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I. PRIMERA PARTE

FACTORES DE RIESGO LIGADOS AL EMISOR

El negocio del Grupo Telefénica se ve condicionado tanto por factores, exclusivos del Grupo,
como por factores que son comunes a cualquier empresa de su sector. Los riesgos e
incertidumbres mas significativos a los que se enfrenta actualmente la Compania son los
siguientes:

Riesgos relacionados con el Grupo

= Riesgo pais (inversiones en Latinoamérica). A 30 de junio de 2011, aproximadamente el
49,8% de los activos del Grupo Telefénica corresponden al segmento Latinoamérica; ademas,
aproximadamente un 45,5% de los ingresos por operaciones del Grupo Telefonica generados en
el primer semestre de 2011 procedian de operaciones de dicho segmento. A 30 de junio de
2011, aproximadamente el 59,3% de los activos y el 50,5% de los ingresos del segmento
Latinoamérica procedian de operaciones en Brasil. El negocio de Telefonica es especialmente
sensible a cualquiera de los riesgos relacionados con Latinoamérica descritos en este apartado,
particularmente si estos afectasen o se manifestasen en Brasil.

Las operaciones e inversiones del Grupo Telefénica en Latinoamérica pueden verse afectadas
por varios riesgos relacionados con las condiciones econémicas, politicas y sociales de estos
paises, que suelen denominarse de forma conjunta como “riesgos pais”, entre los cuales cabria
destacar:

* la posibilidad de que se produzcan cambios adversos impredecibles en las politicas y/o
en la regulacion existentes, incluyendo la posible modificacion de las condiciones de
las licencias y concesiones bajo las que opera el Grupo Telefénica y que pudieran
afectar de forma negativa a las condiciones econémicas o de negocio del mercado en
el que se opera y, por tanto, a los intereses del Grupo en estos paises;

 la posibilidad de que se produzcan situaciones inflacionarias, devaluacion de las
monedas locales o imposicion de restricciones al régimen cambiario o cualquier otro
tipo de restricciones a los movimientos de capital;

* la posibilidad de que se realicen expropiaciones publicas, nacionalizaciones de activos
o se incremente la participacion de los gobiernos en la economia y las compaiias;

* la posibilidad de que se produzcan crisis econémicas, o situaciones de inestabilidad
politica o de disturbios publicos, que afecten negativamente a las operaciones del
Grupo Telefénica en esos paises.

* Riesgo de tipo de cambio o de tipo de interés. El negocio del Grupo Telefbnica esta expuesto
a diversos riesgos de mercado, particularmente los motivados por las variaciones en los tipos
de interés o de cambio.
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A 30 de junio de 2011, el 31,5% de la deuda neta tenia su tipo de interés ligado a tasas
variables y el 27% de la deuda neta esta denominada en monedas distintas al euro.

Para dar una idea de la sensibilidad de los costes financieros a la variacion de los tipos de
interés a corto plazo a 30 de junio de 2011: ante un incremento en 100 puntos basicos en los
tipos de interés en todas las divisas donde tenemos una posicion financiera a esa fecha,
implicaria un aumento de los costes financieros de 145 millones de euros; y ante un
decremento de 100 puntos basicos en todas las divisas excepto en el délar y la libra, de cara a
evitar tipos negativos, implicaria una reduccién de los costes financieros de 140 millones de
euros. Para la elaboracion de estos calculos se supone una posicién constante equivalente a la
posicion a esa fecha, que tiene en cuenta los derivados financieros contratados.

Por lo que respecta al impacto en la cuenta de resultados, y concretamente en las diferencias
positivas y negativas de cambio en el resultado financiero, a 30 de junio de 2011 una variaciéon
del tipo de cambio del 10% supondria un impacto de 67 millones de euros (considerando
constante la posicién en divisa con impacto en cuenta de resultados a esa fecha, incluyendo los
derivados financieros contratados, y que las divisas latinoamericanas se deprecian respecto al
délar y el resto de divisas respecto al euro, un 10%).

Precisamente para gestionar estos riesgos, el Grupo Telefonica utiliza diversas estrategias,
fundamentalmente a través del uso de derivados financieros, que en si mismas, no estan
exentas de riesgos, por una parte, el que resulte de la posibilidad de que estas estrategias de
gestion resulten infructuosas, y por otra, el riesgo de contrapartida que conllevan este tipo de
coberturas.

Para una descripcion mas detallada sobre la gestion del riesgo mediante el uso de instrumentos
financieros véase la Nota 16 de las Cuentas Anuales Consolidadas.

= Riesgo derivado de la dependencia de fuentes de financiacién externas. El funcionamiento, la
expansion y la mejora de las redes, el desarrollo y la distribucion de los servicios y productos del
Grupo, asi como el desarrollo e implementacién de nuevas tecnologias o la renovacion licencias
precisan de una financiacion sustancial.

La evolucién de los mercados financieros, en términos de liquidez, coste del crédito, acceso y
volatilidad, sigue marcada por la incertidumbre que todavia existe sobre determinados factores
como la rapidez de la recuperaciéon econdémica, el saneamiento del sistema bancario
internacional o la creciente preocupacion sobre los altos déficits puablicos de algunos paises
europeos, principalmente Espana, Portugal, Grecia, Italia e Irlanda. Aunque todas las companias
europeas se estan viendo afectadas, las companias basadas en estos paises se ven mas
penalizadas por este motivo. El empeoramiento de las condiciones en los mercados financieros
internacionales debido a alguno de estos factores podria hacer mas complicado y mas caro
refinanciar la deuda financiera existente (a 30 de junio de 2011, en los préximos seis afos la
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cifra media de vencimientos de la deuda neta asciende aproximadamente 7.000 millones de
euros anuales) o incurrir en nueva deuda, si fuera necesario. Como referencia, en términos de
encarecimiento del coste, el margen de cobertura (CDS) de la Compania a cinco anos se ha
incrementado desde el 1 de enero hasta el 26 de octubre de este ano en aproximadamente 120
puntos basicos.

Adicionalmente, la capacidad para obtener financiacion en los mercados de capitales
internacionales se podria ver limitada, en términos de acceso y coste, si los ratings crediticios
de Telefénica se revisaran a la baja, si bien es cierto, que tras la reciente revision a la baja de la
calificacion crediticia de la Compania, ésta ha podido acudir al mercado de bonos, lanzando en
octubre una emision en el mercado europeo de 1.000 millones de euros. Esta emision, con
vencimiento el 3 de febrero de 2016, tiene un cup6n anual del 4,967%. Ademas, las condiciones
de mercado actuales podrian dificultar la renovacion de nuestras lineas de crédito bilaterales no
dispuestas, el 25% de las cuales, a 30 de junio de 2011, tenian establecido su vencimiento
inicial para antes del 30 de junio de 2012. Finalmente, la situacion financiera actual podria hacer
también mas dificil y costosa la captacion de fondos de nuestros accionistas.

Riesgos inherentes al sector de actividad en el que opera el Grupo.

» Riesgo derivado de la actual situacién econémica global. El negocio del Grupo Telefénica se
ve condicionado por la situaciéon econémica general de cada uno de los paises en los que opera.
La incertidumbre sobre la continuidad o no de la recuperacion econémica podria afectar
negativamente al volumen de demanda de los clientes, actuales o potenciales, en la medida en
la que los clientes consideren que los servicios que ofrece el Grupo no son esenciales. Factores
como la escasez de crédito en un entorno de ajuste de los balances bancarios, la evolucién del
mercado laboral, el empeoramiento de la confianza del consumidor con el aumento del ahorro
como consecuencia inmediata o las necesidades de un mayor ajuste fiscal que impactaran
negativamente en la renta de los hogares serian los principales factores macroeconémicos
podrian incidir negativamente en la evolucion del consumo y por ende en el volumen de
demanda de nuestros servicios y finalmente en los resultados del Grupo. ;Este riesgo resulta
mas elevado en Europa, mientras que en el resto de paises donde el Grupo Telefénica opera el
impacto seria mas residual.

Adicionalmente, el negocio del Grupo puede verse afectado por otros posibles efectos
derivados de la crisis econémica, incluida una posible insolvencia de clientes y proveedores
clave.

» Mercados fuertemente requlados. Al tratarse de una compania con presencia internacional,
el Grupo Telefénica se halla sujeto a la legislacion y regulacién de los distintos paises en los que
presta servicios y en la que intervienen, en distinta medida y segln proceda, distintas
autoridades, a nivel supranacional (como es el caso de la Unién Europea), nacional, regional y
local. Esta regulacion es particularmente estricta en algunos de estos paises donde la Compania
disfruta de una posicién dominante.
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A nivel europeo, destaca la reduccién de los precios mayoristas de terminaciéon en redes
moviles. Asi, se han impuesto importantes bajadas en los precios de terminaciéon en muchos de
los paises en los que opera el Grupo, entre otros en Reino Unido (con una reduccion final
prevista para 2015 y respecto de los precios vigentes a finales de 2010 de mas del 83% y en
Alemania (con reducciones superiores al 50% para finales de 2012). Otro servicio cuyos precios
estan regulados es el de itinerancia de llamadas y mensajes cortos o “roaming”. En este caso,
tanto los precios maximos mayoristas como los minoristas estan fijjados mediante una senda
decreciente que ya ha obligado a Telefonica a reducir los precios de las llamadas vocales, de los
mensajes cortos y de los precios mayoristas en itinerancia, suponiendo una rebaja en dichos
precios maximos para mediados de 2012 de un 11,43%, un 36,36% y un 60%
respectivamente, respecto de los precios vigentes a mediados de 2011. Adicionalmente, las
autoridades regulatorias pueden acordar, en cualquier momento, nuevas medidas u
obligaciones de reduccién de precios de “roaming” y precios de terminacion de llamadas
moviles y/o fijas, y obligar a Telefonica a dar acceso a terceros operadores a sus redes.

Igualmente, en Latam, se estd produciendo una corriente de revision de los precios de
terminacion en redes moviles con la consecuente reduccién de los mismos. Asi, por ejemplo,
entre las mas relevantes se encuentran las reducciones aprobadas en México de 61% y en Chile
de un 60%.

Por otra parte, el escenario regulatorio europeo ha experimentado cambios como consecuencia
de la aprobacién en 2009 de la reforma del marco regulatorio comdn de la Unién Europea, con
fecha de trasposicion para mayo de 2011, aunque a fecha de registro de este Documento, por
lo que se refiere a los paises europeos en los que opera el Grupo, solo ha sido traspuesto en
Irlanda y Reino Unido. Los nuevos principios regulatorios establecidos hacen suponer que el
desarrollo del nuevo marco en cada uno de los Estados Miembros puede resultar en una mayor
presion regulatoria en el entorno competitivo local. Cabe resaltar, asimismo, que dicho marco
ampara la posibilidad de imponer por parte de los reguladores nacionales -en casos concretos y
bajo condiciones excepcionales- la separacion funcional de las operaciones mayoristas y
minoristas prestadas por aquellos operadores con poder significativo de mercado y
verticalmente integrados, exigiendo que ofrezcan idénticas condiciones mayoristas a terceros
operadores que adquieran dichos productos.

Finalmente, la Recomendacién sobre la aplicacion de la politica regulatoria europea a las redes
de banda ancha de nueva generacién elaborada por la Comisiéon Europea podria afectar de
modo determinante a los incentivos de inversion de los operadores en nuevas redes de banda
ancha fijas, a corto y medio plazo, con el consiguiente impacto sobre las perspectivas de
negocio y la competencia en este segmento de mercado. La Comisién Europea estd
actualmente trabajando en el registro de sendas Recomendaciones sobre contabilidad de
costes y no discriminaciéon que podrian incrementar la presion regulatoria de los operadores
fijos.
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Adicionalmente, debido a que el Grupo Telefénica disfruta de una posicion de liderazgo en cuota
de mercado en muchos de los paises en los que opera, puede verse afectado por decisiones de
los reguladores en materia de defensa de la competencia. Estas autoridades podrian prohibir
determinadas actuaciones como, por ejemplo, la realizacion de nuevas adquisiciones o el
mantenimiento de determinadas conductas, o imponer sanciones que, si fueran significativas,
podrian provocar una pérdida de cuota de mercado y/o menoscabar el futuro crecimiento de
determinados negocios.

Por otro lado, y en la medida en la que una parte fundamental de los servicios prestados por el
grupo se realiza bajo regimenes de licencias, autorizaciones o concesiones, se ve expuesto a las
decisiones o medidas que pudiera adoptar la Administracién, como sanciones econémicas por
incumplimientos graves en la prestacién de los servicios, incluyendo en Ultimo término, la
revocacion o la no renovacion de estas licencias, autorizaciones o concesiones, asi como el
otorgamiento de nuevas licencias a competidores para la prestacion de servicios en un mercado
concreto.

En este sentido, en lo que respecta a la renovacion, el Grupo Telefénica promueve la misma
segln los términos contemplados en su respectivo contrato, aunque no siempre se pueda
garantizar una finalizacién satisfactoria del proceso o en las condiciones mas satisfactorias para
el Grupo. En muchos casos, se exige el cumplimiento de determinadas obligaciones, entre
otras, unos estandares minimos de calidad, de servicios y de cobertura, asi como una inversion
de capital determinada. En caso de incumplimiento existiria el riesgo de sancion por parte de las
autoridades competentes, de revision de los términos contractuales o incluso de revocacion de
la licencia, autorizacién o concesion.

Para una descripcién mas detallada sobre el marco juridico regulador de los servicios prestados
por el Grupo Telefénica, véase el Apartado 5.1.4. de este Documento de Registro.

Igualmente, para una descripcién mas detallada sobre las principales licencias y concesiones del
Grupo Telefénica, véase el Anexo VI de las Cuentas Anuales Consolidadas.

