Discurso de Joaquim Agut a la Junta de Accionistas de Terra Lycos
(Barcelona, 7 de junio de 2001)

Sefioras y Sefiores Accionistas:

Esta es la primera ocasién que tengo de dirigirme a todos ustedes, desde mi
incorporacién a la Sociedad el pasado 4 de septiembre. Me van a permitir, por
ello, que aproveche esta oportunidad, no solo para presentarles los hechos mds
relevantes y los resultados del ejercicio econdmico 2000, sino también para
exponerles ofras cuestiones que creo serdn de su interés como propietarios de
la Compaiiia.

Considero que es preciso conocer el sector en el que Terra Lycos desarrolla su
actividad y las oportunidades de negocio que Internet ofrece en la sociedad
actual; la privilegioda posicion que la Compafia ocupa a nivel mundial, a pesar de
su breve existencia, y el brillante futuro que tiene a corto, medio y largo plazo
y. finalmente, como no podia ser menos, porque es lo que a todos nasotros nos
interesa, analizar su situacién en los mercados mobiliarios y las causas vy el
futuro de su cotizacidn,

Tras estos minutos en los que ruego su atencién, espero ser capaz de
transmitirles la sélida situacion y el esperanzador porvenir de Terra Lycos,
para que ustedes nos sigan honrando con su confianza, que de antemano
agradezco muy sinceramente.

Terra Lycos es la primera compafiia mds global de Internet, ya de por si el
fendmeno mds global que ha conocido la Historia. ¥ por lo fanto se encuentra
éptimamente situada para el futuro, pues estd en el nicleo de uno de los
fendmenos que mayor impacto estd teniendo y va a tener en nuestra sociedad.

Explicarles a ustedes cudles son las consecuencias que la revolucién de la
informacidn estd teniendo en nuestras vidas seria largo, ademas de innecesario,
pues sin duda ya las estdn experimentando y viendo a su alrededor.

Internet afecta a nuestras empresas, que adoptan estructuras mds planas,
sencillas y dindmicas. Las organizaciones se vuelven mds fluidas y las jerarquias
se convierten en grupos de trabajo interconectados eficientemente vy
comparten flujos complejos de informacidn,



La innovacidn y la creatividad son esenciales en este nuevo entorno, construido
con bloques de un nueve materiali la tecnologia de la informacién, que tiene un
impacto cada vez mds contundente en nuestros procesos productivos.

Internet afecta a nuestro tiempo libre y al de nuestros hijos, muchos de los
cuales, segdn las estadisticas, ya pasan mds tiempo ante el ordenador que ante
el televisor; pero fambién afecta a su formacién y a la nuestra: la
cibereeducacion ya empieza a ser una realidod en la que Terra Lycos, por
supuesto, también estd presente.

Incide en la forma en la que somos gobernados y en nuestra Administracidn
Pdblica: les recuerde, por ejemplo, que ya es posible presentar la declaracién
de la renta a través de Internet, o que los datos del préximo censo también
pedrén ser completados online. También influye en la recepcidn de informacidn,
come compran los consumidores y venden los empresarios, en el mercado de la
publicidad y en la mismisima forma en la que ésta se realiza.

Dentro de este mundo para muchos revolucionario, que marca las pautas de lo
que nos depara el siglo XXI, Terra Lycos se estd situando en una posicidn que,
no solo le permite acceder al liderazgo global del sector, sino incluso a
encabezar la fransformacién que tan potente soporte estd originande en
nosotros, nuestras empresas y en nuestras instituciones.

Y, dado que mi obligacidn en esta reunidén de la Junta General de Accionistas es
la de informarles de lo acontecido en 2000, he de manifestaries que la
Sociedad iniciaba el ejercicio con una serie de puntos fuertes, que ya habia
cosechado en tan solo poco mds de un afio de existencia.

Con esta posicidn en el mercado al inicio del afio 2000, se afrontd un ejercicio
enormemente significativo para la sociedad, dado que, merced a la adquisicidn
de la compafila norteamericana Lyceos, que se formalizé el pasado 27 de
octubre, se dio un salte cualitativo y cuantitativo de trascendental importancia,

Tras dicha compra, que constifuye una de las operaciones de mds envergadura
en el sector a nivel mundial y una de las mayores realizadas por una empresa
espafiola en Estados Unidos, Terra Lycos piensa y actlia en global, pues ahora
su dmbito de actuacidn es el mundo entero, con notable incidencia en el
mercado estadounidense, sin duda el mds desarrollado.

Esta nueva vision, dificilmente imaginable cuando se constituyd la sociedad en
diciembre de 1998, nos ha obligado a pensar en un mundo sin fronteras y unido
e interrelacionado por las marcas Terra y Lycos.



En esta linea y con esta nueva perspectiva, dimos un paso decisivo para ser
lideres en la gestién de viajes online, af crear una joint venture con Amadeus y
adquirir una participacién mayoritaria en OneTravel.com, uno de los portales
punteros norteamericanos especializados en el sector de viajes.

También en Estados Unides lanzamos Lycos Anywhere, para que los usuarios
pudieran conectarse a la red de Terra Lycos a través de su dispositivo mévil, y
Lycos Computers, que permite la descarga de un sinfin de programas.

