto Informativo en los registros oficiales de laCNMV.

La presente Emision no sera objeto de registro en pais alguno distinto de Espafia, sin perjuicio de la
utilizacion de los documentos internacional es normal mente empleados para dar a conocer la misma. En
particular, se hace constar que | as Parti ci paci ones Preferentes obj eto de la presente Emision no han sido ni
seran registradas bajo la United States Securities Act of 1933 (la“US Securities Act”), ni aprobadas o
desaprobadas por la United States Securities and Exchange Commission (la“SEC”) ni por ninguna otra
autoridad de los Estados Unidos de América. Por tanto, la presente Emision de Participaciones
Preferentes no esta dirigida a personas de los Estados Unidos de América (“U.S. persons’) segln se
definen en laRegulation SdelaUS Securities Act.

11.23.2 Aptitud delos valores para cubrir exigencias |egales de inversion de determinadas entidades

De conformidad con |o establecido en el articulo 4°delaOrden Ministerial de 1 deagostode 1991y enel
articulo 17.1.c) del Reglamento delaL ey reguladora delas I nstituciones de I nversién Col ectiva aprobado
por Real Decreto 1393/1990, de 2 de noviembre, |as Participaciones Preferentes serén aptas para cubrir
las inversiones exigidas a las Instituciones de Inversion Colectiva en los términos previstos por su

regulacion especial, una vez queden dichas Participaciones Preferentes admitidas a cotizacion en €

Mercado AIAF de Renta Fija

Asimismo, en virtud del articulo 50.1 del Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros
Privados, aprobado por Real Decreto 2486/2000, de 20 de noviembre, las Participaciones Preferentes
serén aptas para la inversién de las provisiones técnicas de las entidades aseguradoras, una vez queden
dichas Partici paciones Preferentes admitidas a cotizacion en el Mercado AIAF de Renta Fija.
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Por ultimo, al amparo delo dispuesto en el articulo 34.1 del Reglamento de Planesy Fondos de Pensiones
aprobado por Real Decreto 1307/1988 de 30 de septiembre, |as Participaciones Preferentes seran aptas
paralainversion delos activos de los Fondos de Pensiones en |os términos prescritos por la regulacion
citada, una vez queden dichas Participaciones Preferentes admitidas a cotizacion en el Mercado AIAF de
Renta Fija

11.23.3 Periodo de suscripcion

El periodo de suscripcién de |as Participaciones Preferentes seiniciard el dia 9 de diciembre de 2002 de
2002 alas 11:00 horasy se prolongara hastalas 15:00 horas del dia 19 de diciembre de 2002 (el “Periodo
de Suscripcion™), sin perjuicio de la posibilidad de cierre anticipado que se sefiala a continuacion.

Las peticiones se atenderan por orden cronolégico conforme al procedimiento descrito en el apartado
11.23.4.

Si con anterioridad a cierre del Periodo de Suscripcion, ambas Entidades Colocadoras y Aseguradoras,
hubieran aceptado Ordenes de Suscripcion por importe equival ente ala cantidad méxima respectivamente
asignada en ese momento (de conformidad con lo que se establece en los apartados 2.23.4.4y 2.24.1 del
presente Folleto), y no se decidierala ampliacién de la Emision, o no fuera ya ésta posible por haberse
ampliado la misma hasta el maximo de 2.000.000 de Participaciones Preferentes, el Emisor daré por
finalizado el Periodo de Suscripcién, comunicando dichacircunstanciaalaCNMV.

El Emisor, previo acuerdo con las Entidades Colocadoras y Aseguradoras, y previa comunicacion ala
CNMV, podraacordar laampliacién del Periodo de Suscripcién de la Emision hastacomo maximo el dia
24 de diciembre de 2002.

11.23.4 Lugar y forma detramitar la suscripcion

11.23.4.1 Entidades ante las que se puede tramitar la suscripcion

La suscripcion de las Participaciones Preferentes podra tramitarse ante el Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, SA. ("BBVA") y ante la Caixa, Cga de Ahorros y Pensiones de Barcelona (“ la Caixa’)
(Entidades Colocadoras), como seindican en el apartado I1.24.1, seguin €l procedimiento que se describe
en el siguiente apartado.

11.23.4.2 Reglas paralaformul acion, recepcién y tramitacion de las Ordenes de Suscripcion

La formulacion, recepcion y tramitacion de las Ordenes de Suscripcion, se agjustara al siguiente
procedimiento:

(i) Las Ordenes de Suscripcion se presentaran exclusivamente ante cualquiera de las oficinas de
BBVA y de la Caixa dentro del horario de apertura a publico. A tal efecto, los peticionarios
deberan disponer de cuentas de efectivo y de valores en la Entidad Colocadoray Aseguradora a
través de la cual tramiten sus Ordenes de Suscripcion. La apertura de dichas cuentas estara libre
de gastos si |os peticionarios no fuesen titulares de las mismas con anterioridad alaformulacion
de las Ordenes de Suscripcion. No obstante, respecto a los gastos que se deriven del
mantenimiento y cancelacién de dichas cuentas, las Entidades podran aplicar las comisiones que
tengan previstas en sus cuadros de tarifas.

Traslasuscripcion delas Participaciones Preferentes, lostitul ares delas mismas podran trasladar
dichas Participaciones Preferentes, a una cuenta de valores abierta en otra entidad, para lo cual
deberan disponer de una cuenta en efectivo asociada. Los gastosy comisiones de cancelacion de
ambas cuentasy la comisién de traspaso de valores serén a cargo del inversor
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(if)

(iii)

(iv)

\U

(vii)

L as Ordenes de Suscripcion seranirrevocablesy deberan ser otorgadas por escrito y firmadas por
€l peticionario en el impreso que incorporael triptico o en el impreso que la Entidad ante laque
se presenten facilitard al efecto. En este Ultimo caso, € impreso incluird una nota por la que €l
inversor manifestara que harecibido y conoce €l triptico. No se aceptara ninguna Orden que no
posea todos los datos identificativos del peticionario que vengan exigidos por la legislacion
vigente para este tipo de operaciones (nombre y apellidos 0 denominacion social, domicilio, NIF
0 nimero de la tarjeta de residencia tratandose de extranjeros con residencia en Espafia o, en
caso de tratarse de no residentes en Espafia que no dispongan de NIF, nimero de pasaporte y
nacionalidad). En las Ordenes formuladas por menores de edad debera recogerse el NIF de su
representante legal y, aternativamente, el NIF del menor si dispusiera del mismo o su fechade
nacimiento.

L as Entidades Col ocadoras deberan tener adisposicién del peticionario el Folleto Informativo, y
deberan entregar a cada suscriptor un triptico informativo en el que figuraralainformacion mas
relevante del Folleto Informativo. Asimismo, deberén entregar copia dela Orden de Suscripcion
formulada.

L as Ordenes de Suscripcion deberan reflejar el nimero de Participaciones Preferentes que desee
suscribir €l peticionario, entre un minimo de una'y un maximo de 150 participaciones, que se
confirmard mediante la firma de la orden por €l peticionario.

Las Entidades Colocadoras y Aseguradoras deberéan rechazar aquellas Ordenes de Suscripcion
gue no cumplan cualesguiera de los requisitos exigidos.

L as Ordenes de Suscripcion se atenderan de forma cronol 6gica, entidad por entidad, teniendo en
cuentalo dispuesto en el apartado 11.23.4.3 siguiente, de acuerdo con el siguiente procedimiento

@ Las Entidades Colocadoras y Aseguradoras introduciran en sus
sistemas informéticos las Ordenes de Suscripcion a medida que sean
recibidas por |as mismas, especificando lafecha, horay minuto en que
se recibieron las mismas y €l nlimero total de Participaciones
Preferentes correspondientes a las Ordenes de Suscripcion recibidas.
Cada Entidad sdlo podra aceptar 6rdenes hasta completar la cantidad a
colocar que tenga asignada en cada momento, de acuerdo con lo
indicado en el apartado 11.24.1 del presente Folleto.

(b) Conforme a lo anterior, si con anterioridad al cierre del Periodo de
Suscripcién, €l nimero total de Participaciones Preferentes
correspondientes a las Ordenes de Suscripcion tramitadas por
cualquiera de la Entidades Colocadoras y Aseguradoras acanzara €l
nUmero Maximo gue en ese momento tuvieran asignado las mismas de
acuerdo con loindicado en el apartado 11.24.1 del presente Folleto, la
Entidad Colocadora 'y Aseguradora que se encuentre en tal situacion
comunicara esta circunstancia inmediatamente (y, en todo caso, no
més tarde de las 20:00 horas del dia en que se acance € importe
asignado a la correspondiente Entidad Colocadora) a la otra Entidad
Colocadoray Aseguradoray a Emisor.

(c) En el supuesto de que ambas Entidades Colocadoras y Aseguradoras,
con anterioridad a cierre del Periodo de Suscripcion, hubieran



(vii)

aceptado Ordenes de Suscripcion por importe equivalente a la
cantidad maxima respectivamente asignada en ese momento, y no se
decidierala ampliacion de la Emision, o no fuera ya ésta posible por
haberse ampliado la misma hasta & méaximo de 2.000.000
Participaciones Preferentes, el Emisor dard por finalizado el Periodo
de Suscripcion.