» Mercados altamente competitivos y sujetos a una continua evolucién tecnolégica. El Grupo
Telefénica opera en mercados altamente competitivos y sujetos a una continua evolucion
tecnolégica, y en consecuencia, su actividad estd condicionada por las actuaciones de sus
competidores en estos mercados y por su capacidad de anticipacién y adaptacion a los
constantes cambios tecnolégicos que se producen en el sector.

Para competir eficazmente en estos mercados, el Grupo Telefénica necesita comercializar sus
productos y servicios de manera eficiente y reaccionar adecuadamente frente a las distintas
acciones comerciales realizadas por los competidores, asi como frente a otros condicionantes
competitivos que afectan a estos mercados, tales como la capacidad de anticipacion y
adaptacién, en un tiempo adecuado, a los cambios tecnoldgicos, a los cambios en las
preferencias del consumidor o en la situaciébn econdémica, politica y social. Si el Grupo
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Telefonica no fuese capaz de hacerlo adecuadamente, las operaciones, la situacion financiera,
los resultados o la generacién de caja del Grupo Telefénica podrian verse afectados
negativamente.

Constantemente surgen nuevos productos y tecnologias y desarrollos de los ya existentes que
puede dejar obsoletos algunos de los productos y servicios ofrecidos por el Grupo Telefénica,
asi como su tecnologia. Esto obliga a Telefénica a invertir en el desarrollo de nuevos productos,
tecnologia y servicios para continuar compitiendo con eficiencia con los actuales o futuros
competidores, pudiendo, por esta razoén, verse reducidos los margenes de ingresos de sus
negocios. En este sentido, los margenes derivados de los negocios tradicionales de voz y datos
se estan viendo reducidos, a la vez que surgen nuevas fuentes de ingresos derivadas de Internet
movil.

Una de las tecnologias por la que estan apostando en la actualidad los operadores de
telecomunicaciones, entre otros, Telefonica (en Espafna y Latinoamérica), son las nuevas redes
tipo FTTx, que permiten ofrecer accesos de banda ancha sobre fibra éptica con altas
prestaciones, tales como conexiones a Internet de 100mb o servicios de television de alta
definicién. Sin embargo, el despliegue de dichas redes, en el que se sustituye total o
parcialmente el cobre del bucle de acceso por fibra 6ptica, implica elevadas inversiones. A dia de
hoy, la escasa demanda actual de las prestaciones que las nuevas redes ofrecen al cliente final
impide cuantificar el retorno de las inversiones y justificar el alto nivel de las mismas.

Adicionalmente, muchas de las citadas actuaciones tendentes a actualizar las redes y a ofrecer
nuevos productos o servicios no se encuentran enteramente bajo el control del Grupo
Telefonica, pudiendo ademas verse condicionadas por la regulacién aplicable.

= Las limitaciones de capacidad de espectro podrian convertirse en un factor condicionante y
costoso. Los negocios de telefonia movil del Grupo en algunos paises podrian verse
condicionados por la disponibilidad de espectro. Si la Compania no pudiera obtener capacidad
de espectro suficiente o adecuado o hacer frente a los costes derivados de su adquisicion,
podria tener un efecto adverso en el lanzamiento y prestacion de nuevos servicios y en el
mantenimiento de la calidad de los servicios ya existentes, pudiendo perjudicar la situacién
financiera y los resultados del Grupo.

En concreto, en el ejercicio 2010 el Grupo resulté adjudicatario de distintas frecuencias en
Alemania, con vencimiento en 2025 y a un precio de, aproximadamente, 1.379 millones de
euros y de distintos bloques en México, con vencimiento en 2030 y por importe de 1.237
millones de euros. Asimismo, en 2011, tuvo lugar en Espana la adjudicacién de espectro
adicional que cubre todas las bandas atribuidas a servicios moéviles, con un coste total
aproximado por todos los bloques de 668 millones de euros.

Para mas informacion sobre la asignacion de espectro en los distintos paises donde el Grupo
opera, véase la Nota 6 de las Cuentas Anuales Consolidadas.
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» Fallos en el abastecimiento de los proveedores. El Grupo Telefénica, en su calidad de
operador de telefonia mévil y fija y prestador de servicios y productos de telecomunicaciones
depende, al igual que el resto de las empresas del sector, de un reducido nimero de grandes
proveedores de productos y servicios esenciales, principalmente de infraestructura de red y
terminales moviles. Asi, en el ano 2011 el Grupo Telefénica dispone de 20 proveedores de
terminales y de 28 proveedores de infraestructura de red, que adinan el 80% de los pedidos.
Estos proveedores podrian, entre otras cosas, ampliar sus plazos de entrega, incrementar sus
precios o limitar su suministro debido a su propia falta de “stock”, o por exigencia de su negocio.

Si estos proveedores no pudiesen suministrar sus productos al Grupo Telefénica en el plazo
acordado, podrian comprometer los planes de despliegue y expansion de la red (lo que en
determinados supuestos podria llegar a afectar al cumplimiento de los términos y condiciones
de los titulos bajo los que opera el Grupo Telefonica), o comprometer los negocios y resultados
de operaciones del Grupo Telefonica.

= Riesgos asociados a las interrupciones de red imprevistas. Las interrupciones de red
imprevistas por fallos del sistema, tanto accidentales como por otros motivos, incluidas las
debidas a fallos de red, hardware o software, que afectan a la calidad o causan la interrupcién de
la prestacion de los servicios del Grupo Telefénica, pueden provocar la insatisfaccion de los
clientes, una reduccion de los ingresos y el trafico, conllevar la realizacién de reparaciones
costosas, la imposicién de sanciones o de otro tipo de medidas por parte de los organismos
reguladores, y perjudicar la reputacion del Grupo Telefénica.

El Grupo Telefénica intenta mitigar estos riesgos adoptando una serie de medidas, como la
instalacion de sistemas de “backup” y de sistemas de proteccion como ‘“cortafuegos” o
programas antivirus, y otras medidas de seguridad fisica en las instalaciones. Sin embargo,
estas medidas no siempre son efectivas. Aunque el Grupo Telefonica dispone de un seguro que
cubre este tipo de incidencias, esta poéliza podria no ofrecer cobertura suficiente para
compensar las posibles pérdidas.

*  Emisiones radioeléctricas y posibles riesgos para la salud. En la actualidad, existe en la
opinién puablica una importante preocupacion en relacion a los potenciales efectos que los
campos electromagnéticos, emitidos por teléfonos moviles y estaciones base, pudieran tener
sobre la salud.

Esta preocupacion social ha llevado a algunos gobiernos y administraciones a tomar medidas
que han comprometido el despliegue de las infraestructuras necesarias para asegurar la calidad
del servicio, y que afectan a los criterios de despliegue de nuevas redes. Estas u otras
intervenciones regulatorias que también podrian producirse en el futuro podrian afectar de
forma negativa al negocio, a la situacion financiera, a los resultados y a la generacion de caja del
Grupo.
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El organismo especializado de la Organizacion Mundial de la Salud en investigaciones sobre el
cancer (IARC) ha clasificado recientemente (mayo 2011) los campos electromagnéticos de la
telefonia mévil como “posible carcinégeno”, clasificacion a la que pertenecen igualmente
productos como el café o los encurtidos. Tras ello, la Organizacién Mundial de la Salud, en su
Nota descriptiva n® 193 publicada en el mes de junio, ha indicado que, hasta la fecha, no se
puede afirmar que el uso del teléfono mévil tenga efectos perjudiciales para la salud, aunque ha
anunciado que, en el ano 2012, realizard una valoraciéon formal de este potencial riesgo,
teniendo en cuenta toda la bibliografia cientifica disponible.

Independientemente de la evidencia cientifica que se pueda obtener, y aun cuando el Grupo
Telefénica tiene contemplados estos riesgos, y dispone de un plan de accién en los distintos
paises donde se presta servicio para asegurar el cumplimiento de los cédigos de buenas
practicas y las regulaciones correspondientes, no se puede descartar que esta preocupacion
pueda llegar a afectar a la capacidad para captar o retener clientes o desincentivar el uso de la
telefonia movil.

= Riesgos relativos al posible saneamiento contable de determinados activos. El Grupo
Telefénica revisa anualmente, o con mayor frecuencia si las circunstancias asi lo requieren, el
valor de sus activos y unidades generadoras de efectivo, para determinar si su valor contable
puede ser soportado por la generacién de caja esperada por los mismos que, en algunos casos,
incluyen las sinergias esperadas incluidas en el coste de adquisicion. Posibles cambios de
caracter regulatorio, empresarial, econémico o politico podrian suponer la necesidad de incluir
modificaciones en las estimaciones efectuadas y la necesidad de llevar a cabo saneamientos en
los fondos de comercio, en los inmovilizados materiales o en los intangibles. El reconocimiento
del deterioro de valor de estos activos, si bien no comporta una salida de caja, afecta a la cuenta
de pérdidas y ganancias, lo que podria repercutir negativamente en los resultados de las
operaciones. En este sentido, el Grupo ha afrontado diversas correcciones del valor de algunas
de sus participaciones que han tenido impacto en los resultados del ejercicio en que fueron
realizados. Asi, en el ejercicio 2010 se registr6 la correccion del valor de la participacién en
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) por importe de 191 millones de euros.
Igualmente, en el primer semestre de 2011 se ha registrado una correccién del valor de la
participacién en Telco, S.p.A. por importe de 524 millones de euros.

Para una descripcion mas detallada sobre la gestion de este riesgo véase la Nota 3 f) de las
Cuentas Anuales Consolidadas.

Otros riesgos
» Riesgos asociados a litigios. Telefonica y las sociedades del Grupo son parte en litigios y
otros procedimientos judiciales en el curso ordinario de sus negocios cuyo resultado es

impredecible. Un resultado adverso o un acuerdo extrajudicial de estos o futuros litigios o
contenciosos que pudiesen afectar al Grupo Telefénica podrian representar un coste
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significativo y tener un efecto negativo material en los negocios, la situacion financiera, los
resultados o la generacion de caja del Grupo.

Para una descripcién mas detallada sobre los principales litigios en curso del Grupo Telefénica,
asi como el estado actual de los mismos, véase el Apartado 13.6.
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Il. SEGUNDA PARTE

DOCUMENTO DE REGISTRO

Con el fin de cumplir con los requisitos de informacion relativos al documento de registro (el
“Documento de Registro”), de conformidad con el Anexo IV del Reglamento (CE) n.° 809/2004,
de la Comision Europea de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicacion de la Directiva
2003/71/CE, tal y como ha sido modificado por el Reglamento (CE) n.° 1787/2006 de la
Comisién de 4 de diciembre de 2006 y por el Reglamento (CE) n.° 211/2007 de la Comisién de
27 de febrero de 2007 (el “Reglamento 809/2004"), y al amparo del articulo 19.2 del Real
Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admisién a negociacion de valores en
mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigible
a tales efectos (el “Real Decreto 1310/2005"), el Documento de Registro se presenta de la
siguiente manera:

A) Tabla de equivalencia;
B) Anexo IV del Reglamento 809/2004%;

C) Estados Financieros intermedios condensados consolidados (Cuentas Anuales
resumidas consolidadas) e informe de gestion intermedio consolidado
correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2011;

D) Estados Financieros individuales y consolidados (Cuentas Anuales individuales y
consolidadas) e informe de gestion individual y consolidado de Telefénica S.A. y sus
sociedades dependientes que componen el grupo Telefénica, correspondientes al
ejercicio 2010; y

E) Estados Financieros individuales y consolidados (Cuentas Anuales individuales y
consolidadas) e informe de gestién individual y consolidado de Telefénica S.A. y sus
sociedades dependientes que componen el grupo Telefénica, correspondientes al
ejercicio 2009.

Los Estados Financieros individuales y consolidados (Cuentas Anuales individuales y
consolidadas) e informe de gestion individual y consolidado de Telefénica S.A. y sus sociedades
dependientes correspondientes a los ejercicios 2010 y 2009 han sido depositados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV™).

12



Yelefonica

A) TABLA DE EQUIVALENCIA

De conformidad con el articulo 19.2 del RD 1310/2005, la siguiente tabla recoge la equivalencia
entre (i) los epigrafes del Anexo IV del Reglamento 809/2004 y (i) los Estados Financieros
consolidados (Cuentas Anuales consolidadas) e informe de gestion consolidado de Telefénica
S.A. y sus sociedades dependientes que componen el grupo Telefénica, correspondientes a los
ejercicios 2009 y 2010, los Estados Financieros Intermedios Condensados Consolidados e
Informe de Gestion Intermedio Consolidado correspondientes al periodo de seis meses
terminado el 30 de junio de 2011 y el propio Documento.

1. PERSONAS RESPONSABLES

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Personas Responsables (pag. 21)

2. AUDITORES DE CUENTAS

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Auditores de Cuentas (pag. 22)

3. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1 Informacién financiera seleccionada relativa al
emisor

3.2 Informacion financiera seleccionada relativa a
periodos intermedios

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacion financiera seleccionada (pag. 22)

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacién financiera seleccionada (pag. 24)

4. FACTORES DE RIESGO

Documento de Registro: Primera Parte. Factores
de Riesgo ligados al emisor (pag. 3)

5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1.3. Fecha de constitucién y periodo de actividad del
Emisor, si no son indefinidos.

5.1.4. Domicilio y personalidad juridica del Emisor,
legislacion conforme a la cual opera, pais de constitucion,
direcciéon y nimero de teléfono de su domicilio social (o
lugar principal de actividad empresarial si es diferente de
su domicilio social);.