Pero quizd lo més llamativo realizade en los Estados Unidos durante el ejercicio
2000 fue el lanzamiento del portal www.terracom, obligado punto de
referencia para la numerosa comunidad hispana de aquel pais, gue, como
ustedes saben, supera los 35 millones de personas y es ya la primera minoria
norteamericana.

5in abandonar América del Norte, merece destacarse la Joint venture con Bell
Canada, para constituir Sympatico-Lycos, hoy ya la primera compafila de
Internet en Canadd

Por lo que se refiere al mercado iberoamericano, somos la compafiia con mayor
implantacién, En el afio 2000 iniciamos nuestra actividad en Uruguay,
Venezuela, Colombia y Centroamérica, con lo que Terra Lycos estd presente en
quince paises de la regidn y ocupa en cada uno de ellos un puesto de privilegio,
al haber logrado combinar contenidos y servicios diferenciados de cardcter
local, con la oferta global mds completa, algo que el usuario ha sabido valorar y
apreciar.

Debo de resefiar también la compra de una participacién mayoritaria en
Bumeran, web niimero dos de recursos humanos en Iberoamérica y con posicidn
de liderazgo en mercados como Brasil, Méjico, Argentina, Chile y Venezuela.

El mercado europeo ha sido uno de los objetivos mds acariciades por Terra
Lycos durante el pasado ejercicio y, ciertamente, los resultados no se han
hecho esperar. Con la adquisicidn de Spray Networks en Suecia, Lycos Europa,
compafiia en la que participamos en un 295%, se situd lider en los paises
escandinavos, y con la de Multimania se configuré la mas completa oferta en
Francia.

Dos datos mds a resefiar en nuestro continente, donde Terra Lycos estd
presente en catorce paises. En marzo de 2000, Lycos Europa cubrié con éxito
una Oferta Publica de 649 millones de ddlares en el Nuevo Mercado alemdn.



Por oiro lado, al fiempo de su acuerdo de integracion, Terra Lycos formalizg
con Bertelsmann, lider mundial en los sectores editorial, muliimedia y de
entretenimiento, una alianza comercial por valor de hasta 1.000 millones de
délares para los préximos cinco afios, junto con el acceso en condiciones
preferentes al ingente catdlogo de libras, disces, televisidn y cine con que
cuenta dicha sociedad.

A estas alturas de mi exposicion acerca de las actividades realizadas por Terra
Lycos a lo large del ejercicio 2000, habrdn apreciade ustedes, Sefioras y
Sefiores Accionistas, que, para el inicio de actividades en un pais o una regidn
del mundo, se repiten fdrmulas que han dado sus frutos: siempre hemos
buscado el acuerdo o la alianza con empresas que nes acompafian en la.nueva
andadura empresarial, que aportan valor afadide o la misma, al combinar
contenidos de cardcter local con nuestra oferta global y que, al mismo tiempo,
nos colocan en una posicién privilegiada en lo que se refiere a convergencia de
comunicaciones (con la presencia de Telefdnica), medios y contenidoes, (a través
de Telefonica Media y Bertelsmann) e Internet.

Estos socios, justo es reconocerlo, son compafiias de renombre mundial, como
las hasta ahora mencionadas o como aguellas con las que desarrollames nuestro
negocio en el continente asidtico. Hablamos de sociedades como Singapore
Telecom., Sumitomo Bank y Kadokawa Publishing en Japdn o Mirae Corp. en
Corea. Merced a su colaboracién, Terra Lycos estd presente en once paises de
aquel continente y es la primera sociedad de Internet en Coreay la segunda en
Japén.

En China el pasade afio se lanzé un portal, que contiene la mds completa
coleccidn de literatura china que puede encontrarse en Internet. Nuestra
implantacion en aquel mercado, con indudable trascendencia en el futuro, ocupa
el 5% lugar, y el 1° si nos referimos a compafiias con implantacién global.

Hasta aqui he queride referirme nada mds a aquellas iniciativas que han
supuesto un hecho relevante en la actividad empresarial de la Sociedad a lo
largo del ejercicio 2000. Una enumeracidn exhaustiva serfa prolija y estd a su
disposicién en el Informe Anual. Todas ellas han ayudado a lo que hoy es Terra
Lycos y con orgullo voy a enumerar a continuacién:

Las pdginas vistas crecieron en 2000 un 227% con respecto a 1999, con una
media de mds de 350 millones de pdginas vistas diariamente durante el mes de
diciembre, en los 120 sitios web de que disponemos, lo que significa una
extraordinaria cobertura y garantia para el mundo publicitario y los
anunciantes, a la hora de invertir sus recursos en nuestra empresa.



Los suscriptores, a quienes pedemos vender nuestros productos y servicios, se
incrementaron en un 336% hasta alcanzar los 6,1 miliones. A diciembre de
2000, estdbamos presentes en 41 paises y contdbamos con 94 millones de
usuarios (inicos, es decir, cada mes 94 millones de personas distintas visitaban
nuestro portal.