(d) Fuera del supuesto anteriormente sefialado en el parrafo precedente,
cada Entidad Colocadora y Aseguradora comunicard a la otra 'y d
Emisor, e numero total de Participaciones Preferentes
correspondientes a las Ordenes de Suscripcion tramitadas con su
respectiva intermediacion, no mas tarde de | as 20:00 horas del diade
cierre del periodo de suscripcion.

Las Entidades Colocadorasy Aseguradoras podran exigir alos peticionarios provision de fondos
paraasegurar € pago del importe de las suscripciones. En el supuesto de que dicha provision de
fondos hubiera de ser devuelta, ésta se realizara libre de cualquier gasto o comision, con fecha
valor no méstarde del diahabil posterior a cierre del Periodo de Suscripcién.

Si el deposito de los fondos hubiera tenido una duracion superior a 15 dias, las Entidades
Colocadoras y Aseguradoras deberan abonar a los suscriptores, en relacion con la provision de
fondos efectuada, intereses a tipo deinteréslegal vigente, que se devengaran desde €l primer dia
del depodsito hastala Fecha de Desembolso.

Si por causas imputables alas Entidades Colocadoras y Aseguradoras se produjera un retraso en
la devolucién de la provision de fondos correspondiente, dichas Entidades Colocadoras y
Aseguradoras deberan abonar intereses de demora al tipo de interés legal vigente, que se
devengara desde lafecha en que hubiere debido efectuarse hastael diade su devolucién efectiva.

11.23.4.3 Procesamiento cronolgico de Ordenes de Suscripcion

Como consecuenciade laexistenciade un Unico tramo, y con €l fin de preservar el sistemade suscripcion
cronol 6gico descrito en €l presente Folleto Informativo, se observaran las siguientes reglas:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

Las Entidades Colocadoras y Aseguradoras respetaran en todo caso € orden
cronol 6gico de recepcion en sus respectivos sistemas informéti cos de las Ordenes
de Suscripcion.

L as Ordenes de Suscri pcion serén atendidas estrictamente por €l orden cronol 6gico
de su incorporacién alos correspondientes sistemas informéti cos de las Entidades
Colocadoras y Aseguradoras hasta cubrir el importe total que a cada una de ellas
se le haya asignado definitivamente.

En el supuesto de que la tltima Orden de Suscripcién que correspondiera atender a
las Entidades Colocadoras y Aseguradoras se hubieraformulado por un nimero de
Participaciones Preferentes superior al nimero que restase por adjudicar, ésta se
atendera exclusivamente por dicho resto.

Cada una de las Entidades Colocadoras y Aseguradoras velara por que la
adjudicacion de las Ordenes de Suscripcion que gestionen dentro del importe que
hayan finalmente colocado respete el orden cronolégico de recepcion de las
mismas. Cada Entidad Colocadora sera exclusivamente responsable del



cumplimiento del sistema de colocacion dentro del importe que finalmente
cologue.

11.23.4.4 Ampliacion dela Emisién

El Emisor, de mutuo acuerdo con las Entidades Directoras, en cualquier momento anterior a cierre del
Periodo de Suscripcion y con independencia de que las Ordenes de Suscripcion aceptadas por las
Entidades Colocadoras y Aseguradoras haya acanzado o no el nimero méximo de Participaciones
Preferentes a colocar por las mismas, podra ampliar la emision, en una o varias veces, hasta un maximo
de 500.000 Participaciones Preferentes adicionales, es decir, hasta totalizar un maximo de 2.000.000
Participaciones Preferentes. En €l supuesto de laampliacion delaemisién, dichaampliacion serasumida,
por partesiguales, por las Entidades Colocadoras y Aseguradoras.

11.23.5 Desembolso

L as Participaciones Preferentes se suscribiran por su valor nominal, segiin se haindicado en el apartado
2.7 precedente, produciéndose su desembolso de una sola vez que tendra lugar el dia 30 de diciembre de
2002 con independencia del dia en que finalice el Periodo de Suscripcion (en lo sucesivo la “Fecha de
Desembolso”), haciendo llegar aBBVA y laCaixaa Emisor los fondos recibidos por cada unade ellas.

I1.24  Colocacioén y adjudicacion delos valor es

11.24.1 Entidades que intervienen en la colocacion o comercializacion de las Participaciones
Preferentes

Las entidades ante |as cuales los inversores podran suscribir las Participaciones Preferentes objeto dela
presente Emision seran € BBVA y la Caixa como Entidades Colocadoras, que podran colocar
inicialmente hasta 750.000 Partici paciones Preferentes cadaunadeellas, sin perjuicio delaposibilidad de
ampliacion de la Emision de acuerdo con lo establecido en el apartado 11.23.4.4 anterior.

Cada una de las Entidades Colocadoras percibiran una comision de colocacion y aseguramiento segin
detalle recogido en laestipulacion 11.19.1.

11.24.2 Entidades Directoras

Las Entidades Directoras de la presente Emision, BBVA y la Caixa, han emitido las correspondientes
cartas de verificacion que se acompafian como AnexoV de este Folleto, declarando:

a Que se han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la veracidad e
integridad de lainformacién contenida en este Folleto Informativo; y

b) Que, como consecuencia de esas comprobaciones, no se advierten circunstancias que
contradigan o ateren la informacion contenida en el presente Folleto, ni éste omite hechos o
datos significativos que pudieran ser relevantes parala Emision.

Las anteriores declaraciones no serefieren alos datos que han sido objeto de auditoria de cuentas ni alos
estados financieros intermedios no auditados.

Cada una de las Entidades Directoras percibira una Comisién de Direccién consistente en el 2,10% del
Precio de Suscripcion de | as Participaciones Preferentes suscritas con su respectiva intermediacion.

I1.24.3 Entidades Aseguradoras
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BBVA vy la Caixa, que también ostentan la condicién de Entidades Colocadoras, se han comprometido a
lo siguiente:

L as Entidades Aseguradoras se han comprometido con caracter mancomunado alo siguiente:
a A colocar y, en su defecto, asuscribir, cadaunade ellas, 750.000 Participaciones Preferentes

b) En todo caso, a hacer efectivo el pago de las Participaciones Preferentes mencionadas en laletra
a) precedente en la Fecha de Desembolso de la Emisién, siendo el importe asegurado por cada
Participacion Preferente igual a su valor nominal, esto es, 1.000 euros por Participacion.

L as Entidades Aseguradoras podran resolver su compromiso de aseguramiento en el supuesto de que se
produzca en cualquier momento desde lafirma del Contrato de Aseguramiento, Colocaciéon y Agenciay
hasta las 14:00 horas del dia anterior al del inicio del Periodo de Suscripcién de 2002, alguno de los
siguientes supuestos de fuerza mayor o de alteracion extraordinaria de las condiciones del mercado que
hiciera especialmente gravoso el cumplimiento de dicho compromiso.

(i) La suspensién general de la actividad bancaria y/o de los mercados organizados de valores o de
opcionesy futuros en Espafia, declarada por |as autoridades competentes.

(i) Unacrisis genera en los mercados internacional es de cambios.

(iii) Una alteracion sustancia de la situacion politica, econdmica o financiera nacional o
internacional, de un desencadenamiento de hostilidades, guerra o sobrevenimiento de cualquier
conflicto de naturaleza similar, que afecte de modo relevante alos indices de cotizacion de los
Mercados en gque se van a cotizar | as Participaciones Preferentes.

(iv) La ateracion sustancia en la situacion econdémica, financiera o patrimonial del Grupo
TELEFONICA.

) La modificacion de la legislacion en Espafia, que pudiera afectar negativamente y de modo
relevante al Grupo TELEFONICA, ala Emision de Participaciones Preferentes o alos derechos
delostitulares de las mismas.

Lacomisién de aseguramiento y colocaci én ha quedado sefialada en el apartado 11.19.1 anterior.

11.24.4 Entidad Agente

La Entidad Agente de la presente Emision es Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., que no percibira
comision alguna por dicho concepto.

11.24.5 Agente de Pagos
El Agente de Pagos es Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A..
11.24.6 Prorrateo

No procede por atenerse a Ordenes de Suscripcion por orden cronol égico diario de presentacion, segiinlo
establecido en el apartado 11.23.4 anterior.

I1.25 Plazo y forma de entrega de las Participaciones Pr efer entes



L as Parti cipaciones Preferentes estaran representadas medi ante anotaci ones en cuenta, procediéndoseala
inscripcion de las Participaciones Preferentes en el registro contable del SCLV y sus Entidades Adheridas
afavor de los suscriptores de las mismas.

Una vez inscritas en el registro contable del SCLV y de sus Entidades Adheridas, los titulares de las
Participaciones Preferentes tendran derecho a obtener de las Entidades Adheridas al SCLV en las que se
encuentren registradas | as Parti ci paci ones Pref erentes | os certificados de | egitimaci én correspondientes,
de conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto 116/1992, de 14 defebrero. Las Entidades Adheridas
expediran dichos certificados de legitimacién antes de que concluya el dia habil siguiente aaquel en que

se hayan solicitado por los suscriptores.