5.1.5. Acontecimientos recientes relativos al emisor que
sean importantes para evaluar su solvencia
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Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacién sobre el emisor (pag. 25)

Nota 1 de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Introduccion e Informacion General: Configuracion
del Grupo Telefonica

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacioén sobre el emisor (pag. 25)

Nota 1 de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Introduccién e Informacion General: Configuracion
del Grupo Telefénica

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacion sobre el emisor (pag. 25)

Nota 1 de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Introduccién e Informacion General: Configuracion
del Grupo Telefénica

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacioén sobre el emisor (pag. 25)

Nota 1 de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Introduccién e Informacion General: Configuracion
del Grupo Telefénica

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacion sobre el emisor (pag. 26)

Nota 1 de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Introduccién e Informacion General:
Configuracion del Grupo Telefénica y Estructura
Societaria del grupo

Informe de Gestion Consolidado (Cuentas
Anuales consolidadas): Entorno Regulatorio

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacion sobre el emisor (pag.38.)
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Nota 2 de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Bases de presentacion de los estados financieros
consolidados. Comparacion de la informacion y
principales variaciones en el perimetro de
consolidacion
Anexo | de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Variaciones del perimetro de consolidacién por
area geografica
Nota 3 de los Estados Financieros intermedios
condensados consolidados a 30 de junio de
________________________________ 2011: Comparacion de lainformacion_ __ _ _ _ _
5.2 Inversiones Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacién sobre el emisor (pag.41)
Nota 7 de los Estados Financieros intermedios
condensados consolidados a 30 de junio de
2011: Intangibles, inmovilizado material y fondo
de comercio

_6._ _DESCRIPCIONDELNEGOCIO _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ oo o___.
6.1 Actividades principales Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Descripcion del Negocio (pag. 44)
Nota 1 de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Introduccién e Informacion General
Informe de Gestion Consolidado (Cuentas
6.2 Mercados principales Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Descripcion del Negocio (pag. 47)
Nota & de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Informacién Financiera por Segmentos
Informe de Gestion Consolidado (Cuentas
Anuales consolidadas): Informacion por Negocios
Informe de Gestion Consolidado (Estados
Financieros intermedios condensados
consolidados a 30 de junio de 2011): Resultados
________________________________ por Unidades de Negocios_ _ _ _ _ _ _ __ ____.
6.3 Declaracion efectuada por el emisor relativa a su Documento de Registro: Segunda Parte. B)
posicion competitiva Descripcion del Negocio (pag. 60)
Informe de Gestion Consolidado (Cuentas
Anuales consolidadas): Informacién por Negocios

_1._ _ESTRUCTURA ORGANIZATIVA _ _ _ _ _ _ _ _ o _____.
7.1 Sielemisor es parte de un grupo, breve descripcion Documento de Registro: Segunda Parte. B)
del grupo y de la posicion del emisor en el grupo Estructura organizativa (pag. 60 ) y Apartado 5.1.5:
Acontecimientos recientes relativos al emisor que
sean importantes para evaluar su solvencia
(pag.38)
Anexo | de las Cuentas Anuales consolidadas:
Variaciones del perimetro de consolidacion por
area geografica
Anexo V de las Cuentas Anuales consolidadas:
________________________________ Principales sociedades del Grupo Telefonica | _ _
7.2 Siel emisor depende de otras entidades del grupo
debe declararse con claridad, junto con la aplicacion de esa
dependencia

8. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS
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8.1 Declaracion de que no ha habido ningin cambio
importante en las perspectivas del emisor desde la fecha
de sus Gltimos estados financieros auditados publicados.

8.2 Informacion sobre cualquier tendencia conocida,
incertidumbres, demandas, compromisos o hechos que
pudieran razonablemente tener una incidencia importante
en las perspectivas del emisor, por lo menos para el
ejercicio actual

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacién sobre tendencias (pag. 63) y Apartado
Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacién sobre tendencias (pag. 63)

Nota 21 de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Otra informacion

Anexo VI de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Principales concesiones y licencias

Informe de Gestion Consolidado (Estados
Financieros intermedios condensados
consolidados a 30 de junio de 2011): Factores de
Riesgo

Informe de Gestiéon Consolidado (Cuentas
Anuales consolidadas): Evolucion previsible de los
negocios.

Informe de Gestion Consolidado (Cuentas
Anuales consolidadas): Entorno regulatorio

9. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

9.1 Declaracién que enumere los principales supuestos

en los que el emisor ha basado su prevision o su estimacion

9.2 Informe elaborado por contables o auditores
independientes sobre la prevision o estimacion

10. ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y
DE SUPERVISION

10.1 General

10.2 Conflictos de intereses de los érganos
administrativos, de gestion y supervision

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Organos de Administracion, de Gestién y de
Supervision (pag. 64)

Informe Anual de Gobierno Corporativo:

B: Estructura de la Administracion de la Sociedad

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Organos de Administracién, de Gestién y de
Supervision (pag. 68)

Informe Anual de Gobierno Corporativo:

B. Estructura de la Administracion de la Sociedad
(B.1.8 y B.1.40) y C. Operaciones vinculadas (C.5 y
C.6)

11. PRACTICAS DE GESTION

11.2 Declaracion de si el emisor cumple el régimen o
regimenes de gobierno corporativo de su pais de
constitucion

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Prcticas de Gestion (pag. 69)

Informe Anual de Gobierno Corporativo: B.
Estructura de la Administracion de la Sociedad

Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Practicas de Gestion (pag. 71)

Informe Anual de Gobierno Corporativo: F.
Grado de seguimiento de las recomendaciones de
gobierno corporativo

12. ACCIONISTAS PRINCIPALES

12.1 Elcontrol del emisor
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Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Accionistas Principales (pag. 71)

Informe de Gestién Consolidado: Informacion
exigida por el articulo 116.bis de la Ley de Mercado
de Valores — C.- Las participaciones significativas



Yelefonica

12.2 Descripcién de todo acuerdo, conocido del emisor,

cuya aplicacién pueda en una fecha ulterior dar lugar a un

cambio en el control del emisor

13. INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL

ACTIVO Y EL PASIVO DEL EMISOR, POSICION

_FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS _ _ _ _ _ _ _ ___________________________.

13.1 Informacién financiera histérica Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacién financiera relativa al activo y el pasivo
del emisor, posicion financiera y pérdidas y
beneficios (pag.72)
Notas 1-24 de las Cuentas Anuales
Consolidadas:
Nota 3.s) de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Nuevas NIFF e Interpretaciones del Comité de
Interpretaciones NIIF (CINIIF)
Informe de Gestion Consolidado (Cuentas

e e e e mmmmo oo Anuales consolidadas): Informacion por Negocios _

13.2 Estados financieros Anexo | de las Cuentas Anuales Consolidadas:
Variaciones del perimetro de consolidacion
Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacion financiera relativa al activo y el pasivo
del emisor, posicion financiera y pérdidas y

13.3 Auditoria de la informacion financiera historica anual ~ Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacion financiera relativa al activo y el pasivo
del emisor, posicion financiera y pérdidas y
13.4 Edad de lainformacion financiera mas reciente Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacion financiera relativa al activo y el pasivo
del emisor, posicion financiera y pérdidas y
________________________________ beneficios (pag.76)_ _ _ _ _ ___________.
13.5 Informacién intermedia y demas informacion Documento de Registro: Segunda Parte. B)
financiera Informacion financiera relativa al activo y el pasivo
del emisor, posicion financiera y pérdidas y
beneficios (pag. 76)
Estados Financieros Consolidados (Estados
Financieros intermedios condensados
consolidados a 30 de junio de 2011):
a) Estado de Situacion Financiera Consolidado
b) Resultados Consolidados
__________________________________ c)Estadode FlujosdeFfectivo _ _ __ ____.
13.6 Procedimientos judiciales y de arbitraje Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacion financiera relativa al activo y el pasivo
del emisor, posicion financiera y pérdidas y
beneficios (pag. 85)
________________________________ Nota 21 a) de las Cuentas Anuales Consolidadas
13.7 Cambios significativos en la posicion financiera o Documento de Registro: Segunda Parte. B)
comercial del emisor Informacién financiera relativa al activo y el pasivo
del emisor, posicion financiera y pérdidas y
beneficios (pag. 90)
Nota 17 de las Cuentas Anuales Consolidadas

14. INFORMACION ADICIONAL
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Informacion adicional (pag. 91)
Nota 12 de las Cuentas Anuales Consolidadas:
________________________________ PatrimonioNeto _ _ _ _ _ _ _ _ _ ________.
14.2 Estatutos y escritura de constitucion Documento de Registro: Segunda Parte. B)
Informacién adicional (pag. 92)
Nota 1 de las Cuentas Anuales Consolidadas:

Introduccién e Informacion General

15. CONTRATOS RELEVANTES

16. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES

DE EXPERTOS Y DECLARACIONES DE INTERES

17.DOCUMENTOS PARA CONSULTA Documento de Registro: Segunda Parte: B)
Documentos para Consulta (pag. 93)

Queda incorporada por referencia a este documento la informacién financiera auditada del
Grupo Telefénica referida a los periodos terminados a 31 de diciembre de 2009 y de 2010, asi
como la informacién financiera intermedia a 30 de junio de 2011 que ha sido objeto de revision
limitada por parte de los auditores. Esta informacion financiera y los correspondientes informes
de auditoria se encuentran depositados en la CNMV.
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GLOSARIO:

Acceso: Se refiere a cualquier conexion a cualquier servicio de telecomunicaciones
ofrecido por Telefénica. La integracion de servicios de telecomunicaciones en paquetes
de servicios ha cambiado la manera de contratar nuestros servicios por parte de clientes
residenciales y mayoristas. Un cliente puede contratar mdltiples servicios, por lo que
entendemos que es mas preciso contar nimero de accesos o servicios contratados por el
cliente que contar solamente nimero de clientes. Por ejemplo, un cliente que tiene una
linea de telefonia fija y un servicio de banda ancha, representa dos accesos en lugar de
uno. Adicionalmente contamos el total de accesos de las companias en las que ejercemos
control o control conjunto.

Acceso a servicios de datos e Internet: incluye los accesos de banda ancha (linea
minorista digital asimétrica ADSL, Satélite, fibra 6ptica y circuitos 2 Mbps), accesos de
banda estrecha (servicios de Internet a través de lineas de la red telefonica puablica
conmutada) y otros accesos, como circuitos a cliente final.

Acceso desnudo: permite a los clientes suscribirse a una conexiéon de banda ancha sin el
pago de la conexidn fija mensual.

Bucle alquilado: Telefénica cede a los operadores alternativos el tramo de la red
telefonica que conecta el domicilio del usuario final con la central local mas proxima (lo
que se denomina el bucle de abonado) acceso de transmision de datos en el cual se
envian simultdneamente varias piezas de informacién con el objeto de incrementar la
velocidad de transmision efectiva.

Bucle compartido: conexion a la red de Telefonica que permite a otros operadores el uso
de frecuencias no vocales del espectro sobre el bucle de abonado, manteniéndose por
Telefonica la prestacion del servicio telefonico fijo disponible al pablico. Telefonica cede al
operador el uso de las frecuencias altas del par, por encima de la banda utilizada por el
servicio telefénico, quedando la utilizacion de las bajas frecuencias a cargo de Telefonica
para ofrecer bien telefonia basica POTS (Plain Old Telephone Service- Servicio Telefénico
Ordinario) bien acceso basico RDSI (Red Digital de Servicios Integrados). En este
supuesto, el bucle de abonado esta conectado a un divisor de frecuencias. Los precios de
alquiler son distintos para el operador alternativo, pero en el caso del bucle compartido el
cliente final paga a Telefénica el alquiler de linea, mientras que en el desagregado el
cliente final paga el alquiler de linea, llamadas y ADSL al otro operador.

Bucle desagregado: conexion a la red de Telefonica que permite a otros operadores el uso
exclusivo de los elementos que forman parte del bucle de abonado. El bucle desagregado
permite al operador alternativo tener el contacto y la relacién total con el cliente final, sin
que éste tenga ninglin contacto con Telefénica; por ello ha tenido un mayor crecimiento
frente a la figura de bucle compartido.

Hay 3 modalidades de bucle de abonado desagregado:

«  Bucle parcialmente desagregado y compartido —ver mas arriba:.
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« Bucle parcialmente desagregado sin STB (Servicio Telefonico Basico): Esta
modalidad permite que los operadores ofrezcan, sobre el bucle compartido, el
servicio de voz (sobre IP) ademas de la banda ancha, de esta manera el cliente
puede desvinculase comercialmente de su anterior operador. Ha sido aprobado
por la CMT en Septiembre de 2006.

+ Totalmente desagregado: Diferentes servicios de voz y datos sobre el par de
cobre en todo el rango de frecuencias y sin depender del servicio telefénico de
Telefénica. Todas las frecuencias van a los DSLAM del proveedor.

FTTX (Fiber to the x) es un término genérico para designar cualquier acceso de banda
ancha sobre fibra éptica que sustituya total o parcialmente el cobre del bucle de acceso.
El acronimo FTTx se origina como generalizacion de las distintas configuraciones
desplegadas (FTTN, FTTC, FTTB, FTTH...), diferenciandose por la dltima letra que denota
los distintos destinos de la fibra (nodo, acera, edificio, hogar...).

GSM (Global System for Mobile Communications): es un sistema estandar de telefonia
movil digital. GSM se considera, por su velocidad de transmision y otras caracteristicas,
un estandar de segunda generacion (2G). Su extension a 3G se denomina UMTS y difiere
en su mayor velocidad de transmision, el uso de una arquitectura de red ligeramente
distinta y sobre todo en el empleo de diferentes protocolos de radio (W-CDMA).

HSPA (High-Speed Packet Access) es la combinacion de tecnologias posteriores y
complementarias a la tercera generacion de telefonia moévil (3G), como son el 3.5G o
HSDPA y 3.5G Plus, 3.75G o HSUPA. Tedricamente alcanza velocidades de hasta 144
Mb/s en bajada y hasta 2 Mb/s en subida, dependiendo del estado o la saturacion lared y
de suimplantacion.

IPTV (Internet Protocol Television): sistema de distribucién por subscripcion de sefnales de
television o video usando conexiones de banda ancha sobre el protocolo IP.