Los resultados financieros que se someten hoy a su consideracidn y de los
cuales tienen detalle en el Informe Anual, incluyen las operaciones de Lycos
Inc. desde su adquisicidn, es decir, Onicamente los resultados correspondientes.
a los meses de noviembre y diciembre. No obstante, baso mi exposicién en la
suma de las dos sociedades desde el 1 de enero de 2000, lo que se denomina
proferma. Con estos resultados se ofrece una visién mds clara de los logros
combinados de Terra y Lycos durante el ejercicio y una mds fdcil comparacidn
con los resultados de este afio, que iremos reportando.

Respecto a los resultados proforma del afio 2000, nuestros ingresos han
ascendide a 571 millones de euros o 95 mil millones de pesetas, lo que supone un
crecimiento del 116% respecto al afio anterior. Ya en el afio 2000, gracias a la
adquisicién de Lycos y a nuestro modelo de neqgocio que estd presente en toda
la cadena de valor, hemos mostrado una importante diversificacién de nuestras
fuentes de ingresos, tanto desde un punto de vista geogrdfico como de
unidades de negocio.

Asi el 62% de los ingresos se generan desde Estados Unidos y e! 38% de
Espafia e Iberoamérica; asimismo, desde un punto de vista de negocio, el 76%
de los ingresos provienen de lo que llamamos media, y que incluye
fundamentalmente la publicidad y el comercio electrdnico, mientras que el
restante 24% proviene del negocio de acceso y servicios de comunicacion.

La adquisicién de Lycos nos ha permitido, ademds de convertirnos en una
compafiia global, diversificar nuestros ingreses y fener una presencia
destacada en el mayor y mds evolucionade mercado del mundo, asi como
mejorar nuestros ratios financieros.

Es importante destacar el punto de la rentabilidad y la tendencia que se inicia
coincidiendo con el tercer trimestre del afio anterior, en el que el EBITDA,
resultade antes de intereses, impuestos, depreciacién y amortizacién, medido
sobre el total de ingresos comienza a mejorar, y pasa de -71% en el tercer
trimestre de 2000 a -54% en el cuarto trimestre, lo que supone una mejora de
17 puntes en tan solo tres meses. Los resultados obtenidos hasta la fecha en el
ejercicio 2001, de los que luego hablaré, confirman también esa tendencia con
un EBITDA sobre ingresos de -43% en el primer trimestre de este afo.



Esta mejora de resulfades que en seis meses ha supuesto mejorar 28 puntos o
un 40% y el claro cambic de tendencia es frute de una mejor gestion del coste,
de la realizacidn de sinergias en la integracién de Terra y Lycos, de la
centralizacién de varias funciones y de la implementacidén de procesos para
mejorar la eficiencia y la . productividad.

Un ejemplo de ahorro que combina tanto integracién como centralizacién de
operaciones, es el acuerdo alcanzado recientemente entre Terra Lycos y
Telefdnica Data, que permitird ubicar los productos de Terra Lycos en las
nuevas instalaciones de Telefénica Data en Miami, con unos estdndares de
calidad del mdxime nivel, lo que mejorard la fiabilidad y la calidad de los
servicios y productos ofrecidos a los ¢lientes de Terra Lycos, tanto en Estados
Unides como en toda Iberoamérica.

Otro claro ejemplo, frute de la complementariedad de Lycos, con una alta
excelencia en servicios online, y Terra, con una amplia bateria de contenidos y
media, es la integracién de servicios y productos, come Tripod, MailCity,
buscador, ete.

En términos de racionalizacién y eficiencia en las operaciones, existe una gran
oporfunidad de reduccién de costes en nuestra capacidad para estandarizar los
productes, a través de toda nuestra red, que permitird un desarrollo de
tecnologia de producto mds rdpide, con mds calidad y menor coste.

Antes de continuar, permitanme, defenerme un momento en tratar de explicar
una caracteristica diferenciadora de la cuenta de resultados de Terra
Networks, que la hace ligeramente distinta a las de empresas tradicionales y ya
en fase de madurez.

Es normal y esperado que nuestros resultados operativos sean todavia
negativos, ya que al encontrarnos en un sector muy nuevo es necesario realizar
grandes inversiones. Pero lo mds importante es que esas pérdidas se vayan
reduciendo frimestre a trimestre, como venimes demosirando, y que ustedes
puedan ver cémo la rentabilidad se convierte en una realidad, dejando de ser
tan selo una expectativa. Adicionalmente a los resulfados no operativos,
nuestras cuentas reflejan un muy elevado coste por el concepto de
amortizacion del fondo de comercio, derivade de nuestro crecimiento via
adquisiciones,

Las empresas de Internet, como Terra Lycos, tienen su principal activo en su
equipo humano y su desarrollo tecnoldgico, y poseen pocos activos en balance,
con lo cual, en el momento de producirse adquisiciones, se genera un gran fondo
de comercio, que es la diferencia entre su precio de compra y su valor en libros,



Ese fondo de comercio, que Terra amortiza de manera muy conservadora y
rdpida en tan sélo cinco afios, seguird penalizando nuestro resultado neto y
originando pérdidas, pero, como ustedes saben, se trata de un mero apunte
contable y no supone salida de caja alguna, las inversiones ya fueron realizadas.