I1.26 Constitucion del sindicato de obligacionistas
No procede.

I1.27 Legislacién aplicabley tribunales competentes
V éase apartado 11.4.2 anterior.

En caso de litigios relacionados con la emision, colocacion, admision, y negociacion de las
Participaciones Preferentes o con la Garantia, las partes interesadas se someten para su resolucion ala
jurisdiccién de los Juzgados y Tribunales espafioles del lugar de cumplimiento de la obligacion, con
expresarenunciaal fuero propio que pudiera corresponderles.

I1.28 Régimen fiscal delas Participaciones Pr efer entes para sus tenedor es
11.28.1 Estados Unidos

A continuacién se expone de forma general el tratamiento fiscal federal, por la titularidad y posterior
transmision de Partici paciones Preferentes aplicable en Estados Unidos alos beneficiarios efectivos que,
de acuerdo con su normativa fiscal, son personas fisicas o corporaciones no residentes en los Estados
Unidos (en adelante, “titulares no estadounidenses’). Los inversores interesados en comprar
Parti cipaciones Pref erentes deberian consultar asus abogados o asesoresfiscalesenlo que conciernealas
consecuencias y consideraciones que su propiedad o transmisién puede serles de aplicacién en los
Estados Unidos.

De conformidad con la legislacion fiscal federal de los Estados Unidos aplicable a TELEFONICA
FINANCE USA LLC, no sera considerada una entidad sujeta a impuesto sobre la renta. Un “titular no
estadounidense” de Participaciones Preferentes tendrd en cambio una imputacién por la parte que la
corresponda de ingresos, ganancias, pérdidas y deducciones.

TELEFONICA FINANCE USA LLC tiene laintencion de operar de tal manera que no obtendra ingresos
procedentes de Estados Unidos o conectados con actividades comerciales 0 empresariales enlos Estados
Unidos, de acuerdo con lalegislacion fiscal federal de dicho pais. De acuerdo con lo anterior, y segin lo
comentado mas adel ante, un “titular no estadounidense” no estara sujeto a impuesto sobre larentafederal
(incluidas las retenciones) por ninguno de los ingresos derivados de las Participaciones Preferentes, a
menos que: (i) tales ingresos o ganancias estén efectivamente relacionados con la realizacion de
actividades comerciales o empresariales en los Estados Unidos por €l “titular no estadounidense” o (ii) en
€l caso de ganancias obtenidas por un “titular no estadounidense’, si e “titular no estadounidense” esta
presente en los Estados Unidos 183 dias 0 més durante el periodo impositivo y se cumplen otras
condiciones.
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TELEFONICA FINANCE USA LLC comunicara ala Administracion tributaria de los Estados Unidos
(IRS) los ingresos, beneficios, perdidas y deducciones de cada periodo impositivo.

En general, las obligaciones de informacién y documentacion sobre retenciones vigentes en los Estados
Unidos no serén aplicables alos pagos realizados por TELEFONICA FINANCE USA LLC, los garantes
o cualquiera de las entidades encargas del cobro de dividendos procedentes de las Participaciones
Preferentes poseidas através de una cuenta en un banco noestadounidense u otrainstitucion financierano
estadounidense incluida en el sistema de compensacion de la Bolsa de Madrid. La obligacion de
informacion y documentacidn podra ser aplicable sin embargo si un “titular no estadounidense” mantiene
sus Participaciones Preferentes a través de una oficina en los Estados Unidos de su intermediario
financiero, y no cumple con los procedimientos establ ecidos para certificar que no es residente en los
Estados Unidos. L os pagos de ventas realizadas dentro de los Estados Unidos o a través de determinados
intermediarios financieros podrian estar sujetos a obligaciones de informacion y documentacién sobre
retenciones salvo que e “titular no estadounidense” cumpla con los procedimientos establecidos para
certificar que no esresidente en los Estados Unidos.

11.28.2 Espafia

A continuacion se expone el tratamiento fiscal derivado de latitularidad y posterior transmision, en su

caso, de Participaciones Preferentes. El andlisis que sigue es unamencion general a régimen aplicable de
acuerdo con la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, la Ley 40/1998 (en

adelante, “1S"), de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas
Tributarias (en adelante, "IRPF"), y laLey 41/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Rentade no
Residentes y otras Normas Tributarias (en adelante, "IRNR™). Igualmente, se ha tenido en cuenta €l Real

Decreto 214/1999, de 5 de febrero, por €l que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre laRentade
las Personas Fisicas, el Real Decreto 326/1999 por €l que se apruebael Reglamento del Impuesto sobrela
Renta de no Residentesy el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades (Real Decreto 537/1997).

Este extracto acercadel tratamiento fiscal derivado delatitularidad y posterior transmision, en su caso, de
Participaciones Preferentes Seria A, se basaen lalegislacion vigente en €l territorio comin espafiol. Las
particul aridades que puedan existir en la legislacion de los distintos territorios forales no se reflgjan en
estos comentarios.

Este extracto no pretende ser una descripcion comprensiva de todas las consideraciones de orden

tributario que pudieran ser relevantes en cuanto a una decisién de adquisicion o venta de las
Participaciones Preferentes, ni tampoco pretende abarcar las consecuencias fiscales aplicablesatodaslas
categorias de inversores, algunos de los cual es (como por gjemplo | as entidades financieras, las entidades
exentasdel |mpuesto sobre Sociedades, 1as I nstituciones de | nversi6n Colectiva, los Fondos de Pensiones,
las Cooperativas, etc.) estan sujetos anormas especi ales. Tampoco se describen las consecuenciasfiscales
que se derivarian de la tenencia de Participaciones Preferentes que representen, individual o
conjuntamente con las inversiones realizadas por personas vinculadas, una participacion superior a 5%
en e capitadl de TELEFONICA FINANCE USA LLC. Se aconsga en ta sentido a los inversores

interesados en la adquisicién de las Participaciones Preferentes que consulten con sus abogados o

asesores fiscales en orden a la determinacion de aquéllas consecuencias y consideraciones en su caso
concreto. Del mismo modo, los inversores habran de tener en cuenta que se trata de val ores de naturaleza
hibrida no regulados expresamente en el ordenamiento juridico espafiol, asi como los cambios que la
legislacion vigente en este momento pudiera sufrir en el futuro.

En este sentido, la Administracion tributaria espafiola no se ha pronunciado sobre las consecuencias
fiscales derivadas de la suscripcion o tenencia de | as Participaciones Preferentes, negociadas en AIAF e



inscritasen losregistrosdel SCLV, por lo que no es descartable que la Administracion tributaria espafiola
mantenga un criterio distinto al expresado en esta seccién.

11.28.2.1 Adquisicién de las Participaciones Preferentes

La adquisicion de las Participaciones Preferentes estd exenta del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre el Valor Afiadido, en los términos
previstos en el articulo 108 de laLey del Mercado de Valoresy las leyes reguladoras de los impuestos
citados.

11.28.2.2 Rendimientos y Transmision de las Participaciones Preferentes
11.28.2.2.1. I nversores Residentes en Espafia

Se consideraran inversoresresidentes en Espafial as entidades residentes en territorio espafiol conformeal
articulo 8 de la Ley del IS, y los contribuyentes personas fisicas que tengan su residencia habitual en
Espafia, tal y como se defineen el art. 9.1 delaLey del |IRPF, asi como los residentes en el extranjero
miembros de misiones diplométi cas espafiol as, oficinas consulares espafiolasy otros cargos oficiales, en
lostérminos del art. 9.2 delaLey del IRPF. Las personas fisicas de nacionalidad espafiola que acrediten
su residencia fiscal en un paraiso fiscal también se consideraran residentes en Espafia durante el periodo
impositivo en el que se produzca el cambio de residenciay en los cuatro posteriores.

a) Rendimientos de capital mobiliario

Para los inversores personas fisicas, de conformidad con el articulo 23 de laLey del IRPF, tendran la
consideracion de rendimientos del capital mobiliario los dividendos, las primas de asistenciaajuntas, los
rendimientos derivados de la constitucidn o cesién de derechos o facultades de uso o disfrute sobre las
Participaciones Preferentes y, en genera, las participaciones en los beneficios de TELEFONICA
FINANCEU3XA LLC.

A efectos de suintegracion en labase imponible del IRPF, el rendimiento integro acomputar seraigual a
importe integro distribuido por TELEFONICA FINANCE USA LLC. Para e cdculo del rendimiento
neto seran deducibles|os gastos de administracién y deposito de | as Participaciones Preferentes, pero no
los de gestion discrecional e individualizada de la cartera

Dado que la distribucion de las rentas por el Emisor no estara gravada, los titulares de Participaciones
Preferentes no tendran derecho a deduccién alguna por doble imposicién internacional.