Ing no P2P / Ingresos de datos: es el porcentaje de los ingresos SMS (excluyendo los
persona a persona) sobre el total de los ingresos de datos. Mide el peso de los ingresos
SMS, que no incluyen los persona a persona, sobre el total de los ingresos de datos.

IT (information technology): es el estudio, disefio, desarrollo, implementacién, soporte o
direccion de los sistemas de informacion computarizados, en particular de software de
aplicaciéon y hardware de computadoras.

KPI (Key Performance Indicator): es un indicador de gestion del negocio.

LTE (Long Term Evolution): es una tecnologia de acceso inalambrico, evolucion de la
norma UMTS (4G). es la tecnologia que se usara para el despegue de Internet mévil.

PCMCIA (Personal Computer Memory Card International Association) es una tarjeta de
memoria para ordenadores que permite anadir al ordenador nuevas funciones. Existen
muchos tipos de dispositivos disponibles en formato de tarjeta PCMCIA: mddems,
tarjetas de sonido, tarjetas de red, etc.
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* Refarming: consiste en la reordenacion de una banda de frecuencias radioeléctrica para
usos diferentes de los que inicialmente fueron asignados.

e TIC: Tecnologias de la informacion y de la comunicacion, que integra los elementos y las
técnicas utilizadas en el tratamiento y la transmision de las informaciones,
principalmente de la informatica, Internet y telecomunicaciones

e TVde pago: incluye Television por cable, por satélite DT, y Television IP.

 UMTS (Universal Mobile Telecommunications System) Sistema universal de
telecomunicaciones méviles: es una de las tecnologias usadas por los méviles de tercera
generacion, superior a GSM. Sus tres grandes caracteristicas son las capacidades
multimedia, una velocidad de acceso a Internet elevada, la cual también permite
transmitir audio y video en tiempo real; y una transmision de voz con calidad equiparable
ala de las redes fijas. Ademas, dispone de una variedad de servicios muy extensa.

» VDSL (o VHDSL) (Very high bit-rate Digital Subscriber Line). Se trata de una tecnologia de
acceso a internet de banda ancha perteneciente a la familia de tecnologias xDSL que
transmiten los impulsos sobre pares de cobre.. Se trata de una evolucion del ADSL, que
puede suministrarse de manera asimétrica (52 Mbit/s de descarga y 16 Mbit/s de
subida) o de manera simétrica (26 Mbit/s tanto en subida como en bajada), en
condiciones ideales sin resistencia de los pares de cobre y con una distancia nula a la
central. La tecnologia VDSL utiliza 4 canales para la transmisiéon de datos, dos para
descarga y 2 para subida, con lo cual se aumenta la potencia de transmision de manera
sustancial.

e VolP: Servicios de voz sobre Protocolo IP
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B) ANEXO IV DEL REGLAMENTO 809/2004

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1. Todas las personas responsables de la informacién que figura en el Documento de
Registro y, segtn los casos, de ciertas partes del mismo, con, en el dltimo caso, indicacién de las
partes. En caso de personas fisicas, incluidos los miembros de los érganos administrativos, de
gestién o de supervision del emisor, indicar el nombre y el cargo de la persona; en caso de
personas juridicas, indicar el nombre y el domicilio social.

D. Miguel Escrig Melia, en su calidad de Director Financiero y DAa. Maria Luz Medrano
Aranguren, en su calidad de Vicesecretaria General y del Consejo de Administracion de
Telefénica, S.A. (en lo sucesivo, indistintamente, la "Sociedad”, la “Compania”, la “Sociedad
Emisora” o el “"Emisor”), asumen la responsabilidad de la totalidad del presente Documento de
Registro de obligaciones y derivados, cuyo formato se ajusta al Anexo IV del Reglamento (CE)
n° 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004.

D. Miguel Escrig Meliad y DAa. Maria Luz Medrano Aranguren tienen poderes suficientes para
representar al emisor de los valores, Telefonica, en virtud de escritura piblica otorgada ante el
Notario de Madrid, D. Jests Roa Martinez, en fecha 14 de octubre de 2011, con el niimero 1.876
de su Protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 25.212, Folio 66, Seccién 8,
Hoja M-6164, inscripcion 1.769, y en escritura piblica otorgada ante el Notario de Madrid DAa.
Isabel Estapé Tous en fecha 18 de enero de 2008, con el nimero 213 de su Protocolo, e inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 25.212, Libro 0, Folio 1, Seccién 8, hoja M-6164,
inscripcion 1.710, respectivamente.

1.2.  Declaracién de los responsables del Documento de Registro que asegure que, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacién contenida
en el Documento de Registro es, segin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en
ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido. En su caso, declaracién de los responsables
de determinadas partes del Documento de Registro que asegure que, tras comportarse con una
diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacién contenida en la parte del
Documento de Registro del que sean responsables es, segin su conocimiento, conforme a los
hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

D. Miguel Escrig Melid y DRa. Maria Luz Medrano Aranguren, como responsables del contenido
del presente Documento de Registro, declaran que, tras comportarse con una diligencia
razonable para garantizar que asi es, la informaciéon contenida en este Documento de Registro
es, segn su conocimiento, conforme a los hechos, y no incurre en ninguna omisién que pudiera
afectar a su contenido.
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2. AUDITORES DE CUENTAS

2.1.  Nombre y direccién de los auditores del emisor para el periodo cubierto por la informacién
financiera histérica (asi como su dfiliacién a un colegio profesional).

Las Cuentas Anuales correspondientes a los ejercicios 2009 y 2010 han sido auditadas por
Ernst & Young, S.L., con domicilio en Plaza Pablo Ruiz Picasso 1, 28020 Madrid, Espana,
empresa que figura actualmente inscrita en el ROAC con el nimero S -0530.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefonica celebrada el 18 de mayo de 2011, se
aprobd la designacion de Ernst & Young, S.L. como Auditor de Cuentas para la verificacion de las
Cuentas Anuales e Informes de Gestidn de Telefonica y de su Grupo Consolidado de Sociedades
para el ejercicio 2011.

2.2. Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no han sido
redesignados durante el periodo cubierto por la informacién financiera histérica, deben revelarse
los detalles si son importantes.

Los auditores no han renunciado, ni han sido apartados de sus funciones, ni han sido
redesignados durante el periodo cubierto por la informacién financiera histérica.

3. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1. Informacién financiera histérica seleccionada relativa al emisor, que se presentard para
cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacién financiera histérica, y cualquier
periodo financiero intermedio subsiguiente, en la misma divisa que la informacién financiera.

La informacién financiera histérica seleccionada debe proporcionar las cifras clave que resumen
la situacién financiera del emisor.

La informacion contenida en este apartado debera leerse conjuntamente con los estados
financieros consolidados correspondientes a los ejercicios 2009 y 2010 y, en todo caso, esta
sujeta en su integridad al contenido de los estados financieros consolidados del emisor que se
encuentran depositados en la CNMV y que estan disponibles en la pagina web de esa Comision,
www.cnmv.es, y en la de la Compafiia, www.telefonica.com .

La informacién financiera seleccionada referida a los periodos terminados a 31 de diciembre de
2010 y 2009 se presenta a continuacion:

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA BAJO NIIF
(Millones de euros) diciembre diciembre Var
ACEIVOS NO COMTIBNTES ...ttt sttt senennas 108.721 84.311 2895 %
Activos corrientes 21.054 23.830 (11,65) %
Detalles de activo (*)
Intangibles 25.026 15.846 5793 %
Fondo de comercio 29.582 19.566 51,19%
Inmovilizado material 35.797 31.999 11,87 %
Activos financieros corrientes 1.574 1.906 (17,42) %
Efectivo y equivalentes de efectivo 4.220 9.113 (53,69) %
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INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA BAJO NIIF 2010 2009

(Millones de euros) diciembre diciembre Var
FONAOS PIrOPIOS ....coovveeiinciiciieiieis sttt 31.684 24274 30,53 %
PaSiVOS NO COMTIBNEES ...ttt senes 64.599 56.931 13,47 %
Pasivos corrientes........... 33.492 26.936 24,34 %
Total CtiVo = TOTAl PASIVO......cuurimirriiciiicit e 129.775 108.141 20,01 %
Deuda fiNANGIEra NELA PP ... s s ssssssnnes 55.593 43,551 27,65 %
Deuda finanCiera BrULa ...t 61.100 56.791 7,59 %
Importe neto de |a Cifra de NEGOCIOS .........cureemcrieiicrirerire e 60.737 56.731 7,06 %
Resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA)® ..........ccoovocooooceesvocess, 25.777 22.603 14,04 %
ReSUILAd0 OPEratiVO ... ..o 16.474 13.647 20,72 %
GAStO fINANCIEIO NETO ..ottt (2.649) (3.307) (19,90) %
RESUIAAO NETO......oocveiiiii it 10.167 7.776 30,75 %
DiVIdENAO POT @CCION ..ottt 1,30 1,00 30,00 %
Resultado neto basico por aCCioN .........coo.eveemreereeereeernrenne 2,25 1,71 31,58 %
Resultado Operativo/ Importe neto de la cifra de negocios . 27,1% 24,1% 3,1p.p.
Gasto financiero neto/OIBDA™ ...oooooooooooooeoeoeoeoeeoeeoeeeeeeee, 10,3% 14,6% 4,3 p.p.
Deuda financiera neta / OIBDA® ...........oocoooovoesoesessesssesssesssessses e 2,k 19
Deuda financiera bruta / Total PasiVO........c.ccociniierire s 47,1% 52,5% (5,4 p.p.)
Deuda financiera neta / Total PAsiVO ..ot 42 .8% 40,3% 2,6 p.p.

Payout Ratio 58% 59%

)

@)

©)
(4)
)

*)

Deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2010 = Deuda financiera a largo plazo + ciertas partidas de Otros acreedores a
largo plazo (1.718 millones de euros)+ Deuda financiera a corto plazo + ciertas partidas de Provisiones a corto plazo y otras
deudas no comerciales (1.977 millones de euros) - ciertas partidas de Activos financieros no corrientes y participaciones en
empresas asociadas (3.408 millones de euros) - Inversiones financieras temporales incluidas dentro de los Activos financieros
corrientes - Efectivo y equivalentes de efectivo.

Deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2009 = Deuda financiera a largo plazo + ciertas partidas de Otros acreedores a
largo plazo (515 millones de euros)+ Deuda financiera a corto plazo - ciertas partidas de Activos financieros no corrientes y
participaciones en empresas asociadas (2.736 millones de euros) - Inversiones financieras temporales incluidas dentro de los
Activos financieros corrientes - Efectivo y equivalentes de efectivo.

OIBDA: Resultado Operativo antes de amortizaciones.

Este ratio ha sido calculado tomando los valores absolutos de las correspondientes partidas

La cifra de 2010 se ha calculado a partir del OIBDA a diciembre de 2010 excluyendo el resultado por enajenacién de activos y
los compromisos en firme ligados a las actuaciones de cardcter social de la Fundacién Telefénica (en el ejercicio 2009 no hubo
este tipo de compromisos ligados a las actuaciones sociales de la Fundacién) . Incluye el 100% del OIBDA de Vivo en 2010 y la
cifra de 2009 se ha calculado a partir del OIBDA a diciembre de 2009 excluyendo el resultado por enajenacién de inmovilizado.

En las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2010, se incluyen los movimientos de las distintas partidas que componen
el activo no corriente, en concreto, la informacién aparece recogidas en la Nota (6) Intangibles, Nota (7) Fondos de comercio y
Nota (8) Inmovilizado material

La siguiente tabla muestra la cotizacion histérica de las acciones de Telefénica, S.A.:

2011
hastael 01/11 2010 2009

Ne de acciones (x1.000) 4.563.996 4.563.996 4.563.996
Ult. precio periodo (euros) 14,8550 16,9650 19,5200
Precio méx. periodo (euros) 18,7500 19,8500 19,8250
Precio min. periodo (euros) 12,5000 14,6700 13,5300
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3.2 Si se proporciona informacién financiera seleccionada relativa a periodos intermedios,
también se proporcionaran datos comparativos del mismo periodo del ejercicio anterior, salvo
que el requisito para la informacién comparativa del balance se satisfaga presentando la
informacién del balance final del ejercicio.

La informacion contenida en este apartado deberd leerse conjuntamente con la declaracién
intermedia de gestién del Grupo Telefénica referida a los periodos terminados el 30 de junio de
2011 y 2010 que se encuentran depositados en la CNMV y que estan disponibles en su pagina
web y en la de la Compafia: www.telefonica.com.

2011 | 2010 | |

(1)

(Millones de euros) Junio diciembre Var
ACLIVOS NO COMTIBNEES ..ottt 104.221 108.721 (4,14) %
ACEIVOS COTTIENTES ...ttt 20.111 21.054 (4,48) %

Detalles de Activo (*)

INEANGIDIES ..ottt 24.262 25.026 (3,05) %

FONAO € COMEICIO ...ttt ensees 29.019 29.582 (1,90) %

INMOVIliZado MALEIAl ...t 34.549 35.797 (3,49) %

ACtivos fiNANCIEIOS COMMIENTES ........ieeeeeeeeeeeeeeeeeee ettt 2.016 1.574 28,08 %

Efectivo y equivalentes de efectivo............ccoiciniieinnieciecees 3.194 4.220 (24,31) %
FONAOS PIrOPIOS ...c.eoviveivnitnitie ittt 26.048 31.684 (17,79) %
PaSiVOS NO COMTIENMTES ...t 65.066 64.599 0,72 %
PaSiVOS COMTIEMEES........couuviiiiieii et 33.218 33.492 (0,82) %
Total activo = TOtal PASIVO ...ttt 124.332 129.775 (4,19) %
Deuda financiera Neta @ ... 56.420 55.593 1,49 %
Deuda finanCiera Bruta . ... 59.863 61.100 (2,02) %
Deuda financiera neta/OIBDA

® 2,5 24
Deuda financiera bruta / Total PASiVO ..o 48,1% 47.1% 1,1 p.p.
Deuda financiera neta / Total Pasivo .............c.ccocuevueviuecueeereeeeeeeeeeeeeeeeeeraene 45 4% 42,8% (2,5p.p.)