Para finalizar con el repaso a los estados financieros, y en referencia al
balance, hay que ahfadir y destacar, como un aspecto muy relevante, nuestrg
solida situacidn financiera, con una liquidez en caja de 2.500 millones de euros,
es decir, es decir del orden de 416 mil millones de pesetas, y sin deuda alguna,
lo que nos sitda como una de las compafias de Internet mejor capitalizadas y
nos abre las puertas para afronfar nuevos retos, sin perder nunca de vista
nuestro enfoque en el crecimiento con rentabilidad.

Como ven, los datos operatives y financieros expuestos, con aumentos de tres
digitos, corroboran mis anteriores palabras: Terra L.ycos es ya un referente del
sector, por cuanto posee una ¢obertura geogrdfica muy superior a la de su
competencia, unos socios estratégicos de reconocida solidez mundial y una clara
y definida visién empresarial a medio y largo plaze.

Este proximo pasado, porque la corta trayectoria de la sociedad no permite
hacer adn historia, anima a mirar al futuro con fundado optimisme. Es fdcil,
tras lo hasta ahora logrado, ofear un horizonte empresarial y un porvenir
brillante y enormemente prometedor. Para ello, contamos con dos armas
poderosas y ya ampliamente contrastadas en estos dos afios.

En primer lugar, nuestre accionista mds significativo, Telefdnica, que
permanentemente ha demostrade su compromiso en el proyecto, ha alentado
cuantas iniciativas hemos emprendido y ha brindado en todo momento su total
confianza y apoyo, como se refleja en la suscripcidn de la ampliacién de capital,
por valor de 2.200 millones de euros, 365,000 millones de pesetas, realizada en
septiembre del pasado afio.

El acuerdo con Telefdnica Data para Iberoamérica, al que anteriormente me he
referide, conlleva numerosas ventajos derivadas de la considerable mejora
tecnoldgica y permitird el traslade de la gestién de los productes de nuestro
negocio de portal en tode el continente americano a Estados Unidos, donde
podremos beneficiarnos de costes inferiores a los actuales en un 70 u BO%, y
eso es posible, no solo gracias a la gestion desde Estados Unidos que acabo de
mencionar, sino También a las redes de comunicacién instaladas por Emergia,
otra Compafila del Grupe Telefdnica. Ambas iniciativas nos colocan en una
verdadera ventaja competitiva.



En segundo lugar, he de referirme al equipo humano de Terra Lycos,
multinacional y multicultural, de probada capacidad y conocimientos, que no ha
regateado esfuerzos en el arduo trabajo que se ha llevado a cabo. Este equipo
estd organizado de forma eficiente, siguiendo un esquema de relacién matricial
enfocada en dreas gecgrdficas y unidades de negocio, como corresponde a una
empresa global. En este contexto, he de manifestar mi gratitud también a los
miembros de Consejo de  Administracién de Terra Lycos, que comparten
conmigo la gestién de la sociedad, por su conocimiento, entrega y dedicacién y
por la ilusién permanente que estan demostrando por cumplir nuestros
objetivos,

En nuestro compromiso con las iniciativas mds importantes que tenemos para
este afo, el desarrollo personal del equipo de Terra Lycos continda siende un
tema clave para nosotros. Estames convencidos del componente competitivo y
diferenciador de los empleados de la Compdfila, y por ello, continuaremos
potenciande jo mejor de cada uno de ellos, a la vez que seguiremos reclutande a
los mds brillantes profesionales.

En los préximos meses, vamos a aplicar una serie de programas, tanto locales
como globales, que abarcan desde el desarrollo de las habilidades directivas y
de liderazgo, a programas de entrenamiento individual, haciendo del e-learning
o formacidn online una herramienta de uso para todos nuestros empleados.

El objetivo de estos programas pasa por centrarse en los nuevos valores de
Terra Lycos y en los comportamientos de éxito y competitividad que aqui
estamos formulande. De esta forma, junto con el esfuerzo de todo el equipo
directivo y de los empleades, podemos garantizar que estamos mejorando su
especializacion y capacitacidn, lo que nos permitird conducir a nuestra Sociedad
con éxito en el futuro.

A ambes pilares decisivos en nuestro quehacer, a Telefdnica y al personal de
Terra Lycos, quiero aqui manifestar mi mds sincero agradecimiento.

A todos nos queda claro que nuestra misidn para lograr un negocio sostenible a
largo plazo, radica en conjugar la rentabilidad y el crecimiento con ser el
destine en Internet mds visitado del mundo. Para ello, nuestro planteamiento
estratégico es continuar la linea de crecimiento hasta ahora mantenida.

Pero al crecimiento fenemos que anadirle y explotar las oportunidades de
negocio infinitas que tiene este mercado, compaginado, como elemento
fundamental, con la rentabilidad, concepto en el que coinciden la nueva y la
vieja economia,



Es obvio que las empresas que actian en el mundo de Internet han de combinar
los avances de las nuevas tecnologias con la bisqueda de beneficios, al igual que
en la economia tradicional, de manera que tanto el crecimiento como la
rentabilidad mantengan una linea de ascenso y progresién regular y constante a
lo large del fiempo, para asi garantizar la sostenibilidad a large plazo a la que
me referia antes,

Con estas premisas como misidn, que definen bien a las claras nuestras
prioridades, afrontamos el futuroe con decisién y con clara visién empresarial,
aportando a lo hasta ahora logrado nueves procesos y actividades, que sin duda
mejorardn la eficiencia y, por lo tanto, redundardn directamente en nuestra
cuenta de resultados.