Losinversores sujetos pasivos del | Sintegraran en su baseimponible el importe integro delos dividendos
0 participaciones en beneficios, asi como los gastosinherentes ala participacion, en laformaprevistaen
el articulo 10 y siguientes de la Ley del IS. La deduccién por doble imposicion internaciona de
dividendos del articulo 30 de laLey del ISy laexencién del articulo 20 bis no serian de aplicacion alos
inversores cuya tributacion se analiza en esta seccion.

Tanto los contribuyentes por el IRPF como |0os sujetos pasivos del |S soportaran una retencion, a cuenta
de los referidos impuestos, del 18% sobre el importe integro del beneficio distribuido. La retencion a
cuenta sera deducible de la cuota del IRPF o del ISy, en caso de insuficiencia de cuota, dard lugar alas
devoluciones previstas en el articulo 85 de la Ley del IRPFy en € articulo 145 delaLey del IS. La
retencion serd practicada por la entidad residente en Espafia que tenga a su cargo la gestién del cobro de
los dividendos por cuenta de los titulares de Participaciones Preferentes o que tenga abierta la
correspondiente cuenta de valores a nombre de dichos titul ares.
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b) Gananciasy pérdidas patrimoniales

L as transmisiones de Participaciones Preferentes realizadas por los contribuyentes por el IRPF, sean a
titulo oneroso o lucrativo, asi como las restantes al teraci onespatrimonial es contempladasen €l articulo 31
de la Ley ddl IRPF, daran lugar a ganancias y pérdidas patrimoniales que se integrardn en la base
imponible y se someteran a Tributacion de acuerdo con las normas generales para este tipo de rentas.

Entre dichas normas cabe destacar:

i) Dicha ganancia o pérdida patrimonia vendra cuantificada en la diferencia positiva o negativa
entre el valor de adquisicion de las Participaciones Preferentes y su valor de transmisién, que
vendra determinado por su valor de cotizacién en la fecha en que se produzca la transmision o
por €l precio pactado cuando este sea superior.

i) Cuando € inversor posea valores homogéneos adquiridos en distintas fechas se entenderan
transmitidos |os adquiridos en primer lugar.

iii) En los casos y con los requisitos establecidos en la Ley del IRPF (arts. 31.5 y concordantes)
determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de valores admitidos a negociacion en
mercado secundario oficial de valores espafiol no se computaran como pérdidas patrimoniales.

iv) Con caracter general, las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como
consecuencia de la transmision de elementos patrimoniales adquiridos con mas de un afio de
antelacion a la fecha en que tenga lugar la alteracion en la composicion del patrimonio, se
integraran en la parte especia de labase imponible, gravandose al tipo del 18%.

V) Por el contrario, las ganancias patrimonial es que se pongan de manifiesto como consecuenciade
la transmision de elementos patrimoniales adquiridos con menos de un afio y un dia de
antelacion a la fecha de su transmision se gravardn a tipo marginal correspondiente al
accionista, que puede llegar a ascender hasta el 48%.

Aun cuando la Ley del IRPF prevé la posibilidad de que, reglamentariamente, pueda establecerse un
porcentaje de retencion sobre las ganancias patrimoniales, el Reglamento del IRPF no ha establecido
ninguna prevision en este sentido con respecto a las ganancias patrimoniales que puedan obtener
contribuyentes por €l |RPF derivadas de latransmision de valores como |as Participaciones Preferentes.

En el caso de sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades, el beneficio o la pérdida derivados de la
transmision de Partici paciones Preferentes o de cual quier otraalteracion patrimonial relativaalas mismas
seintegrard en labase imponible en laformaprevistaen el articulo 10y siguientesdelalLey del IS.

Dado que en Estados Unidos no estaran gravadas las rentas derivadas de la transmisién de las

Participaciones Preferentes, latitul aridad de Participaciones Preferentes no da derecho adeduccion para
eliminar la doble imposicién internacional. Asimismo, tampoco seria de aplicacion la exencién del

articulo 20 bisdelalLey del IS.

11.28.2.2.2 Inversores no Residentes en Espafia
Se considerarén inversores no residentes|as personasfisicas que no sean contribuyentes por el IRPFy las
entidades no residentes en territorio espafiol de conformidad con lo dispuesto en losarticulos5y 6 dela

Ley del IRNR.

(i) Rentas obtenidas sin mediacién de establecimiento per manente



a) Rendimientos de capital mobiliario

De acuerdo con la Ley del IRNR, los dividendos y demas participaciones en beneficios obtenidos en
virtud de su condicién de titulares de las Participaciones Preferentes por personas o entidades no
residentes en Espafia que actlien sin establecimiento permanente, no estaran sujetos a tributacion por €l
IRNR.

b) Gananciasy pérdidas patrimoniales

Las ganancias patrimoniales derivadas de la transmision de acciones de sociedades no residentes en
Espafia o cualquier otra ganancia de capital relacionada con las mismas, obtenidas por personas o
entidades no residentes en territorio espafiol que actien sin establ ecimiento permanente no estaran suj etas
atributacion por el IRNR.

(i) Rentas obtenidas mediante establecimiento permanente

Las rentas obtenidas en Espafia por inversores no residentes en Espafia que actlen mediante
establ ecimiento permanente se someteran atributacién de conformidad conlo previsto en los articulos 15
a22delalLey del IRNR.

En general, y con las salvedades y especialidades que dichos articul os establecen, €l régimen tributario
aplicable alos establ ecimientos permanentes de no residentes coincide con el de os sujetos pasivos del
IS.

11.28.2.3 Imposicion sobre el Patrimonio y sobre Sucesiones y Donaciones
11.28.2.3.1 Inversores Residentes en Espafia
a) Impuesto sobre el Patrimonio

Laspersonasfisicas con residenciahabitual en territorio espafiol de conformidad conlo previsto en el art.
9 delaLey de IRPF estan sometidas al Impuesto sobre el Patrimonio (en adelante, "IP") por latotalidad
del patrimonio de que sean titulares a 31 de diciembre de cada afio, con independencia del lugar donde
estén situados | os bienes o puedan gjercitarse |os derechos, en lostérminos previstosenlaLey 19/1991,
de 6 dejunio, y de acuerdo con una escala de gravamen cuyos tipos marginales oscilan entre el 0,2%y €l
2,5%.

A tal efecto, las Participaciones Preferentes objeto de esta Emision, admitidas a negociacién en mercado
secundario oficial de valores espafiol se computaran segiin su valor de negociacion media del cuarto
trimestre de cada afio.

b) Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas residentes en Espafia estan sujetas a Impuesto
sobre Sucesiones y Donaciones (en adelante, "I1SD") en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18
de diciembre. El tipo impositivo aplicable, dependiendo de la escala generad de gravamen y de
determinadas circunstancias del adquirente, oscilaentreel 7,65%y el 81,6%.

En caso de transmisién gratuitaafavor de un sujeto pasivo del |mpuesto sobre Sociedades, €l rendimiento
gue se produzca tributara de acuerdo con las normas de ese impuesto, no siendo aplicable el 1SD.

11.28.2.3.2 Inversores no Residentes en Espafia
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a) Impuesto sobre el Patrimonio

Estén sujetas a |P con caréacter general las personas fisicas no residentes en Espafia por los bienes 'y
derechos de que sean titulares cuando los mismos estuvieran situados en territorio espafiol, pudieran
gjercitarse o hubieran de cumplirse en ese territorio.

Caso de que proceda su gravamen por |P, las Participaciones Preferentes propiedad de personas fisicas
no residentes y que estén admitidas a negociacion en mercado secundario oficia de valores espafiol se
computaran segun su valor de negociacién mediadel cuarto trimestre de cada afio.

b) Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafia estan sujetas a 1SD
cuando laadquisicion lo sea de bienes situados en territorio espafiol o dederechos que puedan gjercitarse
en ese territorio. En general, el gravamen por ISD de las adquisiciones de no residentes sujetas al
impuesto se realiza en lamismaforma que paralos residentes.

I1.29 Finalidad dela operacion

11.29.1 Destino del importe dela Emision

El Emisor tiene previsto ceder en préstamo los fondos obtenidos con la Emision a TELEFONICA
EUROPE BV, sociedad de responsabilidad limitada constituida bajo la normativa holandesa cuyas
acciones son 100% titularidad de TELEFONICA, S.A., o a otras sociedades integramente participadas,
directa o indirectamente, por esta Ultima. A su vez, TELEFONICA EUROPE BV, o la sociedad que
finalmente reciba los fondos, tiene previsto ceder en préstamo tales fondos para la operativa de las
sociedades pertenecientes al Grupo Telefénica. y para propésitos general es corporativos.

[1.30 Cargasy serviciosdelafinanciacion ajena
No procede.

1.31 Datosrelativosalanegociacion delosvaloresderentafijadel mismoEmisor previamente
admitidos a negociacion en algun mer cado secundario or ganizado espafiol

A lafecha de registro del presente Folleto, TELEFONICA FINANCE USA LLC no tiene admitidos a
negociacién en ningun mercado secundario organizado espafiol valores de rentafija.