(1) Datos no auditados

(2) Deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2010 = Deuda financiera a largo plazo + ciertas partidas de Otros acreedores a largo
plazo (1.718 millones de euros)+ Deuda financiera a corto plazo + ciertas partidas de Provisiones a corto plazo y otras deudas no
comerciales (1.977 millones de euros) - ciertas partidas de Activos financieros no corrientes y participaciones en empresas asociadas
(3.408 millones de euros) - Inversiones financieras temporales incluidas dentro de los Activos financieros corrientes - Efectivo y
equivalentes de efectivo.

(3) Deuda financiera neta a 30 de junio de 2011 = Deuda financiera a largo plazo + ciertas partidas de Otros acreedores a largo plazo
(1.709 millones de euros)+ Deuda financiera a corto plazo + ciertas partidas de Provisiones a corto plazo y otras deudas no
comerciales (1.991 millones de euros) - ciertas partidas de Activos financieros no corrientes y participaciones en empresas asociadas
(1.933 millones de euros) - Inversiones financieras temporales incluidas dentro de los Activos financieros corrientes - Efectivo y
equivalentes de efectivo.

(4) Calculado a partir del OIBDA de los Gltimos 12 meses (con Vivo al100%) y excluyendo el resultado de enajenacién de activos y
ajustado por la provisién por compromisos en firme ligados a las actuaciones de cardcter social de la Fundacién Telefénica.

(*) En el apartado “5.2.1. Descripcion de las inversiones principales hechas desde la fecha de los dltimos estados financieros
publicados” del presente documento se detallan la variaciones producidas en las principales partidas de los activos no

corrientes.

Datos no auditados | 2on 200

(Millones de euros) junio junio Var
Importe neto de |a ifra de NEGOCIOS .........cc.oiuuiiiiiieiis e 30.886 29.053 6,31 %
Resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) .........cccorerurmreenreernreenes 11.304 10.905 3,66 %
RESUItAA0 OPEIAtIVO ...ttt 6.348 6.456 (1,67) %
Gasto financiero neto (1.165) (1.254) (7,10) %
RESURAAO NETO ...t 3.162 3.775 (16,24) %
Resultado Neto baSsiCO POT ACCION .........rvurverriereisreisesesssisesssss s ssensssees 0,700 0,830 (15,66) %
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(Millones de euros) junio junio Var
Resultado operativo/ Importe neto de la cifra de negocios 20,6% 22,2% (1,7p.p)
Gasto FiNanciero Neto/OIBDA ... (10,3%) (11,5%) 1,2 p.p.

4. FACTORES DE RIESGO

Se revelaran de manera prominente en una seccién titulada "Factores de riesgo”, los factores de
riesgo especificos del emisor o de su sector de actividad.

Véanse los factores de riesgo descritos en la primera parte del Documento de Registro (paginas
de3all).

5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1. Historial y evolucién del emisor.

5.1.1. Nombre legal y comercial del emisor;

La denominacion social de la entidad emisora es “Telefdnica, S.A.".
5.1.2. Lugar de registro del emisor y ndmero de registro;

Telefonica figura inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en el Tomo 12.534, Folio 21, Hoja
M-6164, inscripcion 13592 del Libro de Sociedades y esta provista del cédigo de identificacion
fiscal A-28/015865.

5.1.3. Fecha de constitucién y periodo de actividad del emisor, si no son indefinidos;

Telefonica fue constituida por tiempo indefinido en escritura pablica autorizada por el Notario
del llustre Colegio de Madrid D. Alejandro Rosell6 Pastor, en fecha 19 de abril de 1924, habiendo
sido inscrita en el Registro Mercantil de la provincia de Madrid el dia 5 de julio del mismo afo.

Los Estatutos Sociales de la Compania fueron adaptados a la Ley de Sociedades Anénimas por
escritura otorgada el dia 10 de julio de 1990, ante el Notario de Madrid D. Miguel Mestanza
Fragero. Sin perjuicio de su obtencion o consulta en el Registro Mercantil de Madrid, cualquier
persona interesada podra consultar los Estatutos Sociales de la Compania en el domicilio social
de la misma, sito en la calle Gran Via, nimero 28, de Madrid, e igualmente a través de la pagina
web de la Compania (www.telefonica.com).

5.1.4.  Domicilio y personalidad juridica del emisor, legislacién conforme a la cual opera, pais de
constitucién, y direccién y namero de teléfono de su domicilio social (o lugar principal de
actividad empresarial si es diferente de su domicilio social);

25



Yelefonica

Telefénica es una sociedad mercantil anénima, de nacionalidad espanola, que tiene su domicilio
social en Madrid, Gran Via nimero 28 (Cdédigo Postal 28013). Los teléfonos de contacto para
accionistas e inversores son los siguientes:

- Relaciones con Inversores: +34 91 482 87 00

- Oficina del Accionista: 900 111 004
Forma juridica

Telefénica tiene forma juridica de sociedad anénima y se rige por la Ley de Sociedades de
Capital, cuyo texto refundido se aprobd por Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y
demas normativa complementaria.

Marco juridico requlador de los servicios prestados por el Grupo

La prestacion de servicios de telecomunicaciones, principal actividad del Grupo, se encuentra
fuertemente regulada en los distintos paises en los que éste opera, si bien pueden existir
marcadas diferencias entre ellos en funcién del grado de liberalizacién del sector y de la politica
particular del regulador en cada caso.

A continuacion incluimos una breve descripcidon del marco regulatorio en las regiones y
principales paises donde opera Telefénica:

Europa

En lo que respecta a los servicios prestados por el Grupo en Europa, el actual marco regulador
del sector de las telecomunicaciones ha sido recientemente modificado para atender los
nuevos desarrollos tecnoldgicos. En este sentido, se han aprobado:

* el Reglamento para el establecimiento del Organismo Regulador Europeo de las
Telecomunicaciones (Reglamento 1211/2009/EC);

* la Directiva de Mejor Regulacion (Directiva 2009/136/EC), que modifica la Directiva
Marco (Directiva 2002/21/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 7 de marzo de
2002, relativa a un marco regulador comin de las redes y los servicios de
comunicaciones electrénicas), la Directiva 2002/19/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo de 7 de marzo de 2002, relativa al acceso a las redes de comunicaciones
electrénicas y recursos asociados, y a su interconexion (Directiva Acceso) y la Directiva
2002/20/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 7 de marzo de 2002, relativa a la
autorizacion de redes y servicios de comunicaciones electronicas (Directiva
Autorizacién). Las mencionadas Directivas tienen por objeto fomentar la competencia
en el suministro de redes y servicios de comunicaciones electrénicas y promover los
intereses de los consumidores de estas redes y servicios en la Unién Europea.; y
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* la Directiva de los Derechos de los Ciudadanos (Directiva 2009/140/EC), que modifica
la Directiva 2002/22/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 7 de marzo de 2002,
relativa al servicio universal y los derechos de los usuarios en relacién con las redes y los
servicios de comunicaciones electrénicas (Directiva Servicio Universal) y la Directiva
2002/58/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 12 de julio de 2002, relativa al
tratamiento de los datos personales y a la proteccion de la intimidad en el sector de las
comunicaciones electrénicas (Directiva sobre la Privacidad y las Comunicaciones
Electrénicas).

Las Directivas mencionadas, adoptadas en 2009, deben ser transpuestas en los ordenamientos
juridicos nacionales de los Estados miembros antes del 25 de mayo de 2011 (a fecha de
registro de este Documento, los paises europeos en los que el Grupo opera estan aidn en
proceso de transposicién de esta norma comunitaria, a excepcion de Irlanda y Reino Unido).

Asimismo, son de aplicacion los Reglamentos 717/2007 relativos a los precios de llamadas de
itinerancia en las redes moviles y 544/2009 mediante el que se extiende la regulacion del
anterior a los servicios de datos y SMS. La regulacién en materia de servicios de itinerancia se
basa en la fijacién por la UE de unos precios maximos para el mercado mayorista y para el
mercado minorista hasta el 2012. En relacion con los precios de servicios de datos, se han fijado
Unicamente precios maximos para los servicios mayoristas. Los nuevos limites de los precios al
por menor, IVA excluido — aplicables desde el 1 de julio de 2011 a 30 de junio de 2012, son los
siguientes:

Llamadas vocales en itinerancia

Llamadas efectuadas 35 céntimos

Llamadas recibidas 11 céntimos @

(1) El precio mdximo a 1 de julio de 2011 era de 39 céntimos. Lo que supone una rebaja del 11,43%.

(2) El precio mdximo a 1 de julio de 2011 era de 15 céntimos, lo que supone una rebaja del 36,36%.

Mensajes vocales en itinerancia

Mensajes vocales recibidos Servicio gratuito

(*) Antes de la entrada en vigor del Reglamentos 717/2007 algunos operadores cobraban al destinatario la recepcién de un mensaje
en el buzén de voz como si se tratara de una llamada recibida al precio méximo regulado. El citado Reglamento supuso la prohibicién
de cobrar por la recepcién de dicho mensaje en el buzén de voz aunque si permite cobrar la recuperacién de dicho mensaje mediante
la correspondiente llamada a dicho buzén. En el caso de Telefénica Méviles no ha habido variacién puesto que con anterioridad a la
entrada en vigor del Reglamento, Telefénica Méviles Espafia no cobraba por la recepcién del mensaje en el buzén de voz.

Limite de los precios al por mayor para la itinerancia

1 megabyte cargado o descargado 50 céntimos @
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(1) El precio a 1 de julio de 2011 era de 80 céntimos. Lo que supone una rebaja del 60%.

Actualmente, la Comisién Europea esta trabajando en la revision de estas normas. En este
sentido, la Comision Europea ha presentado una propuesta de Reglamento que de ser aprobado
implementaria, por primera vez, medidas estructurales para impulsar la competencia, de
manera que, a partir del 1 de julio de 2014, los clientes podrian, si lo desean, firmar un contrato
de itinerancia («roaming») mas barato, aparte del suscrito para los servicios moviles nacionales,
sin cambiar el nimero de teléfono. Actualmente, el cliente tiene la posibilidad de llegar a un
acuerdo directamente con los operadores del pais visitado pero, en este caso, estos no le
permiten mantener el mismo ndmero de teléfono. La propuesta también daria derecho a los
operadores de mdviles (incluidos los llamados operadores de méviles virtuales, es decir, los que
no tienen redes propias) a utilizar las redes de otros operadores en otros Estados miembros a
precios al por mayor regulados, alentando asi a mas operadores a competir en el mercado de la
itinerancia.

Para cubrir el periodo hasta el momento en que dichas medidas estructurales sean plenamente
efectivas y la competencia empuje los precios a la baja, la propuesta rebajaria gradualmente
los limites de los precios al por menor actuales de los servicios moviles de voz y texto (SMS).
Para el 1 de julio de 2014, los consumidores en itinerancia pagarian un maximo de 24 céntimos
por minuto por hacer una llamada, un maximo de 10 céntimos por minuto por recibirla, un
maximo de 10 céntimos por enviar un mensaje de texto y un maximo de 50 céntimos por
megabyte (MB) por descargar datos o navegar por Internet (pagando por kilotbyte utilizado),
mientras viajen por el extranjero.

En septiembre de 2009, se aprobd la Directiva 114/2009 por la que se modifica la Directiva
GSM 372/87, mediante la que se autoriza a utilizar la banda GSM para la prestacion de servicios
moviles de banda ancha. Finalmente, en mayo de 2009, fue aprobada la Recomendacion
relativa a la metodologia para determinar los precios mayoristas de terminacion entre
operadores de redes fijas y moviles.

Por otra parte, en su Agenda Digital, la UE ha fijado como objetivos prioritarios una cobertura de
banda ancha del 100% para 2013. En el 2020, un incremento de velocidad hasta 30 Mbps para
todos los ciudadanos europeos y llegar a un 50% de la poblacién europea a una velocidad de
100 Mbps.

El citado marco regulador establece un régimen de autorizacién general de todas las redes y
servicios y redes de comunicaciones electrdnicas sin exigir un acto administrativo explicito de la
autoridad nacional de regulacion (ANR) y limita los requisitos de procedimiento a una mera
notificacion.

De acuerdo con dicho marco, la aplicacién de la regulacién por las ANRs se limita a aquellos
operadores que ostenten una posicion significativa (PSM) en un mercado previamente
identificado. Para ello, las ANRs, analizaron sus respectivos mercados y, una vez detectada en
alguno de ellos, la existencia de una o varias empresas con PSM, impusieron ciertas
obligaciones ex ante tales como: control de precios, no discriminacién, transparencia,
separacion de cuentas (en virtud de la cual las ANRs pueden exigir a las empresas con PSM que
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mantengan cuentas separadas para los servicios de acceso y de interconexién) u obligaciones
de acceso (por las que se obliga a los operadores con PSM a poner a disposicion de otra
empresa, en condiciones definidas y sobre una base exclusiva, recursos o servicios con fines de
prestacion de servicios de comunicaciones electronicas).

En lo que respecta a la neutralidad de red, el nuevo marco regulatorio reconoce la importancia
para los ciudadanos europeos de preservar el libre acceso a Internet. En linea con lo anterior, en
abril de 2011, la CE publicé una Consulta Publica sobre neutralidad de red concluyendo después
de este proceso que analizara con detalle la manera en que la regulacién sobre transparencia,
ausencia de obstaculos en el cambio de servicios y calidad de los mismos es implementado en
cada Estado miembro. Asi como, la manera en que se regulan las practicas sobre bloqueo del
tréfico en Internet.