Un tema clave que no quiero dejar de abordar, porque sé que les interesa y les
preocupa a ustedes tanto como a nosotros en el equipo directivo, es el de la
evolucion del precio de la accidn. Quiero recalcar aqui que, tanto a mi como al
resto de empleados, también nos preocupa enormemente la evolucién de la
cotizacién, Como profesionales que somos, buscamos el éxito de Terra Lycos y
como personas, queremos el bienestar de nuestras familias, que en gran medida
estd condicionado al éxito de la empresa, ya que el trabajo de la prdctica
totalidad de la plantilla estd incentivado con un programa de opciones sobre
acciones de la Sociedad.

5i bien Terra se constituyé probablemente como la salida a Bolsa de mds éxito
de la historia del mercado espariol, hoy dia ha perdido todas las ganancias
obtenidas desde entonces y cotiza por debajo de su precio de colocacién. Hay
muchos factores detrds de este negativo comportamiento que vamos a analizar
a continuacién.Para ponernos en antecedentes, déjenme recordarles al
Gobernador de la Reserva Federal de Estades Unidos, Alan Greenspan, quien en
1998 ya apuntaba que percibia cierta exuberancia en los mercados,
especialmente en el sector tecnoldgico.

Desde el nacimiento de Internet como sector, la economia norteamericana en
general no habla atravesade por ninguna fase de desaceleracién. Las
previsiones de crecimiento del PIB que habia hace tan sclo un afio, difieren
sustancialmente con las de ahora. Sirva de ejemplo que en muy poco espacio de
tiempo, para animar la economia, Estades Unidos ha rebajade los tipos de
interés casi un 40%, situdndolos en un 4%,

En base a esas antiguas previsiones optimistas, en la Junta General del pasado
afie, la compafiia anuncié unas estimaciones que ahora se ha demostrado no ser
aleanzables, ya que se hicieron basadas en circunstancias del mercado que no se
han cumplido, y con la consecuente repercusion en el valor de la accion.



El sector de Nuevas Tecnologias ha sido el mdximo exponente de la especulacion
en el corto plazo, pero también el de mayor riesgo y volatilidad, como se refleja en
cualquiera de los grdficos que ustedes estdn viendo ahora, comparando el Nasdag
con el Dow Jones, el Nuevo Mercado con el Mercado Continuo y la economia
fradicional con la nueva economia.

Es preciso destacar que Terra Lycos es una empresa nueva en un sector nuevo, lo
que técnicamente se llama un sector en fase de introduccidn. Por aportar un dato
anecddtico, el término Internet ni se menciona en ningln documento de la Expo'92
de Sevilla y sus empresas empiezan a significarse hace apenas seis o siete afios.
Para todos nosotros, la forma de entender los negocios en general, se ha basado
siempre en los principios bdsicos que componen el Plan de Negocio de empresas en
fase de madurez. No olvidemos que, si se analizan los sectores que cotizan en
Bolsa, ninguno tiene menos de 50 afios de existencia, mientras que el denominado
Nuevo Mercado comenzé a cotizar en Espafia en abril del pasado afio.

El impacto de estar en un negocio y sector nuevos y de tener vocacidn de liderazgo
mundial, obligan, en términos de inversidn, a un esfuerzo econdmico muy
importante para dar a conocer el propio sector, la marca, el modo de utilizacién de
nuestra tecnologia, la definicién de la comercializacién, el desarrcllo de la
nr'_qunizucién, etc., aspectos todos que en la fase de madurez tienen un peso
econdmico completamente diferente, ya que las marcas son conocidas, los usuarios
saben utilizar los productos, los canales de distribucidn estdn perfectamente
definidos y los compradores ya saben tanto de los productos como los propios
vendedores.

Por tanto, el significado prdctico de todo lo expuesto, en un caso come el de Terra
Lycos, se fraduce en tener que invertir grandes sumas de dinero para lograr
nuestros objetivos de liderazgo y consolidacidn internacional, y asi poder cosechar
en el largo plazo los frutos de estas inversiones, en un sector irreversible y
comparable perfectamente al de cualquier otro relacionado con la infraestructura
de un pais. '

Y es en un sector nuevo como éste, donde la capacidad de prediccién es muy
limitada por no tener referentes histdricos, y donde la inmensa mayoria de las
compafiias se encuentran aln en pérdidas y no existe un método preciso para
valorarias efectivamente, y por ello, en lugar de hacerlo en base a sus beneficios
futuros, que es como se ha hecho siempre, se deben emplear miltiplos sobre
ingresos, suscriptores, usuarios, etc., que luego se comparan con los de otras
compafilas y que lo dnico que permiten es llegar a la conclusidn del valor de la
compafiia en relacién con sus competidores en términos relativos, pero que no
sirven para saber si el sector en su conjunto esta siendo bien valorade o no.
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Asi, a principios del afio pasado, lus compafiias del sector estaban cotizande en
belsa con un miltiplo de ingresos de alrededor de 100 veces, es decir una
compafiia que en 2000 ingresaba 1 millén valdria hoy 100 millones; mientras que
hoy se estdn pagande a miltiplos de entre 10 y 15 veces, es decir,
précticamente diez veces menos que el afio pasado. Segin mi ejemplo anterior
el valor de la compafiia bajaria de 100 millones a sdlo 10 en tan solo un afio. Ante
tal situacion de incertidumbre, muchos inversores han decidide trasladar sus
inversiones en la nueva economia a sectores maduros y a compaiias
tradicionales.