1.31.1 Numero devalores por clasesy valor nominal admitidos a negociacion
No procede.

.31.2  Cuadro resumido que contiene la informacion mas relevante correspondiente a la
negociacion delos valores de renta fija del Emisor durante los Gltimos veinticuatro meses

No procede.
11.31.3 Liquidez

Envirtud del Contrato de Liquidez suscrito entre el Emisor y BBV A y la Caixa con fecha4 de diciembre
de 2002, (“Entidades Proveedoras de Liquidez”), dichas entidades se comprometen a ofrecer liquidez a
los tenedores de las Participaciones Preferentes, mediante la introduccién de ordenes de compray de
venta en dicho mercado. No obstante, las Entidades Proveedoras de Liquidez no estaran obligadas a
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ofrecer liquidez en el caso de que el saldo acumulado de Participaciones Preferentes cuya titularidad
corresponda a cada unade ellas al cance o sea superior al cinco por ciento (5%) del importe nominal dela
Emision existente en cada momento. Cada Entidad Proveedora de Liquidez asumira e compromiso
previsto en proporcion a importe nominal de la Emision por ella colocado o adquirido en cumplimiento
de su compromiso de aseguramiento.

En concreto, cada Entidad Proveedora de Liquidez se compromete, en todo momento en el que exista
ofertay/o demanda de Parti ci paciones Preferentes, a cotizar simultaneamente precios de compray venta
de las Participaciones Preferentes en AIAF Mercado de Renta Fija, a lo largo de cada sesion de
negociacion, de acuerdo con las siguientes reglas:

Q) L os precios que cotice cada Entidad Proveedora de Liquidez seran determinados en funcién de
las condiciones del mercado existentes en cada momento teniendo en cuentalarentabilidad dela
Emision y la situacion de los mercados de Renta Fija y de Participaciones Preferentes. La
diferenciaentre el precio de compracotizado y €l precio deventa cotizado no podra ser superior
aun 10% en términos de T.l.R., con un maximo de 50 puntos bésicos también en términos de
T.I.R., y nunca sera superior a 1% en términos de precio, siempre y cuando no se produzcan
situaciones extraordinarias en los mercados que lo imposibiliten. La cotizacién de precios de
venta estara sujeta a la disponibilidad de valores en el mercado, habiéndose comprometido las
Entidades Proveedoras de Liquidez, en virtud del Contrato, arealizar sus mejores esfuerzos para
localizar |as Participaciones Preferentes con | as que atender la demanda.

(i) Las Entidades Proveedoras de Liquidez no estardn obligadas a dar contrapartida en
cumplimiento del compromiso de proveer liquidez que asumen a 6rdenes individuales cuyo
objeto sea mas de ciento cincuenta (150) Participaciones Preferentes.

Las Entidades Proveedoras de Liquidez quedan exoneradas de responsabilidad ante cambios
significativos de las circunstancias estatutarias, legales, contables o econdmicas del Emisor y/o de
TELEFONICA, SA. que lleven a dichas Entidades a apreciar de forma determinante una disminucion
significativa de su solvencia, o ante un supuesto de fuerza mayor o de ateracion extraordinaria de las
circunstancias del mercado que hicieran excepcionalmente gravoso €l cumplimiento del Contrato de
Ligquidez. En estos casos, no abstante, el Emisor y las Entidades Proveedoras de Liquidez podran acordar
quelas Entidades Proveedoras de Liquidez sigan actuando como tales, fijando los términosy condiciones
aplicables, lo que se comunicaraalaCNMV.

En cualquier caso, unavez que las citadas circunstancias hayan desaparecido, las Entidades Proveedoras
de Liquidez estaran obligadas areanudar el cumplimiento de sus obligaciones de acuerdo con | o dispuesto
en el Contrato de Liquidez.

Cada Entidad Proveedora de Liquidez difundira, con la periodicidad que los volimenes contratados
requiera, y como minimo mensual mente, los indicados volimenes, sus precios mediosy vencimientos a
través del cauce que tenga establecido AIAF Mercado de Renta Fija. Las Entidades Proveedoras de
Liquidez deberan informar inmediatamente a Emisor de las incidencias o noticias que lleguen a su
conocimiento que afecten a la negociacion de la Emision. Las Entidades Proveedoras de Liquidez
informaran a Emisor con la periodicidad que los volUmenes contratados requiera, y como minimo
mensual mente, sobrelos nivelesde preciosy vol imenes de Parti ci paciones Preferentes que ofrezcan en el
mercado.

El Contrato de Liquidez serd de duracién indefinida.



El Contrato de Liquidez prevé que en cualquier supuesto de resolucion del mismo (por denuncia o por
incumplimiento), tanto el Emisor como las Entidades Proveedoras de Liquidez se obligarén arealizar sus
mejores esfuerzos para localizar una entidad que siga desarrollando las funciones de la Entidad o

Entidades Proveedoras de Liquidez afectadas por |a resolucién. En caso de resolucion por denuncia, €l

Contrato seguirad desplegando todos sus efectos y la Entidad o Entidades Proveedoras de Liquidez

afectadas por la resolucion seguirdn cumpliendo con las obligaciones establecidas en dicho Contrato, en
tanto el Emisor no haya celebrado un nuevo contrato de caracteristicas similares con otra u otras
Entidades Proveedoras de Liquidez que, subrogandose en la posicion contractual de la Etidad o
Entidades Proveedoras de Liquidez afectadas por la resolucion, asuman un compromiso de liquidez

equivalente a de dichas Entidades de forma que quede en todo momento garantizado € compromiso de
liquidez con el alcancey extension establecidos en el mencionado Contrato.

La resolucién del Contrato serd comunicada a la CNMV y notificada por el Emisor a los titulares de
Participaciones Preferentes mediante la publicacion del correspondiente anuncio en un periodico de
difusion nacional en Espafia y en & Boletin de Cotizacion AIAF Mercado de Renta Fija, con una
antelacion de al menos 15 dias a su fecha de efecto.



Capitulo 111

EL EMISORY SU CAPITAL

[11.1 I dentificacion y objeto social
[11.1.1 Identificacién y domicilio social

Ladenominacion social del Emisor es TELEFONICA FINANCE USA LLC, con domicilio social en c/o
The Corporation Trust Company, Corporation Trust Center, 1209 Orange Street, City of Wilmington,
County of New Castle, Delaware 19801, Estados Unidos de América, e inscrita en la Secretaria del
Estado de Delaware, Estados Unidos de América.

[11.1.2 Objeto social

El objeto social de TELEFONICA FINANCE USA LLC se contiene en el articulo 3 del Acuerdo de
Constitucion, cuyatraduccion al castellano se reproduce literal mente a continuacion:

“El Unico objeto de lasociedad eslaemisién delas Participaciones Preferentes de Capital, y la utilizacion
de la préctica totalidad de los ingresos netos provenientes de la emision para reaizar préstamos a
TELEFONICA EUROPE BV y acualquier otra empresa no residente en |os Estados Unidos de América,
participada, directa o indirectamente, por TELEFONICA, asi como, celebrar y gecutar todo tipo de
contratos y compromisos, y llevar a cabo todo tipo de actividades y operaciones, que €l Consgjo de
Administracion considere necesarias 0 convenientes para la consecucién del mencionado objeto”.

[11.2 Informaciones|egales
[11.2.1 Datos de constitucién einscripcion del Emisor

TELEFONICA FINANCE USA LLC es una sociedad de responsabilidad limitada (“ Limited Liability
Company” ) constituida bajo la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada del Estado de Delaware,
(Delaware Limited Liability Company Act) delos Estados Unidosde América, €l 27 dedejunio de 2002,
einscritaen la Secretaria de Estado del Estado de Delaware, Estados Unidos de América.

TELEFONICA FINANCE USA LLC tiene una duracién indefinida y dio comienzo a sus operaciones en
lafecha de otorgamiento de su escritura de constitucion.

La Escritura de Constitucion y € Acuerdo de Constitucion de TELEFONICA FINANCE USA LLC,
junto con traducciones juradas a castellano, han sido depositados en los registros publicosdelaCNMV,
pudiendo ser consultados en todo caso en e domicilio social del Emisor y en las oficinas de
TELEFONICA, SA., sitasen Madrid, Calle Gran Via n° 28. Asimismo, latraduccion juradaal castellano
del Acuerdo de Constitucion y de la Escritura de Constitucion se adjunta como Anexo | del presente
Folleto.

I11.2.2 Formajuridicay legislacion especial aplicable

El Emisor tiene forma juridica de sociedad de responsabilidad limitada (“Limited Liability Company” ) y
serige por laDelaware Limited Liability Company Act delos Estados Unidos de América.



I11.3 Informaciones sobre el capital
[11.3.1 Importe nominal del capital suscrito y desembolsado

A lafecha de verificacion y registro del presente Folleto, el capital social emitido y desembolsado de
TELEFONICA FINANCE USA LLC asciende a 100 DOLARES ESTADOUNIDENSES, dividido en 10
de Participaciones Ordinarias de 10 DOLARES ESTADOUNIDENSES de valor nominal cada una.

[11.3.2 Dividendos pasivos

El capital social actualmente emitido se encuentra integramente desembol sado, sin que existan, por tanto,
dividendos pasivos o importes pendientes de liberar.