El 17 de diciembre de 2007 la Comisién aprobdé una nueva Recomendacion de Mercados que
reduce los mercados relevantes susceptibles de regulacion ex ante (de 18 a 7). En
consecuencia, las ANRs europeas iniciaron una segunda ronda de analisis de los mercados
susceptibles de regulacion ex ante, de acuerdo con lo establecido en la nueva Recomendacion.

Dada su especial relevancia, incluimos a continuacion una breve descripcion del marco
regulatorio en los principales paises europeos donde opera Telefonica:

Espana

La norma basica que regula en Espana la prestacion de servicios de telecomunicaciones es la
“Ley 32/2003, de 3 de noviembre, General de Telecomunicaciones”. A fecha de registro de
este documento, se encuentra en tramitacion una modificacion de esta Ley al objeto de
transponer las Directivas comunitarias de 2009. Uno de los principales cambios supone la
introduccion de la separacion funcional. De aprobarse esta medida, la ANR podra imponer a
los operadores integrados verticalmente y con PSM, como remedio excepcional, la
obligacion de traspasar las actividades relacionadas con el suministro al por mayor de los
productos de acceso a la unidad empresarial que actle independientemente. La Ley General
de Telecomunicaciones fue desarrollada a través del “Real Decreto 2296/2004, de 10 de
diciembre, Reglamento sobre mercados de comunicaciones electrénicas, acceso a las redes
y numeracion” y del “Real Decreto 424/2005, de 15 de abril, por el que se aprobd el
Reglamento sobre las condiciones de prestacion de servicios de comunicaciones
electrénicas, el servicio universal y la proteccion de los usuarios”.

Por lo que se refiere a la garantia de los derechos de los usuarios, la ley amplia las
prestaciones que, como minimo esencial, deben garantizarse a todos los ciudadanos, lo que
se conoce como “servicio universal”, incluyéndose el acceso funcional a internet. A este
respecto, en marzo de 2011, la Ley de Economia Sostenible introdujo en el ambito del
servicio universal la obligacion de ofrecer conexiones de datos en banda ancha a velocidad
de 1 Mb. En el caso de que Telefénica continuara siendo el operador obligado a prestar el
servicio universal desde 2012 a 2016, bien porque resultara adjudicataria en la licitaciéon
actualmente en proceso o bien por designacion directa, cumpliria con esta obligacion de
servicio universal desarrollando alternativas (soluciones aldambricas e inalambricas) para dar
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cobertura de banda ancha a los clientes de zonas rurales y dispersas. En este sentido, hay
que tener en cuenta que las coberturas de banda ancha alcanzadas en Espafa son muy
significativas y solo queda un porcentaje muy marginal sin cubrir que seria el que tendria
que ser atendido por el servicio universal. En todo caso, el mayor coste que esto ocasionara
a Telefénica, una vez contrastado por la CMT, se recuperaria del fondo de financiacion.

Posteriormente en mayo de 2011 un Real Decreto establecié las condiciones de prestacion
de esta obligacion, aunque todavia hay cuestiones pendientes de concretar que seran
materia de Orden Ministerial. En concreto, en virtud del Real Decreto aprobado, el operador
designado para la prestacion de este servicio garantizara a cada usuario que la media de
velocidad de su conexién, en cualquier periodo de 24 horas, sea al menos de un megabit por
segundo. De esta forma, el usuario tendra derecho a contratar conexiones sin capacidad de
banda ancha con lo que no estard obligado a contratar servicios o facilidades que no
necesite. El plazo maximo para satisfacer cada solicitud razonable de conexién a la red sera
de 60 dias. Telefonica de Espafa, S.A.U. (en adelante, “Telefonica de Espana”) ha sido
declarada como operador dominante en los siguientes mercados: mercado minorista de
acceso, Y los siguientes mercados mayoristas: de originacién, de terminacion, acceso a
infraestructuras, acceso a banda ancha, y lineas alquiladas; lo que implica la imposicién de
determinadas obligaciones sobre interconexion y acceso a redes publicas, prestacion del
servicio universal, asi como otras obligaciones de servicio publico.

En 2009, la CMT impuso a Telefénica Espafa la obligacion mayorista de facilitar acceso al
servicio de banda ancha hasta 30 Mbps en redes de fibra y cobre. Asi como, la obligacion de
publicar una oferta de referencia de acceso a la banda ancha, con precios orientados a
costes. También se impuso la obligacion de cuentas separadas y la obligacién de no
discriminacién. En relacién con los precios minoristas, la CMT impuso una obligacién de
mera notificacion con anterioridad a su entrada en vigor.

Asimismo, el 22 de enero de 2009, la CMT impuso a Telefénica de Espafia la obligacion de
permitir el acceso de otros operadores a sus infraestructuras de obra civil (canalizaciones,
conductos, etc.) a precios orientados a costes. La orientacion de precios a costes es una de
las medidas de control de precios que una ANR puede imponer a un operador con PSM y
consiste en aproximar los precios exigidos por el servicio de acceso a sus costes reales. No
obstante, la normativa permite teniendo en cuenta la inversion del operador con PSM cobrar
a operadores terceros que solicitan acceso a sus infraestructuras, una tasa razonable de
rendimiento en relacioén con el capital correspondiente invertido. La orientacion a costes de
los precios aplicados a terceras empresas es la medida mas restrictiva de entre las medidas
de control de precios que una ANR puede aplicar por lo que el efecto de la misma es siempre
negativo para la empresa a la que se le aplica.

Esta obligacion comporta otras adicionales como la de separacion de cuentas, transparencia

y no discriminacion y la obligacién de publicar una Oferta de Referencia en relacién con la
desagregacion del bucle y de Conductos.
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Por lo que se refiere a los servicios de telefonia movil, el principal objeto de su regulacion es
la gestion y el control del uso del dominio publico radioeléctrico. Ademas, el operador de
telefonia movil del Grupo en Espana, Telefénica Méviles Espana, S.A.U. (en adelante,
“Telefonica Moviles Espana™) esta sometido al cumplimiento de determinadas obligaciones
derivadas de su declaracién como operador con PSM en el mercado de terminacién de
llamadas vocales en redes méviles individuales, asi como en el de acceso y originacién de
llamadas en redes publicas de telefonia mdvil. En el caso del mercado mayorista de
terminacion, la obligacion impuesta por la ANR consiste en la orientacion a costes de los
precios de terminacién y el mantenimiento de una contabilidad de costes especifica para los
servicios de interconexion. En relacién con el mercado de acceso, la obligacién consiste en
facilitar a terceros (operadores méviles virtuales y revendedores de servicios) el acceso a las
redes moviles a precios razonables. En lo que respecta al mercado minorista, no se han
establecido limitaciones regulatorias.

En abril de 2011, el Gobierno espanol aprob6 el Real Decreto 458/2011, sobre actuaciones
en materia de espectro radioeléctrico para el desarrollo de la sociedad digital. Dicho Real
Decreto regula el espectro situado en la banda de 800 MHz, 900 MHz y 2.6 GHz. En el mismo
se establecen también las condiciones del refarming de las bandas 900 y 1800 MHz que
implica que todo el espectro, con independencia de la banda en la que se sitle se pueda
utilizar para cualquier tecnologia y servicio (principio de neutralidad tecnoldgica y de
servicios) y anuncia nuevas licitaciones en las bandas 800, 900, 1800 y 2600 MHz en el
2011.

En este sentido, en relaciéon con la subasta de espectro llevada a cabo por el Ministerio de
Industria, Turismo y Comercio espanol (finalizada el 29 de julio) Telefonica Méviles presentd
la mejor puja ganadora en 5 bloques de frecuencias, lo que le permite disponer de espectro
en todas las bandas atribuidas a servicios méviles. El coste total de los referidos bloques
asciende a 668,3 millones de euros y el pago sera repartido en dos. En concreto, Telefonica
Moviles ha presentado la puja ganadora en los siguientes bloques de espectro: 2 x 10 MHz
de cobertura geografica estatal, en la banda de frecuencias de 800 MHz; 2 x 5 MHz de
cobertura geografica estatal, en la banda de frecuencias de 900 MHz: 2 X 20 MHz de
cobertura geografica estatal, en la banda de frecuencias de 2,6 GHz. El periodo de concesién
de las mismas finalizara el 31 de diciembre de 2030, en virtud del RD 458/2011.En agosto
de 2009, el Parlamento espanol adopt6 la Ley de Financiacién de la TV publica. Dicha ley
establece un canon del 0,9 % de los ingresos de explotacion de servicios de
telecomunicaciones para aquellas empresas que prestan servicios audiovisuales en Espana.
La legalidad de este mecanismo de financiacion de la RTVE ha sido cuestionado tanto por el
regulador espainol como por la autoridad de competencia. No obstante, la CE concluyé que
este mecanismo no constituia una ayuda de estado ilegal.

Sin perjuicio de lo anterior, en marzo de 2011, la CE remiti6 el caso al TJCE para la iniciacién

de un procedimiento de infraccion contra el Reino de Espana por vulneracién de la normativa
sobre autorizaciones y licencias de telecomunicaciones.
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Finalmente, en mayo de 2010 el Parlamento aprob6 una nueva Ley General de
Comunicacion Audiovisual, que transpone al ordenamiento nacional el marco juridico
europeo. Esta ley regula los derechos y obligaciones de los diferentes tipos de servicios
audiovisuales y prevé la creaciéon de un Consejo Estatal de Medios Audiovisuales, encargado
de garantizar el cumplimiento del nuevo marco por los operadores.

Reino Unido

El marco regulatorio europeo fue transpuesto en el Reino Unido por el Communications Act
en 2003 que establece que la competencia en materia de regulacion de las redes y servicios
de comunicaciones electrénicas corresponde a la Office of Communications (Ofcom).

En 2007, Telefonica 02 Reino Unido fue declarado operador con PSM en el mercado de
terminacion mévil y sometido a control de precios hasta 2011.

El 15 de marzo de 2011, el regulador britanico adopt6 una resolucién mediante la que se
fijan las nuevas tarifas de terminacién en las redes moéviles, que seran aplicables desde el 1
de abril de 2011 hasta el 31 de marzo de 2015 y que se iran reduciendo progresivamente
durante un periodo de cuatro anos.

Mobile Termination Rate caps (pence per minute)

Tarifas vigentes

hasta 2011/12 2012/13 20013/14 2014/15
01/04/119

Telefénica Reino Unido, Everything
Everywhere and Vodafone..........cccccoccocvuan. 4.18 2.66 1.70 1.08 0.69

UK 4.48 2.66 1.70 1.08 0.69

* El ejercicio fiscal en el Reino Unido termina el 31 de marzo.

Respecto de las tarifas de Telefénica la reduccion sera de un 36,4% para 2011 llegando al
final del periodo de cuatro afos, en 2014-2015 a una reduccion final del 83,5 %.

Alemania

En junio de 2004 se aprobd el Telecomunications Act, que traspone al Derecho aleman las
disposiciones establecidas en el citado marco regulatorio europeo y que atribuye la
responsabilidad de la regulacion en el sector de las telecomunicaciones a la
Bundesnetzagentur (BNetzA).

BNetzA desde el afio 2006, viene concluyendo que Telefénica 02 Alemania tiene PSM en el
mercado de terminacion de llamadas en redes méviles individuales, por lo que le ha
impuesto la obligacion de reducir los precios de terminacion que cobraba a otros operadores.
Todas las decisiones en este sentido han sido recurridas por Telefonica 02 Alemania.
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En concreto, el regulador aleman ha adoptado una resolucién mediante la que se establecen
las tarifas de terminacién en las redes méviles de los cuatro operadores alemanes. Dichas
tarifas son aplicables, con efecto retroactivo, desde el 1 de diciembre de 2010 y estaran en
vigor hasta el 30 de noviembre del 2012. Como se puede apreciar, Telefdonica es el operador
menos afectado por la reduccién, habiendo supuesto una reduccién de sus tarifas de un
52,5%.

Telecom Deutschland GMbH ..., 3.38 ct/min
Vodafone D2 GMbH..........cccoooiiiiiieee e 3.36 ct/min
Telefbnica 02 Germany GmbH & Co OHG.........ccc......... 3.39 ct/min
E-Plus Mobilfunk GmbH & Co KG.......ccoevriiereireireireiane 3.36 ct/min

Republica Checa

El marco regulador europeo fue transpuesto en la Republica Checa en 2005 por el Electronic
Communications Act (n® 127/2005). Esta Ley designa a la Oficina Checa de
Telecomunicaciones (CTO) como ANR. Tras la transposicion, el Electronic Communications
Act ha sido modificado en varias ocasiones en cuanto a la prestacion de determinados
servicios para discapacitados, incluidos en el servicio universal, financiacion del servicio
universal y gestién del espectro.

Telefonica 02 Repulblica Checa ha sido declarada como operador con PSM en varios
mercados (6 mayoristas y 1 minorista) en la nueva ronda de anélisis de mercados en el
marco de la Recomendacién de la Comision.

En abril de 2010, la CTO aprobé una decision por la que exige a los operadores moviles una
reduccion gradual de los precios de terminacién que cobran a otros operadores.

Latinoamérica

En el anexo VI de las Cuentas Anuales, referido a las principales concesiones y licencias del
grupo Telefdnica, se recoge una descripcion detallada sobre las licencias del Grupo proximas
a expirar y aquellas recientemente adquiridas o renovadas, asi como informacién sobre
proximos concursos o subastas de espectro.

Argentina

Las funciones de la ANR en Argentina estan repartidas en dos érganos: la Comision Nacional
de Comunicaciones y la Secretaria de Comunicaciones (SECOM).

En septiembre de 2000, se aprobd el Decreto 764/00 que supuso el establecimiento del
nuevo y actual marco regulatorio basado en la libertad de mercado, poniendo fin al periodo
de exclusividad de la telefonia basica de Telefénica de Argentina, S.A. (en adelante,
“Telefonica de Argentina”) y Telecom de Argentina. En dicho Decreto se regulan las
licencias, la interconexion y acceso, el servicio universal y la gestion del espectro. Asimismo,
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establece la libertad de tarifas. No obstante, mientras la SECOM no constate que existe
competencia efectiva en el mercado, los operadores dominantes (lo que incluye a Telefénica
de Argentina) deben respetar las tarifas maximas fijadas en la estructura general tarifaria.