Ademds de los enormes costes de introduccién de la compafiia citados, cabe
destacar que el sector y Terra Lycos en particular, tenia un modelo de negocio
basado fundamentalmente en la generacién de ingresos por publicidad online,

Las inversiones de publicidad por parte de los anunciantes estdn relacionadas
con el crecimiento econdmico, es decir, si la economia decrece, los gastos en
publicidad decrecen, que es lo que estd ocurriendo hoy dia. Esto, ha afectado
especialmente a las compafilas de Internet, puesto que la publicidad online adn
se encuentra en procese de consolidacidn.

Todo esto, que estd afectando en el corto plazo al crecimiento de los ingresos
de los portales de Internet, légicamente también ha impactado negativamente
en las cotizaciones.

Por otro lado, en pleno periodo de ajuste de las valoraciones de las compariias
de Internet, culminamos nuestra adquisicidn de Lycos el 27 de octubre del
pasado afio y nos enconframos con que, al dia siguiente del cierre de la
transaccién, pasamos, de tener la mayor parte de nuestro accionariade en
Europa, a tenerio en Estados Unidos, lo que implicaba que prdcticamente la
mitad del capital social estaba en manos de inversores norteamericanos,
antiguos accionistas de Lycos, quienes, posteriormente, bien por las propias
circunstancias del mercade o bien porque no quieren o no pueden tener valores
europeos, han vendido sus acciones y han sometido a la compaiiia a una presién
afiadida en su cotizacion.

Sin embargo, del puro andlisis de la evolucidn del precio de Terra Lycos y del
resto de sus competidores, vemos que fodo el sector ha sufrido casi por igual y
Terra Lycos sigue siendo, de todas las empresas del sector que han salide a
Bolsa en los dltimos afios, la que me jor comportamiento ha tenido.
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Hemos pasado de tener un valor de 3.300 a 5.600 millones de euros,
prdcticamente un billdn de pesetas. Valemos hoy casi el doble de lo que valiamos
cuando salimos a Bolsa. Desde primeros de afio, Terra Lycos es la segunda
compafiia que mejor se ha comportade en Europa y uno de nuestros principales
competidores mds directos en Estados Unidos ha perdido el doble de valor que
Terra Lyeos durante este afio. Seguimos estando, al igual que hace un afio,
entre las mayores compafiias del sector.

Por otro lado, estamos sufriendo una reduccidon del volumen de contratacidn que
esta afectando a la bolsa en general, pero especialmente al sector tecnoldgico.
En nuestro caso, el volumen diario de contratacidn ha caido en torno a un 35%.

Nuestra cotizacién ha sufride lo que han sufrido las demds, por causas que
nada tienen que ver con nuestra gestion, sine por circunstanciaos puntuales del
mercado. Seguimos siendo una de las apuestas de los analistas a futuro en este
sector, que en la actualidad muestra una atonia en cuanto al dnimo inversor.
Pero, la prdctica totalidad de los analistas, coinciden en recomendar no vender
las acciones de Terra Lycos.

Es dificil saber exactamente cudnto puede llegar a valer esta compafiia y, en
cualquier caso, eso le corresponde al mercado decirlo; pero Teniendo en cuenta
los activos que tenemos, nuestra marca, nuestra posicién en caja, nuestros
socios, los contrates con clientes y los paises donde somos lideres, creo que
nuestra compafia hoy cotiza muy por debajo del precio que deberia cotizar, en
eomparacidn con las valoraciones que se hacen de nuestros competidores.

Como ya les comenté con anterioridad con referencia a la comin preocupacidn
sobre la evolucién del precio de la accidn, quiero recordarles que existe a su
disposicion una QOficina del Accionista y un servicio con un teléfone 900 a
través de los cuales nos gustaria fomentar nuestra comunicacién con ustedes,

Por tode lo expuesto, quiero transmitirles confianza en el valor. Invertir en
Terra |Lycos debe ser una inversion a largo plazo para ustedes, sefores
accionistas, y para nosotros, empleados de la sociedad. Estamos haciendo lo que
debemos, que es intentar que esta compafiia sea rentable lo antes posible.

Seguimos siendo una de las dnicas empresas realmente globales en este sector
Y, junto con el apoyo de nuestros socios y accionistas, nuestro gran equipo
humane y nuestra gestién, estoy convencido de que acabard teniendo un reflejo
positivo en la cotizacion de la accion.
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5i estomos de acuerdo en que el momento idéneo de comprar es cuando los
precios estdn bajos, hoy el valor es una oportunidad, y para quien ya estd, es un
buen momento para buscar el balance de su cartera.