111.3.3 Clasesy series de acciones

El capital socia de TELEFONICA FINANCE USA LLC es actuamente de diez (10) Participaciones
Ordinarias de Capital de 10 dolares estadounidenses de valor nominal cada una.

L os Parti ci paciones Ordinarias gozan de los derechos politicosy econdmicos que lesreconocen laL ey de
Sociedades de Responsabilidad Limitada del Estado de Delaware, Estados Unidos de América, los
Estatutos Sociales de TELEFONICA FINANCE USA LLC, y e Acuerdo de Consitucién como son € de
asistencia y voto en las Juntas Generales de Accionistas del Emisor, la participacion en los beneficios
sociales, el derecho deinformacion y € de impugnacion de los acuerdos sociales.

Las Participaciones Ordinarias de Capital, segun establecen los articulos 4.02 y 7.01 del Acuerdo de
Constitucién pertenecen aTELEFONICA EUROPE B.V.

LasPreferred Capital Securitiesconceden a sustitulares |os derechos que se describen enel Capitulol|
del presente Folleto.

Las Participaciones Ordinarias y las Preferred Capital Securities estén representadas mediante
anotaciones en cuenta. El Emisor llevarg, directa o indirectamente, un libro registro (el “Libro de
Registro”) de las Participaciones Ordinarias y de las Preferred Capital Securities. A tal efecto, podra
designar una o varias personas encargadas del mismo.

En concreto, respecto alas Partici paciones Preferentes de Capital , el Emisor hadesignadoa SCLV como
entidad encargada delallevanza del registro contable, acreditandose latitularidad de las mismas mediante
el correspondiente certificado de legitimacién, y siendo de aplicacion los procedimiento de transmisién
los establecidos en lanormativadel SCLV y de AIAF Mercado de RentaFijaen el cual vaaser solicitada
laadmisién a negociacion.

[11.3.4 Evolucion del capital social en los Gltimos afios

El Emisor fue constituido bajo la Delaware Limited Liability Company Act el 27 de de junio de 2002,
con un capital autorizado de 100 DOLARES ESTADOUNIDENSES, representado por diez (10)
Participaciones Ordinarias de 10 DOLAR ESTADOUNIDENSE de valor nominal cada unade €llas.

Como se ha indicado en €l apartado 111.3.3. anterior, actualmente el capital social autorizado de
TELEFONICA FINANCE USA LLC, es de 100 DOLARES ESTADOUNIDENSES, representado por
10 Participaciones Ordinarias de 10 DOLARES ESTADOUNIDENSES de vaor nominal cada una de
ellas.



[11.3.5 Emisién de obligaciones convertibles, canjeables o con warrants

En la fecha de redaccion del presente Folleto no existe ninguna emision de obligaciones convertibles,
canjeables o con warrants de TELEFONICA FINANCE USA LLC, ni tampoco existe ninguna
autorizacion paraemitirlas.

I11.3.6 Ventajas atribuidas a promotoresy fundadores

No existen ventgjas de ninguna clase atribuidas a los fundadores o promotores de TELEFONICA
FINANCE USA LLC, ni tampoco se han emitido bonos de disfrute

[11.3.7 Capital autorizado

El capital socia autorizado de TELEFONICA FINANCE USA LLC, es actualmente de 100 DOLARES
ESTADOUNIDENSES, representado por diez (10) Participaciones Ordinarias de 10
ESTADOUNIDENSES de vaor nomind cadaunadeéllas.

I11.3.8 Condiciones a las que los Estatutos sometan |as modificaciones de capital

El titular de las Participaciones Ordinarias del Emisor podra modificar el Acuerdo de Constitucién de
conformidad con |o previsto por é y por la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada de Delaware.

Sin perjuicio delo anterior, cual quier modificacion o supresion delosderechos otorgados alasPreferred
Capital Securities mediante la modificacion de los Estatutos del Emisor o de cualquier otro modo
(incluyendo, a titulo meramente enunciativo y no limitativo, la autorizacién o emision de valores del
Emisor que tengan mayores derechos en cuanto ala participacion en los beneficios o activos del Emisor
que dicha Serie de Preferred Capital Securities) no sera eficaz (a menos que la ley aplicable exijalo
contrario) sl no estd autorizada por escrito por los titulares de al menos dos terceras partes de las
Preferred Capital Securities de dicha Serie, 0 S ho se autoriza mediante un acuerdo aprobado en Junta
General Especial por lostitulares de al menos dos terceras partes de las Preferred Capital Securitiesde
dicha Serie en circulacion.

Finalmente, € titular de las Participaciones Ordinarias del Emisor podra incrementar en cualquier
momento el importe autorizado de dichas Participaciones Ordinarias sin consentimiento delostitulares de
las Preferred Capital Securities.

[11.4 Cartera de acciones propias

A lafechaderegistro del presente Folleto, TELEFONICA FINANCE USA LLC no posee Participaciones
Ordinarias propias en autocartera. Se hace constar, como ya se ha mencionado anteriormente, que
TELEFONICA EUROPE BV esd titular del 100% de |as Participaciones Ordinarias del Emisor.

I11.5Beneficiosy dividendos por accion delostres Gltimos gj er cicios

No aplicable, dada la reciente congtitucion de TELEFONICA FINANCE USA LLC (véase, no obstante,
apartado V.1.1 siguiente).

I11.6 Grupo de sociedades del que forma parte el Emisor

TELEFONICA FINANCE USA LLC esunafilia a 100% de TELEFONICA EUROPE BV, cuyo capital
social esta suscrito en su totaidad por TELEFONICA, SA.. TELEFONICA FINANCE USA LLC no
participaen el capital de ninguna sociedad.



Capitulo 1V

Actividades principales del Emisor

V.1 Antecedentes

TELEFONICA FINANCE USA LLC es una Sociedad de Responsabilidad Limitada (* Limited Liability
Company” ) congtituida bajo la Delaware Limited Liability Company Act el 27 de dejunio de 2002, e
inscritaen la Secretaria de Estado del Estado de Delaware, Estados Unidos de América.

V.2 Actividades principales del Emisor

TELEFONICA FINANCE USA LLC es unafilia controlada a 100% por TELEFONICA, SA. através
de TELEFONICA EUROPE BV, la cua posee directamente el 100% del capital socia ordinario de
TELEFONICA FINANCE USA LLC, condtituida con € objeto de captar fondos para € GRUPO
TELEFONICA en & mercado internacional. Dicha captacion de fondos se llevard a cabo
fundamental mente mediante la emision de Preferred Capital Securitiesen los mercados de capitales. El
Emisor iniciasus actividades con la Emision objeto del presente Folleto Informativo.

Actualmente, los activos del Emisor estan constituidos por las partidas que se indican en el Balance de
Situacion a 30 de septiembre, que se adjunta como Anexo 2a presente Folleto, encontrandose pendiente
deiniciar sus actividades de financiacion.

Una vez realizada la presente Emision de Participaciones Preferentes, los activos del Emisor estardn
constituidos fundamentalmente por préstamos a TELEFONICA EUROPE BV y a cuaquier sociedad no
residente en los Estados Unidos de América, participada, directa o indirectamente, por TELEFONICA
por los que TELEFONICA FINANCE USA LLC obtendra una remuneracion suficiente para satisfacer
los dividendos preferentes correspondientes a las Participaciones Preferentes emitidas.

I V.3 Circunstancias condicionantes
IV.3.1 Grado de estacionalidad del negocio
Los Negocios del Grupo Telefénica, no estan sujetos a estacionalidad signigicativa.

IV.3.2 Dependencia del Emisor respecto de patentes y marcas, exclusivas o contratos industriales,
comerciales o financieros, o de nuevos procesos de fabricacion, cuando estos factores revistan una
importancia fundamental.

No existe dependencia a guna respecto a patentes y marcas.

IV.3.3 Indicaciones relativas a la politica de investigacion y de desarrollo de nuevos
productos y procesos

No procede.
IV.3.4 Indicaciones de cualquier litigio o arbitraje deimportancia

No existen litigios de clase alguna que puedan ocasionar un desequilibrio patrimonial significativo del
Emisor.




Telefonica, SA. y las Empresas de su Grupo son parte en diversos litigios de caracter civil, laboral,
administrativo, fiscal y en materia de derecho de la competencia. La Sociedad aprecia razonablemente
que una eventual resolucion desfavorable de los mismos no habra de afectar de manera significativaala
situacion econdmico - financiera o alasolvenciadel Grupo.

Entre dichos litigios debe resaltarse la existencia de un procedimiento judicial de impugnacion de los
acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de Telefonica, S.A. en su reunion
del dia4 de febrero de 2000.

Dicha impugnacién ha sido formulada por un accionista titular de 300 acciones de TelefénicaS.A., y se
basa en la presunta vulneracion del derecho de informacion del accionista impugnante, en la presunta
vulneracion de las normas reguladoras de la celebracion de la Junta y en la presunta vulneracién del

régimen de laexclusion del derecho de suscripcién preferente en ampliaciones de capital .