Brasil

La prestacion de servicios de comunicaciones electronicas esta sujeta a la Ley General de
Telecomunicaciones (Ley 9472/97) la cual cre6 también la Agencia Nacional de
Telecomunicaciones (ANATEL), que es el o6rgano regulador del sector de las
telecomunicaciones en Brasil.

En este pais existe un sistema mixto de concesiones y autorizaciones. Las primeras habilitan
para la prestacion de servicios en el régimen puablico, mientras que las autorizaciones se
aplican en el régimen privado. La principal diferencia entre uno u otro régimen radica en las
obligaciones que se imponen a los operadores. Los concesionarios de régimen publico, como
es el caso de Telecomunicacdes de Sao Paulo S.A. (en adelante, “Telesp”), tienen
obligaciones de despliegue de red (obligaciones de servicio universal) y de prestacion
ininterrumpida del servicio.

En lo que respecta a los servicios moviles, en 2002 ANATEL autorizé un nuevo régimen de
titulos de autorizacién para el servicio movil personal. Estos titulos dan derecho a prestar
servicios de comunicaciones méviles por periodo indefinido aunque subordinado al derecho
de uso del espectro. No obstante, actualmente, VIVO ostenta una serie de licencias
sometidas todavia a plazos de duraciéon limitados pero susceptibles de prérroga. En materia
de precios, ANATEL establece las tarifas del Servicio Telefonico Fijo Conmutado (STFC).

En Brasil, Telefonica fue declarado como operador dominante en dos casos: en telefonia fija
en el estado de Sao Paulo donde nos fue aplicada la obligacion de ofertas especificas de
circuitos mayoristas hasta 2 Mbps; y, en telefonia mévil donde Vivo es considerada
dominante en oferta de interconexion en redes moviles (las operadoras moéviles no
dominantes pueden cobrar un 20% mas en sus tarifas de terminacién). No obstante,
actualmente se esta realizando un nuevo andlisis de mercados que podria cambiar esta
calificacion e imponer distintas obligaciones.

Al margen de lo anterior, las Unicas tarifas reguladas por ANATEL son las referentes a los
servicios publicos (STFC prestado por las concesionarias). Todos los otros valores,
incluyendo los precios mayoristas y minoristas, han de ser libremente establecidos por las
prestadoras, si bien procurando adecuarlos a los indices de inflacion.

Chile

La Ley General de Telecomunicaciones n® 18168 de 1982 establece el marco legal para la
prestacion de servicios de telecomunicaciones en Chile. Desde la citada Ley los servicios de
comunicaciones electronicas en Chile se prestan en régimen de libre competencia. La ANR
es la Subsecretaria de Telecomunicaciones (SUBTEL).
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De acuerdo con la Ley General de Telecomunicaciones, los operadores deben obtener
concesiones para la prestacion de servicios de comunicaciones electrénicas. La mayoria de
las concesiones tienen una duracién de 30 afos prorrogables, si bien algunas de ellas, como
la de servicio telefonico publico, tienen un plazo mayor.

En materia de precios, de acuerdo con la Ley General, el Ministerio de Transporte y
Telecomunicaciones y el de Economia fijan, cada cinco anos, los precios maximos para los
servicios de telefonia. Ademas, la Comision Antimonopolio puede someter a regulacion
cualquier servicio de comunicaciones electronicas (excepto los de servicios moviles al
publico, que estan expresamente excluidos de regulacion en la propia Ley). Telefénica Chile
esta sujeta a precios regulados excepto en aquellas regiones en las que no es considerada
operadora con posiciéon dominante.

El 5 de abril de 2010 fue publicado en el Diario Oficial el Decreto n°® 57 de 2009, que fija a
Telefénica Chile S.A., de manera retroactiva, la estructura, nivel y mecanismo de indexacién
de las tarifas de los servicios afectos a regulacion tarifaria para el quinquenio comprendido a
partir del 7 de mayo de 2009 y el 7 de mayo de 2014, El Decreto fija, entre otras, las tarifas
de los servicios denominados: tramo local, cargo de acceso (se ha reducido un 10,3%) y
prestaciones menores del servicio de telefonia local. Ademas, se regulan las tarifas del
servicio de desagregacion mayorista de banda ancha (bitstream) y, por otra parte, se
establece un recargo - tarifa variable - para cuando se inicie la introduccién de la portabilidad
del ndmero. Respecto a las tarifas del servicio linea telefénica (ex cargo fijo), conexion
telefénica, servicio local medido (SLM) y teléfonos publicos (TUP), quedaron en régimen de
libertad tarifaria".

Colombia

En Colombia, los servicios de telecomunicaciones son servicios piblicos sujetos a regulacion
y control. La Ley 1341 de 2009 establece el régimen de las TIC.

La prestacion de servicios de telecomunicaciones esta habilitada de manera general previa
la inscripcion en el registro TIC. A los operadores existentes a la fecha de expedicion de la ley
se les garantiza la posibilidad de continuar con sus titulos habilitantes hasta por el término
de vigencia inicialmente senalado. En cuanto a los precios, la ley dispuso la libertad tarifaria
a menos que la Comisién de Regulacion evidencie problemas de fallos en el mercado y de
calidad. Se encuentran reguladas las tarifas minoristas movil-mévil del operador dominante
imponiendo obligaciones de no discriminacion. Las tarifas de fijo-movil estan fijadas por el
regulador desde el 1 de noviembre de 2006 mediante la fijacion de un price cap o precio
maximo.

México

La prestacion de servicios de comunicaciones electrénicas en México esta regulada en la Ley
Federal de Telecomunicaciones de 7 de junio de 1995 y una serie de reglamentaciones
especificas por servicio. Hay dos entidades que supervisan el sector de las
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telecomunicaciones: la Secretaria de Comunicaciones y Transporte (SCT) y la Comision
Federal de Telecomunicaciones (COFETEL).

La prestacién de servicios se subordina a la obtencion de la correspondiente concesion. Las
concesiones se otorgan por 20 anos y son renovables por otros 20 siempre que se cumplan
determinados requisitos y condiciones.

Las tarifas minoristas no estan reguladas. Se establecen libremente por los operadores
aunque su efectividad esta subordinada al previo registro ante la COFETEL.

La Comision Federal de Competencia llevéd a cabo un proceso de identificacion y andlisis de
mercados que culmind con la declaracion de ciertos operadores con poder sustancial en
diversos mercados. TELCEL ha impugnado dicha declaracién. En el caso de TELCEL, para
que le sea emitida y aplicable por la COFETEL/SCT una regulacion asimétrica o de
dominancia se precisa la declaratoria firme previa, situacién que no ha ocurrido y que se ve
complicado que se presente en un plazo breve. No obstante, el Pleno de COFETEL establecié
el 27 de mayo 2011 la tarifa aplicable al servicio mayorista de terminacién conmutada en las
redes moviles del Grupo Telefénica para el periodo comprendido entre el 1° de enero y el 31
de diciembre de 2011: 0,3912 Pesos Mexicanos, con tasacion al segundo. A pesar de que la
resolucién que declara la dominancia de TELCEL no es firme, las tarifas indicadas ya se estan
aplicando. Esta medida supone una reduccion tarifaria del 60%, impactando en los ingresos
de interconexion de Telefénica.

Pert

El marco regulatorio peruano se basa en el Texto Unico Ordenado de la Ley de
Telecomunicaciones (DS 13-93-TCC, de 6 de mayo de 1993) y el Texto Unico Ordenado del
Reglamento General de la Ley de Telecomunicaciones (DS 020-2007-MTC, de 4 de julio de
2007). El 6rgano regulador del sector es la Organizacion para la Supervision de la Inversion
Privada en Telecomunicaciones (OSIPTEL).

La prestacion de servicios de comunicaciones electronicas en Per( se subordina a la
obtencion de concesiones.

Las tarifas para la prestacion de servicios de telefonia fija que puede fijar Telefénica, en
cuanto operador dominante, deben ser aprobadas por la OSIPTEL en base a un price cap o
precio maximo configurado en funciéon del factor de produccién. En cuanto a las tarifas
moviles, son fijadas libremente por los operadores si bien deben ser notificadas a OSIPTEL y
quedan sujetas a su supervision.

Venezuela

El marco legal de regulacion general de las telecomunicaciones en Venezuela se encuentra
establecido en la Ley Organica de Telecomunicaciones, promulgada el 12 de junio de 2000.
Esta Ley fue modificada por la Ley Organica de Telecomunicaciones de diciembre de 2010,
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en el marco de la cual se introdujeron algunos cambios, entre los que destacan la
consideracion de las telecomunicaciones como "servicio e interés plblico", para cuya
prestacion se requiere la obtencién de los correspondientes titulos administrativos, esto es,
las habilitaciones generales y concesiones no transferibles. Se prevé una nueva duraciéon
maxima para habilitaciones y concesiones de 15 afos, pudiendo ser renovadas por periodos
iguales. En la ley del 2000 la duracién maxima podia ser de hasta 25 afos.

De acuerdo a dicha Ley Organica de Telecomunicaciones, el principio general para la
prestacion de los servicios de telecomunicaciones es de fijacion libre de precios por parte
de los operadores (salvo para los servicios telefénicos basicos (telefonia local y telefonia de
larga distancia nacional e internacional) y aquellos servicios prestados en funcion de una
obligacion de "servicio universal" como es el servicio de telefonia piblica fija mediante
cabinas). Sin embargo, la entidad reguladora, teniendo en cuenta la opinion de CONATEL,
puede fijar precios de los servicios de telecomunicaciones por razones de interés publico
general.

Otra normativa que regula de forma especifica algunos casos vinculados a la materia de
telecomunicaciones es la Ley para Promover y Proteger el Ejercicio de la Libre Competencia,
publicada el 13 de enero de 1992, cuyo objetivo general esta referido a la proteccion de la
libre competencia en los mercados en caso de realizacién por parte de los agentes
econoémicos de las practicas anticompetitivas indicadas en dicha normativa. Los casos
especificamente referidos a la materia de telecomunicaciones son: la determinacion de la
vinculacion entre empresas a los efectos de la investigacion de posibles subsidios cruzados,
la emisién de opinion favorable en materia de fusiones, adquisiciones, escisiones y demas
formas de concentracion econdémica que presenten empresas operadoras de
telecomunicaciones, opinién en relacion a la cuantificacion, ampliacién o revision de las
obligaciones de servicio publico y emisioén de opinién previa en caso de acceso y utilizacion
de vias generales de telecomunicaciones.

De igual manera, de acuerdo a lo establecido en la Providencia Administrativa 1302, que
contiene las Condiciones Generales de los Contratos de Servicios de Telecomunicaciones
(dictada por CONATEL el 15 de enero de 2009), los operadores deben presentar ante la
Comision Nacional de Telecomunicaciones los modelos de los contratos de cada uno de los
servicios de telecomunicaciones que ofrecen para la posterior aprobacion por el regulador.
Igualmente, cuando un operador pretenda realizar modificaciones a un modelo de contrato
de servicios de telecomunicaciones previamente autorizado, debera solicitar nuevamente la
autorizacion de las mismas a la Comision Nacional de Telecomunicaciones.

Finalmente, en diciembre de 2010 se publicé la nueva Ley de Responsabilidad Social en
Radio, Television y Medios Electrénicos, la cual tiene por objeto establecer, en la difusion y
recepcion de mensajes, la responsabilidad social de los prestadores de los servicios de radio
y television, proveedores de medios electronicos, los anunciantes, los productores y
productoras nacionales independientes y los usuarios y usuarias dentro del territorio
nacional. A dia de hoy persisten las dudas en torno al concepto de "medio electrénico”
incluido en la legislacion, y el regulador adn no ha iniciado ninglin procedimiento
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administrativo sancionatorio a ninglin proveedor de este tipo de medios (ni para
proveedores de acceso ni para proveedores de contenido).

5.1.5. Acontecimientos recientes relativos al emisor que sean importantes para evaluar su
solvencia.

En la Nota 2 “Bases de presentacién de los estados financieros consolidados” dentro de
apartado de “Comparacién de la informacién y principales variaciones en el perimetro de
consolidacién” de las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Telefénica referidas al ejercicio
2010, que se encuentran depositados en la CNMV y que estan disponibles en la pagina web de
la Companiia: www.telefonica.com, se describen los principales acontecimientos que han tenido
lugar en el desarrollo de la actividad del Grupo durante el ejercicio 2010. Asimismo, en el Anexo
| de dichas Cuentas Anuales se detallan las variaciones del perimetro de consolidacion por area
geografica.

A continuacion se detallan los acontecimientos ocurridos durante el ejercicio 2010 y durante
los meses transcurridos del presente ejercicio hasta la fecha de registro que pudieran resultar
relevantes para evaluar la solvencia de la Compania:

Adquisicion de Brasilcel, N.V. y reestructuracion societaria en Brasil

Con fecha 28 de julio de 2010, Telefénica, S.A. y Portugal Telecom, SGPS, S.A. (en adelante
“Portugal Telecom") suscribieron un acuerdo para la adquisicion por parte de Telefénica, S.A.
del 50% de las acciones de Brasilcel, N.V. (Brasilcel) (que poseia, aproximadamente, el 60% de
participacion sobre Vivo Participacoes, S.A.) titularidad de Portugal Telecom. El precio de
adquisicion de la mencionada participacion ascendié a 7.500 millones de euros. Esta operacion
se complet6 el 27 de septiembre de 2010, dejando sin efecto a partir de ese momento los
acuerdos de joint venture firmados en el ejercicio 2002 entre Telefénica y Portugal
Telecom.Vivo Participacoes, S.A. pas6 a incorporarse al perimetro de consolidaciéon por el
método de integracion global desde la fecha de cierre del acuerdo de compraventa,
incorporandose hasta esa fecha por el método de integracion proporcional. Adicionalmente, y
de acuerdo con la NIIF 3, el Grupo Telefénica revalu6 la participacion del 50%de Brasilcel
preexistente, lo que gener6 una plusvalia de 3.797 millones de euros.