Estamoes en un mercado en el que no hay espacio para fantas compafiias. El
sector ya ha iniciade una fase de consclidacién y sélo sobrevivirdn las empresas
lideres, y pueden estar seguros de que Terra Lycos serd una de elias.

Pero es que, ademds, Sefioras y Sefiores Accionistas, nadie en Terra Lycos
tiene la vocacién de agorero, de mirar al cielo hasta que escampe o, en nuestro
caso, dedicarnos a consultar magnitudes y cotizaciones y esperar a que lleguen
los ciclos benévolos y favorables. Nuestro talante empresarial es proactivo y
nuestro espirity es decididamente positivo para emprender nuevas iniciativas
que continden aportande valor a la empresa,

En este sentido, la sdlida situacién financiera de la Compafiia nos permite
consolidar nuestra presencia en los mercados en los que ya actuamos vy, al
mismo tiempo, abordar otros nuevos mediante adquisiciones estratégicas
selectivas.

En este primer trimestre de 2001 hemos adquirido la comunidad financiera
lider en la Web norteamericana, Raging Bull, uno de los mejores de la Web
segun la revista Forbes, que ofrece a los inversores particulares mds de 13.000
foros de debate y cuenta con mds de dos millones de usuarios lnicos al mes.
Esta adquisicion refuerza nuestra posicién de liderazgo en portales financieros,
que con Invertia ya Teniamos en Espafia e Iberoamérica,

Igualmente, en el primer trimestre transcurride, Terra Lycos adquirid
Tberwap, proveedor lider de servicios y contenidos de cartografia digital en
Espafia, con las (ltimas fecnologias en sistemas de localizacidn, seguimiento y
rutas, ademds de nuestro lanzamiento de Terra Caribe, que ha iniciade su
actividad con la presentacidn del portal en la Repdblica Dominicana. Queda
claro nuestro irrenunciable afdn de crecimiento.

Pero como he dicho, lo verdaderamente importante de cara a conseguir que la
accion suba, es que tal crecimiento vaya acompafiado de rentabilidad sostenible.
Se estd haciendo un gran esfuerzo para entrar en rentabilidad lo antes posible,
pero aunque el resultado antes de intereses, impuestos, depreciacidn y
amortizacién (EBITDA) sea negative, hay una mejora, y muy significativa,
trimestre tras trimestre.
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El EBITDA a 30 de abril de 2001 fue de -89,4 millones de euros. Esto
supone un -38% de los ingresos fotales, lo que representa una mejora de 16
puntos respecto al cuarto trimestre de 2000 y consolida una tendencia
iniciada a partir del tercer trimestre del pasado afio, en el que el EBITDA
fue -71%, lo que significa una mejora de 33 puntos en tan solo siete meses,
tendencia que confiames mantener en el futuro, hasta conseguir un
resultado operativo positivo a mediados del préximo afic 2002. '

El sector en el que nos movemos, debido a su bisofiez, y como comentaba
antes, adolece de la falta de datos histdricos que ayuden a predecir el
future préximo. Hay circunstancias externas, como pueden ser las variables
macroeconomicas, e internas, como udquisicinnes ESTraTégicas importantes,
que pueden hacer variar estos plazos, Sirvales a ustedes los datos
expuestos como referencia de nuestra evolucién empresarial y como
expresion de la decidida voluntad de todo el equipo de Terra Lycos por
mantener esta linea.

Los resultados se ven favorecidos, por otra parfe, con una politica de
reduccidn de costes que no limiten el crecimiento. Ya en el primer trimestre
de este afio la cifra de gastos cperatives se redujo en un 21% con respecto
al trimestre anterior, merced a la materializacién de sinergias procedentes
de la fusidn con Lycos, que ya hemos mencionado, y de la implantacién de
procesos de mejora en la gestion de los recursos de la empresa.

El proceso de integracion con Lycos ya estd prdacticamente culminado,
aspecto que contribuye a la creacién de una cultura propia de Terra Lycos,
basada en el esfuerzo y en la conciencia de que es necesario mejorar
permanentemente la calidad de nuestros productes y su utilidad para los
clientes,

Dentro de esta linea, debo mencionar la puesta en marcha de varias
Iniciativas corporativas ya probadas en muchas empresas y que originan
mejoras muy significativas en dreas como la reduccion de costes y calidad,
entre las que destaca especialmente la metodologia Seis Sigma. He tenidoe la
oportunidad de aplicar estos métodos a lo largo de mi experiencia
profesional y puedo dar fe de sus beneficios en un relativamente corto
espacio de Tiempo.

La rentabilidad pasa por ampliar y completar nuestra oferta de servicios y
contenidos, asi como por racionalizar la que tenemos actualmente, que es
otra de las grandes sinergias de la adquisicion de Lycos, de tal forma que el
usuario sienta satisfechas sus necesidades.
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No cabe duda de que muchos de los actuales servicios no podrdn ser ya
gratuitos, con lo que se generardn nuevas fuentes de ingresos. En ese
sentido, estamos decididos a potenciar los canales verticales de servicios
con valor afiadide, en temas que acusan una fuerte demanda y buenos
margenes, como finanzas, viajes, formacion, masica, motor o recurses humanos y
empleo.