Telefénica S.A. manifiesta su convencimiento de que el aludido procedimiento judicial va a ser resuelto
deformatotalmente satisfactoriaparalamismay, por otraparte, hace constar que, al no existir resolucion
judicial alguna al respecto, la demanda de impugnacién interpuesta no ha supuesto en modo alguno la
suspension de la gjecucion de los acuerdos social es aprobados por la Junta General de Accionistas, que
son objeto de dichaimpugnacion.

Asimismo, debe sefialarse la existencia de otro procedimiento judicial de impugnacion de los acuerdos
adoptados por la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefonica, S.A. en su reunion del dia 15 de
junio de 2001.

Dicho procedimiento ha sido promovido en virtud de demanda formulada por €l mismo accionista que
impugné los acuerdos adoptados por la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el dia4 de
febrero de 2000, segln se haindicado anteriormente.

A través de dicha nueva demanda de impugnacion de acuerdos sociales, el aludido accionista pretende
gue se declare judicialmente la nulidad de | os acuerdos adoptados por la Junta General en relacién con los
siguientes puntos del Orden del Dia: punto | (aprobacién de las Cuentas Anuales del aio 2000 y dela
gestion del Consegjo de Administracion durante dicho afio), punto X (aumento de capital paraadquisicion
de las acciones de varias compariias celulares mejicanas propiedad de Motorola) y punto X11 (aumento de
capital para cobertura de un plan de opciones sobre acciones de la Compafiia destinado a los empleados
de Endemol)

Esta impugnacion se basa en la presunta vulneracion del derecho de informacion del accionista
impugnante y en la presunta vulneracion del régimen legal de la exclusion del derecho de suscripcion
preferente en ampliaciones de capital.

Telefonica S.A. manifiesta su convencimiento de que este procedimiento judicial va a ser resuelto
también de formatotalmente satisfactoria parala misma.

Del mismo modo, se hace constar que la cemanda de impugnacion interpuesta contra los aludidos
acuerdos de la Junta General de Accionistas de 15 de junio de 2001 no ha supuesto tampoco en modo
alguno la suspension de la gjecucion de dichos acuerdos.

En otro orden de cosas, debe hacerse referencia alademandainterpuesta ante los Tribunales del Estado
de New Jersey (USA) por la sociedad International Discount Telecomunications Corporation (IDT)
contra Telefénica, SA., Terra Networks, SA., Terra Networks U.S.A., Inc. y Lycos, Inc., por la que se
exigiael pago de indemnizaciones por un importe aproximado de 6.600 millones de délares U.S.A.

La citada demanda se basa en el presunto incumplimiento del contrato de "joint venture" suscrito entre
IDT y Terraen el mes de octubre de 1999, en €l presunto incumplimiento de | as obligaciones dimanantes




del acuerdo de terminacion del aludido contrato, en el presunto fraude y violacion de lasreglas que rigen
laemision detitulos valores ("Federal Securities Exchange Act"), y en la presunta ocultacion fraudulenta
deinformacion.

Con posterioridad a la interposicion de la demanda, IDT ha formulado modificacién de la misma en el
sentido de suprimir de ésta toda referencia explicitaaunareclamacion por dafios de cuantia determinada,
por resultar contraria a la regulacion normativa norteamericana aplicable a la propia reclamacion. El
litigio es, por tanto, de cuantiaindeterminada, sin perjuicio de que alo largo del proceso la reclamacion
de dafios pueda, en su caso, concretarse y cuantificarse.

La Telefonica S.A.manifiesta su convencimiento de que €l resultado del litigio a que ha dado lugar la
demanda de IDT no ha de ser desfavorable para Telefénica ni para Terra, o de serlo se considera que €
impacto econdémico-financiero parael Grupo Telefdnica no debera ser significativo.

Por otra parte, debe también hacerse mencién de que la citada sociedad International Discount
Telecomunications Corporation (IDT) haformulado durante €l afio 2001 una demanda de arbitrgje contra
Telefonica lnternacional, SA. antela"American Arbitration Association” ("AAA").

Dicha demanda se basa en el presunto incumplimiento de un acuerdo de intenciones suscrito entre IDT y
Telefonicalnternacional en fecha 11 de agosto de 1999, e IDT reclama por razén del incumplimiento que
denuncia una cantidad no inferior a2.000 millones de délares U.S.A., exigiendo ademéas el cumplimiento
del acuerdo aludido.

Por su parte, Telefénica Internacional S.A., ha presentado reconvencién reclamando a IDT dafios y
perjuicios por un importe de 3.500 millones de délares USA.

Durante los Ultimos seis meses se han venido celebrando en Nueva Y ork sesiones del proceso arbitral
antela“AAA”, as cuales se preveé que continuaran hasta el mes de diciembre del presente afio 2002.

Telefonica, S.A. expresa su convencimiento de que el resultado del procedimiento arbitral aque hadado
lugar dicha demanda no ha de ser desfavorable para Telefénica Internacional, o de serlo se considera que
€l impacto econdémico - financiero parael Grupo Telefonicano debera ser significativo.

El Juzgado Central de Instruccién nimero 1 de la Audiencia Nacional instruye diligencias previas en
virtud de denuncia formulada en el mes de octubre del afio 2000 por D. Juan Francisco Franco Otegui
contralos exConsgjeros de “ Telefonica, SA.” D. Juan Villalonga, D. José MariaConcejo, D. LuisMartin
de Bustamante, D. José MariaMas, D. Javier Echeniquey D. Javier Revuelta, asi como contrael socio de
Arthur Andersen D. Eduardo Sanz, siendo objeto de denuncia determinadas actuaciones y acuerdos
sociales calificados por el denunciante como hechos constitutivos de delitos societarios. A dichas
diligencias previas se ha acumulado recientemente un expediente de investigacion instruido por la
Fiscalia Especial para la Represion de los Delitos Econémicos Relacionados con la Corrupcion en
relacién con laadquisicion por parte de Telef 6nica de la compariia holandesa Endemol.

Derivado del Procedimiento de quiebra voluntaria que se sigue en el Juzgado n° 42 de Primera Instancia
de Madrid, con el nimero 417/2001, y que es continuacion de la solicitud de suspension de pagosinstada
por el Administrador de SINTEL el dia 8 de junio de 2000, se han iniciado dos procedimientos penales
que afectan a Telefonica, SA.

En la declaracion de quiebra, entre otros pronunciamientos, sefijaunafechade retroaccion delosefectos
delamismaal dia8 dejunio de 1998. Como consecuenciade laretroaccion ordenada, los érganosdela
misma han remitido a TELEFONICA un requerimiento de pago por la cantidad de 3.804.897.140 ptas.,

gue representa el total delo abonado por SINTEL, al considerar nula de pleno derecho laintervencion de




éstaen €l contrato de 30 de diciembre de 1998, en el que se reconocia una deuda de 3.551.929.825 ptas.
por razén de la venta de las acciones de SINTEL a Mastec Internacional, SA. y de las cantidades
satisfechas por SINTEL, que en el mencionado acuerdo figuraba como fiador solidario del cumplimiento
de estas obligaciones de pago.

TELEFONICA presentd una demanda incidental en la que se postula la fijacion de la retroaccion en un
momento mas proximo ala declaracién de quiebra, de modo que no quede afectado el contrato de 30 de
diciembre de 1998. La representacion de los trabajadores planted otra demanda en sentido contrario,
pretendiendo llevar laretroaccién a momento de laventade las acciones de SINTEL (abril de 1996).

Se hainiciado Procedimiento Abreviado 273/2001, en relacién con €l cual, con fecha 24 de septiembre de
2002, Telefonica, SA. y Telefonica de Espafia, S.A. se han personado ante € Juzgado Central de
Instruccion n° 1 gjercitando accion civil como perjudicados, contralos administradores de SINTEL y de
Mastec Internacional, SA.

Por otro lado, hay un procedimiento en fase de Diligencias Previas 632/2002, iniciado el 23 de octubrede
2002 por el Juzgado Central de Instruccion, por un posible delito de extorsién. Este delito es un desglose
del anterior, y en é se enjuicia la posible concurrencia de un delito de extorsién en la asuncion por
SINTEL de laresponsabilidad solidaria en la obligacién de pago de su precio de venta por Mastec.

Por dltimo, Telefonica S.A. reitera que, respecto de los demés litigios y reclamaciones planteadas contra
varias compafiias del Grupo Telefénica por diversas cuantias, € riesgo de que éstas sean condenadas a
pagar las cantidades reclamadas no afectara ala solvencia del mencionado Grupo.

El Emisor y el Garante han depositado en laCNMV sendos certificados acreditativos de dichos extremos
emitidos por un firmante autorizado del Emisor y por el Presidente y Secretario del Consegjo de
Administracion del Garante, respectivamente.

IV.3.5 Indicacién de cualquier interrupcién de las actividades del Emisor que pueda tener o haya
tenido en un pasado reciente una incidencia importante sobre la situacion financiera del Emisor

No procede.
V.4 Informacioneslaborales
IV.4.1 Nimero medio del personal empleado y su evolucion durante los Gltimos tres afios

La gestion de TELEFONICA FINANCE USA LLC se rediza exclusivamente por los miembros del
Consgjo de Administracion que se citan en € apartado V1.1 siguiente, no disponiendo €l Emisor de
personal laboral adscrito al mismo.

I'V.4.2 Negociacion colectiva afectante a la Sociedad
No procede.

I'V.4.3 Politica seguida por la Sociedad en materia deventajasal personal y, en particular, en materia
de pensiones de toda clase

No procede.
V.5 Politica deinversiones

Desde lafecha de su constitucion, esto es, 27 de junio de 2002, la Sociedad no ha realizado inversiones
significativas.




No obstante, una vez realizada la Emision, la sociedad Emisora tiene previsto ceder en préstamo los
fondos obtenidos a TELEFONICA EUROPE BV, sociedad de responsabilidad limitada constituida bajo
la normativa holandesa, cuyas acciones son 100% titularidad de TELEFONICA, o a otras empresas no
residentes en Estados Unidos, participadas, directa o indirectamente, por TELEFONICA.

A su vez, TELEFONICA EUROPE BV, tiene previsto ceder en préstamo tales fondos para la operativa
de las compariias ddl GRUPO TELEFONICA, S.A. y para propdsitos corporativos generales.




Capitulo V

El patrimonio, la situacién financieray losresultados del Emisor

V.1 Informaciones contablesindividuales

V.1.1 Cuadro comparativo del balancey cuenta de pérdidasy gananciasdel Gltimo gjercicio cerrado
con los dos gjercicios anteriores.

No procede la comparacién por ser € Ultimo balance el correspondiente al gjercicio de inicio de las
actividades del Emisor. El balance inicial de la Compafiia, bajo normativa espafiola, solo tenia € apunte
de 100 DOLARES ESTADOUNIDENSES de capital y una cuenta de accionistas por desembolsos
exigidos.

V.1.2 Cuadro comparativo del estado de evolucion deflujosdecajadel ltimo gjercicio cerrado con los
dos gjercicios anteriores.

No procede por no haber finalizado la Compafiiaun primer g ercicio econdémico completo (fue constituida
€l 27 de junio de 2002.

V.1.3 Informe de auditoria acomparado de las cuentas anualesy del informe de gestién
Se acomparia como Anexo VI.

V.2 Informaciones contables consolidadas

No procede por no ser el Emisor sociedad dominante de ninglin grupo de sociedades.

Lainformacion consolidada correspondiente 8l GRUPO TELEFONICA puede consultarse en el Folleto
Continuado registrado por la CNMV en fecha 7 de junio de 2002, y con € Folleto Complementario al

Folleto Continuado inscrito en losregistros oficialesdelaCNMYV con fecha7 de agosto de 2002, o en las
informaciones periddicas remitidas ala CNMV por dicha entidad.



Capitulo VI

La Administracion, la Direccion 'y €l Control del Emisor

V1.1 ldentificacién y funcién en el Emisor delas personas que se mencionan
VI1.1.1 Miembros del 6rgano de administracion

De acuerdo con lo establecido en el articulo 6 del Acuerdo de Constitucion de TELEFONICA FINANCE
USA LLC, e Emisor serd administrado por un Consgjo de Administracion formado por un nimero de
Consgjerosnoinferior aly no superior a5. Estos permanecerdn en €l cargo hasta que sus sucesores sean
designados y debidamente electos en la primera Junta General de Socios en virtud de o dispuesto por €l
articulo 6.01 (b) del Acuerdo de Constitucién. Los Consgjeros de TELEFONICA FINANCE USA LLC a
lafechade este Folleto Informativo son |os siguientes:

-Manuel Bellod Alvarez de Lorenzana

-Fernando Rodriguez Alvarez-Cantén

-Donald Puglisi

VI.1.2 Directores y demds personas que asumen la gestion de la Sociedad al nivel més elevado

La gestion del Emisor es asumida por los miembros de su Consgjo de Administracion citados en el
gpartado anterior.

VI.1.3 Fundadores del Emisor

TELEFONICA EUROPE BV.

V1.2 Conjunto deinteresesen el Emisor delos Consejeros

VI.2.1 Acciones con derecho a voto y otros valores que den derecho a su adquisicion

Ningun Consgjero, bien individualmente, bien a través de personasinterpuestas posee ningun interés en el
capital social del Emisor.

VI.2.2 Participacion en lastransaccionesinhabitualesy relevantes de la Sociedad

Donald Puglissi es socio de Puglisi & Associates, entidad que hafirmado un contrato de servicios con €l
Emisor.

Ningun Consejero ha participado en transacciones inhabituales o cuyas condiciones fueran relevantes
parael Emisor desde su fundacion, sin perjuicio de lo establecido en el apartado V1.2.6 siguiente.

VI.2.3 Importe de los sueldos, dietas y remuneraciones

La remuneracion de los Consgjeros sera determinada por la Junta General de Socios. Los Consejeros
también recibiran dietas por los gastos en que incurran para acudir alos Consegjos, comités o, en general,
losincurridos en el desempefio de su cargo.

A lafechade verificacién del presente Folleto, los Consgjeros no han percibido ninguna remuneracion.



VI.2.4 Obligaciones en materia de pensionesy seguros de vida

No procede.

VI.2.5 Anticipos, créditos concedidosy garantiasen vigor constituidas por |a Sociedad emisora afavor
delos Consgjeros

A lafechade registro ddl presente Folleto, la Sociedad no ha concedido ningan anticipo, crédito, ni ha
constituido ninguna garantia a favor de los Consgjeros.

VI.2.6 Actividades significativas ejercidas por los Consejeros fuera de la Sociedad

- Manuel Bellod Alvarez de Lorenzana ocupa el cargo de Director Genera de Terra.com en Terra
Networks,, SA..

- Fernando Rodriguez Alvarez-Canton es Director de Negocio de Terra Networks USA y Consgjero
de TerraColombiaS.A..

- Donad Puglisi essocio de Puglisi & Associates, entidad quellevalagestion, contabilidad y otro tipo
de servicios de numerosas compariias residentes en el Estado de Delaware, Estados Unidos de
América. Asimismo, Donald Pugliss es Consgero Independiente en numerosas sociedades
residentes en el Estado de Delaware, entre las que se encuentran, atitulo de gemplo: ABN AMRO
North America Holding I, BNP PARIBAS Capital Preferred Paribas, Merril Lynch Mortgage
Investors Inc., Toyota Motor Credit Receivables Corporation, y American Express Receivables
Financing Corporation |1.

V1.3 Control sobreel Emisor

TELEFONICA FINANCE USA LLC esunafilid controlada a 100% por TELEFONICA EUROPE BV.
Como se ha indicado anteriormente, TELEFONICA EUROPE BV estitular directo del capital ordinario
de TELEFONICA FINANCE USA LLCYy su vez, d 100% del capital socid de TELEFONICA EUROPE
BV, es titularidad de TELEFONICA, S.A.. Los titulares de las Participaciones Preferentes no tienen
derecho de asistencia alas juntas ni derecho a voto salvo en los supuestos y con las condiciones
mencionadas en el Capitulo Il de este Folleto, por |0 que no gjercen ningun control sobre el Emisor..

V1.4 Restricciones estatutarias a la adquisicion por terceros de participaciones en el Emisor
No existen restricciones ala adquisicién por terceros de Participaciones Preferentes del Emisor.
V1.5 Participaciones significativas en el capital del Emisor

TELEFONICA, SA. ostenta e 100% de las Participaciones Ordinarias del Emisor a través de la
titularidad del 100% en el capital social de TELEFONICA EUROPE BV.

V1.6 NUmer o aproximado de accionistas del Emisor

TELEFONICA, S.A. ostentaindirectamente el 100% de | as Participaciones Ordinarias del Emisor, y essu
unico accionista ordinario. Como ya se ha indicado anteriormente, su titularidad es indirecta a través de
TELEFONICA EUROPE BV.



V1.7 Prestamistas de mas del 20% dela deuda alargo plazo al Emisor
No procede.

V1.8 Clientes o suministrador es significativos

No procede.

V1.9 Esquemas de participacién del personal en el capital del Emisor
No procede.

V1.10 Relacion del Emisor con sus auditor es de cuentas

El Emisor no mantiene con, Deloitte & Touche, otras rel aciones distintas de | as derivadas de la auditoria
de sus Cuentas.



Capitulo VII

Evolucion recientey per spectivas del Emisor

VI1.1 Indicaciones generales sobre la evolucion de los negocios del Emisor con posterioridad al
cierredel Ultimo gjercicio

Desde la fecha de su constitucion, el 27 de junio de 2002, el Emisor no hatenido actividad dgunay ha
sido creado como una entidad para la captacion de financiacion parael GRUPO TELEFONICA.

V11.2 Per spectivas del Emisor
El Emisor pretende ofrecer en e futuro soporte de financiacion parael GRUPO TELEFONICA.
VI11.3 Informacion respecto del grupo de sociedades del Emisor

No procede.

A 5 dediciembre de 2002.

TELEFONICA, SA.,

p-p.

D. Antonio Alonso Ureba

TELEFONICA FINANCEUSALLC

D. Miguel Escrig Melia