En este sentido, ademds de las ya mencionadas, contamos con otras joint
ventures en estos sectores, como son el caso de Uno-e, junfo con el BBVA;
Rumbo, con Amadeus; A Tu Hora, con Telepizza; Inversis, con socios como Caja
Madrid, Banco Zaragozane, Indra y El Corte Inglés, o el portal vertical del
mator, Azeler junto al BBVA.

En lo que se refiere a empleo y recursos humanos, se han lanzado
recientemente direcciona.es en Espafia, producto de la adquisicién de una parte
‘mayoritaria en Bumeran, y Emplaza, junto a Meta 4, una plataforma para la
buena gestidn de los recurses humanos de la empresa. También, la adquisicidn
de Ifigenia, supuse la creacion del primer portal de contenidos educativos en
Espafia y Latinoamérica.

Por otra parte, es indudable que el nimero de usuaries con que cuenta Terra
Lycos, ahora ya en 42 paises, es un pdblico objetivo seleccionado idealmente
para cualquier campafa publicitaria, por lo que nuestros sitios se convierten en
excelentes soportes.

Asi lo han entendido mas de 3.000 empresas anunciantes, un 76% de las cuales
pertenecen a la economia tradicional. Seguiremos reforzando esta linea de
ingresos, en la que ya figuran la gran mayoria de marcas recenocidas
mundialmente, entre las que se debe de destacar mds de la mitad de las 50 que
encabezan la lista de Fortune.

Finalmente, vamos a potenciar al mdximo el comercio electrdnico. Ya son mds de
5.000 las tiendas que ofrecen sus productos y servicios a través de Terra
Lycos, como uno de los canales mds efectivos para llegar a sus clientes.

Queremos ofrecer a la pequefia y mediana empresa el entorno mas rdpido,
segura, sencillo y econdmico para que traslade su negocic a Internet,
proporciondndole soluciones de comercio electrdnico, con el software, los
medios de pago para crear un entorno de confianza.
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Continuamos mejorando nuestros servicios y productos y desarrollande otros
nuevos, de modo que se diferencien de! resto y que puedan suponer nuevas
fuentes de ingresos. En este sentido, estamos abiertos a las posibilidades
tanto online como offline.

Como he indicado anteriormente, disponemos de una envidiable situacion de
liquidez que utilizaremos, aprovechando las oportunidades del mercado para
crecer, pere siempre de una forma rentable. También, en lo que se refiere a
nuestro negocio de acceso, ofreceremos servicios de comunicacion de valor
afadido que nos permitan cobrar por los mismos ademds de incrementar el
nimero de suscriptores.

Tengo el convencimiento de que estas iniciativas hasta aqui enumeradas, mds
los logros ya obtenides, aportardn a la opinién publica en general y a la
inversora en particular, una renovada definicion del valor y del potencial
empresarial de Terra Lycos.

Solo cuando los diferentes actores financieres, merced al conocimiento de las
iniciativas y dates hasta aqui expuestos, se convenzan de la realidad
irreversible del mundo de Internet y de la solvencia y la solidez incuestionables
del proyecto Terra Lycos, serd entonces cuando llegard el reconacimiento de su
valor real y, consecuentemente, de su cotizacién en los mercados.

Sefioras y Sefiores Accionistas: Quisiera terminar mi intervencidn haciendo una
reflexion personal en voz alta y asi se la transmite a ustedes. Cuando en el mes
de agosto pasado se me ofrecid la presidencia ejecutiva de Terra Lycos, fui
consciente de que se planteaba ante mi un verdadero reto empresarial. Suponia
el desafio de crear un mundo econémico nuevo, en ese esfuerzo de hacer
camino al andar.

Tenia el mismo sentimiente que hace un siglo vivieron los pioneros de otros
sectores como la electricidad, el ferrocarril o el teléfono, donde no faltaron
detractores que auguraron el fracase del tren, por su inflexible movilidad
sobre las vias ¢ que limitaron el teléfono o la audicidn musical, pues nadie
estaria dispuesto a hablar con alguien a quien no ve.

Internet no es una moda pasajera o un enfretenimiento para snobs. 5u
implantacion ha sido incomparablemente mds rdpida que ofros productos que
hoy tenemos fan asumides como el propio teléfono o el televisor. El mundo
empresarial lo ha hecho suyo en menos de un lustro y millones de personas hoy
viven de su utilizacién, como elemento de comunicacidn y de conocimiento.

16



Y esta indiscutible aceptacidn genera ingentes recursos econdmicos, En otras
palabras, y déjenme que sean claras y llanas, Internet es un buen negocio, que
no ha hecho mds que empezar y al que es fdcil augurar un brillante futuro.

Con ese espiritu innovador pero con los pies en la tierra y vigilando los ndmeros,
Terra Lycos se estd posicionando de forma privilegiada en los paises més
desarrollades y goza de una presencia intercontinental como ninguna otra
compafila, con la vocacién y disposicién decididas de liderar este sector,

Mi plena conviccidn de éxito es lo gue me anima a pedirles a ustedes la
renovacion de su confianza y que sigan con nosotros en este atractivo y, muy
pronto, rentable proyecto empresarial.

Muchas gracias
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