El 21 de diciembre de 2010 se inscribié la fusion entre Telefénica y Brasilcel en el Registro
Mercantil de Madrid, pasando la Compafniia a participar de forma directa en el capital social del
grupo consolidado brasilefio Vivo en un porcentaje del 59,6%.

De acuerdo con la legislacion brasilena, el 26 de octubre de 2010, Telefénica anuncié el
lanzamiento de una Oferta Plblica de Adquisicion (OPA) de las acciones con derecho a voto en
poder de accionistas minoritarios de Vivo Participacoes, S.A. (Vivo Participagoes),
representativas de, aproximadamente, el 3,8% de su capital social. Esta oferta fue aprobada
por la Comisiéon Nacional de Valores brasilefa (C.V.M.) el 11 de febrero de 2011 y, tras su
ejecucion, Telefénica adquirié un 2,7% adicional del capital de la sociedad brasilefa, alcanzando
un porcentaje total del 62,3% El precio pagado en la OPA ascendi6 a 1.265 millones de reales
(equivalente a 547 millones de euros).
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Adicionalmente, el 25 de marzo de 2011, los Consejos de Administracion de cada una de las
filiales controladas por Telefénica, Vivo Participacoes y Telesp, aprobaron los términos y
condiciones de una reestructuracion en virtud de la cual todas las acciones de Vivo
Participacoes de las que Telesp no fuera titular, fueron canjeadas por acciones de Telesp, a
razén de 1,55 acciones nuevas de Telesp por cada accién de Vivo, y pasaron a ser de su
propiedad, convirtiéndose asi Vivo Participacdes en una filial 100% de Telesp. La
reestructuracion fue aprobada por los accionistas de Vivo Participacoes en la Junta General
Extraordinaria celebrada el 27 de abril de 2011 asi como por los accionistas de Telesp, en la
Junta General Extraordinaria celebrada en esa misma fecha.

Una vez realizado el canje de las acciones, el Grupo Telefénica ha pasado a ser titular del 73,8%
de Telesp que, a su vez, es propietaria del 100% de las acciones de Vivo Participacoes. El
impacto, por efecto del canje, en el patrimonio atribuido a la Sociedad dominante derivado de
dicha operaciéon ha supuesto un incremento de 661 millones de euros (incremento de 984
millones de euros en el epigrafe “ganancias acumuladas” minorado por el efecto negativo de las
diferencias de conversion).

El 14 de junio de 2011, los Consejos de Administracion de Vivo Participacdes y Telesp
aprobaron una reestructuracion societaria con el fin de simplificar la estructura societaria de
ambas companias e impulsar su integracion, eliminando de la cadena societaria a Vivo
Participagcoes a través de la incorporacion de la totalidad de su patrimonio en Telesp, y
concentrando las actividades de telefonia moévil en Vivo, S.A. (ahora filial directa de Telesp).

Esta operacion fue aprobada por la Agencia Nacional de Telecomunicaciones brasilefia el 16 de
Agosto y el pasado 3 de octubre la Junta General de Telesp aprobd la incorporacién de Vivo
Participacoes a dicha sociedad pasando a denominarse, la sociedad resultante, Telefénica do
Brasil, S.A.

No esta previsto que esta operacién genere ninguna plusvalia dado que los activos fueron
puestos a mercado en el proceso de asignacion del precio de compra. (Para mayor detalle sobre
el proceso de asignacion del precio de compra ver la Nota (5) Combinaciones de negocio y
adquisiciones de intereses minoritarios de las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio
2010).

Ampliacion del acuerdo de alianza estratégica con China Unicom (Hong Kong) Limited

En desarrollo de su ya existente alianza estratégica, el 23 de enero de 2011, Telefénica, S.A. y
China Unicom (Hong Kong) Limited (China Unicom) suscribieron una ampliacion de su Acuerdo
de Alianza Estratégica, en el que ambas compafias pactaron reforzar y profundizar en su
cooperacion estratégica en determinadas areas de negocio, y a través del cual cada parte se
comprometia a invertir el equivalente a 500 millones de délares estadounidenses en acciones
ordinarias de la otra parte. Telefonica, mediante su sociedad Telefénica Internacional, S.A.U.,
adquiria un ndmero de acciones de China Unicom correspondiente a 500 millones de délares
estadounidenses, a través de compras a terceros, que se realizarian en un plazo de nueve
meses desde la firma de este acuerdo. Asimismo, en atencioén a la participacion de China
Unicom en el capital social de Telefénica, la Junta General de Accionistas de la Compania
celebrada el pasado 18 de mayo de 2011, aprobé el nombramiento de un Consejero designado
por China Unicom.
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China Unicom complet6 su adquisicion de acciones de Telefonica el 28 de enero de 2011,
pasando a ser titular del 1,37% del capital de la Compania.

Por su parte, Telefénica ha ido realizando compras de participaciones de la compafia China
Unicom durante el primer semestre de 2011 por un importe de 245 millones de euros. A 30 de
junio de 2011 la participacion de Telefénica en esta compania ascendia al 9,2% de su capital
social.

Ajuste del valor de la participacion en Telecom Italia, S.p.A.

El Consejo de Administracion de la compania Telco, S.p.A. celebrado el 6 de julio de 2011 aprobé
un ajuste al valor de su participacién en Telecom lItalia, S.p.A. hasta 1,8 euros por accién. Los
resultados negativos aportados por Telco, S.p.A. al Grupo Telefénica durante el primer
semestre de 2011, recogidos en el epigrafe “Participacion en resultados de empresas
asociadas” ascienden a 505 millones de euros, que suponen una reduccion del resultado del
semestre atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante de 353 millones de euros, neto
de su correspondiente efecto fiscal. Este ajuste de valor no supone salida de caja para la
compania.

Reduccion de participacion en el capital social de Portugal Telecom

En el mes de junio de 2010, el Grupo Telefénica redujo su participacion en el capital social de
Portugal Telecom en un 7,98%, recibiendo 631 millones de euros por la venta de las acciones.
Asimismo, Telefonica formalizd tres contratos de “Equity Swaps” sobre el precio de cotizacién
de las acciones de Portugal Telecom con diversas entidades financieras, liquidables por
diferencias, que otorgaron a Telefénica los rendimientos econdmicos equivalentes. La
inversion, que se incorporaba al perimetro de consolidacion por el procedimiento de puesta en
equivalencia, causé baja del mismo, y se clasificé como “Activos no corrientes mantenidos para
la venta”.

Durante el primer semestre de 2011 se ha procedido a la liquidaciéon ordenada de parte de los
mencionados contratos de “Equity Swaps” lo que ha supuesto un resultado positivo de 183
millones de euros que aparece en el epigrafe “Otros Ingresos” de la cuenta de resultados
consolidada del primer semestre de 2011.

Adjudicacion de espectro en Espaia

El 29 de julio de 2011 finalizé la subasta de espectro llevada a cabo por el Ministerio de
Industria, Turismo y Comercio esparol, en la que Telefonica Méviles Espana, S.A.U., presentd la
puja ganadora en 5 blogques de frecuencias, lo que le permite disponer de espectro en todas las
bandas atribuidas a servicios moviles. El coste total de los referidos bloques asciende a
668.306.656,06 €, repartido en dos anos (2011, 2012). Estas nuevas asignaciones de
frecuencias suponen llegar al maximo espectro permitido por la normativa vigente.

Aprobacion del Expediente de Regulacion de Empleo de Telefonica Espaiia

El 7 de Julio de 2011, Telefénica de Espana alcanz6 un acuerdo colectivo con los sindicatos para
la puesta en marcha de un Plan Social de un Expediente de Regulacion de Empleo con el
siguiente contenido:
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» El ERE contempla la adhesion de hasta un maximo de 6.500 trabajadores en el periodo
2011-2013.

* Elvalor actual del coste del ERE se estima en aproximadamente 2.700 millones de euros
antes de impuestos (entorno a 415.000 euros por empleado), y se recogera en su totalidad
como un mayor gasto de personal no recurrente en el ejercicio en curso.

* Los resultados de la Compania en los proximos ejercicios se veran favorecidos por la
mayor eficiencia en costes de personal.

5.2. Inversiones

5.2.1. Descripcién de las inversiones principales hechas desde la fecha de los Gltimos estados
financieros publicados.

Inversiones (materiales e inmateriales) por lineas de actividad:

21 |
junio

Datos no auditados Inmovilizado

(Millones de euros) material Intangible
Telefbnica Espana.......... 620 283
Telefonica Latinoamérica. . 1.466 606
Telefonica EUrOPa .....c.cocvvevenniciecieccis 578 130
Otras sociedades y eliminaciones............. 146 9
Total Grupo ............ccovvveevririeririenns 2.810 1.028

El desglose de los mayores importes de inversiones materiales e inmateriales por lineas de
actividad, a junio 2011, es el siguiente:

junio
Otras
Datos no auditados Telefonica Telefénica Telefonica sociedades y
(Millones de euros) Espana Latinoamérica Europa eliminaciones Total
Inmovilizado material..........cccccccoooovinrinennnee. 620 1.466 578 146 2.810
CONSErUCCIONES......ucvueeiecierieceae 58 16 86 160
Instalaciones técnicas y maquinaria..... 6 485 280 5 776
Inm. Material en curso ........cccoeeeeevencennee 592 713 212 19 1.536
Otros inmovilizados.........cccocuevvercecnnnee. 22 210 70 36 338
Intangible............cooorrrmnrnneserersri 283 606 130 9 1.028
Licencias y desarrollos de software....... 255 143 123 7 528
Concesiones Administrativas - 423 - - 423
Total Grupo 28 40 7 2 77
Total GrUPO .......ovveireceireceeeieeeeens 903 2.072 708 155 3.838
Peso especifico 23,5% 54,0% 18,4% 4% 100%

La inversion consolidada en el primer semestre del ejercicio 2011 alcanza 3.838 millones de
euros, disminuyendo un 10,6% respecto al mismo periodo del ano anterior. Cabe destacar este
ano la inversion en el espectro en Brasil y Costa Rica, ambos licitados en 2010, mientras que la
inversion acumulada a junio de 2010 recoge fundamentalmente la inversion en el espectro en
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Alemania. La compania sigue enfocando su esfuerzo inversor en proyectos de crecimiento y
transformacion (80% de la inversion total), impulsando el desarrollo de los servicios de banda
ancha, tanto fija como mévil. No obstante, debe sefalarse que el crecimiento interanual del
semestre no debe extrapolarse para el conjunto del ano, dados los diferentes niveles de
ejecucion de la inversion en ambos ejercicios.

La inversién en Telefénica Espana alcanza los 903 millones de euros en el primer semestre de
2011 (8,7% superior respecto a junio 2010), reflejando la apuesta de la compania por ofrecer
servicios de alta calidad en un entorno de fuerte crecimiento del trafico de datos, tanto fijo
como movil.

La inversion en Telefénica Latinoamérica acumulada a junio 2011 se eleva a 2.072 millones de
euros (66,8% superior respecto a junio 2010), destinada fundamentalmente al crecimiento de
banda ancha mévil y mejora de cobertura y capacidad 3G, asi como la mejora del servicio de
banda ancha en las operadoras fijas. Debe destacarse que la evolucién de esta inversion en
Latam esta afectada por el registro en 2011 del espectro en Brasil por 355 millones de euros y
por la adquisicion de espectro en Costa Rica por 68 millones de euros.

En relacion con Telefonica Europa, la inversion en Capex de los seis primeros meses de 2011 ha
sido de 708 millones de euros (-67,0% respecto al mismo periodo de 2010), el descenso se
debe fundamentalmente a la adquisicion en el primer semestre de 2010 del espectro de
Alemania. La compaiia continda mejorando su infraestructura y maximizando las ventajas de
la comparticién de redes.

La inversion material e inmaterial global prevista para el afio 2011 sera de aproximadamente 9.000
millones de euros constantes. Los objetivos de inversion se definieron excluyendo el efecto de los tipos
de cambio y la consideracion de Venezuela como economia hiperinflacionaria. Dicha inversion excluye las
posibles adquisiciones de espectro, asi como los Programas de Eficiencia Inmobiliaria de Telefdnica
Espana y los compromisos inmobiliarios asociados a la nueva sede de Telefonica en Barcelona. A 30 de
junio de 2011, las altas en espectro y concesiones ascendian a 423 millones de euros. El Grupo continua
con su politica de invertir en espectro y renovar concesiones en los paises en los que opera. En este
sentido cabe destacar que durante el tercer trimestre de 2011 Telefénica Espana ha adquirido espectro
por un total de 669 millones de euros. Estos objetivos de inversion se definieron teniendo en cuenta la
generacion de caja interna prevista y las disponibilidades de financiacién de diversa indole de Telefonica
para hacer frente a los mismos.

En 2011 se espera continuar invirtiendo principalmente en las redes de 3G y banda ancha para
alcanzar las oportunidades de crecimiento de la banda ancha, incrementar el traficoenlared y
ofrecer nuevos productos y servicios utilizando nuevas tecnologias. Se espera realizar
inversiones localizadas en fibra 6ptica en aquellas areas donde se considere necesario y que
ofrecen mayores posibilidades de rentabilizar la inversién, tanto en Espafia como en
Latinoamérica. Cabe destacar que las redes que opera Telefénica en todos los paises son
propias. El Flujo de Caja Operativo proveniente de nuestras operaciones, es nuestra principal
fuente de financiamiento para las actuales operaciones, inversion material e inmaterial, pago
de intereses y pagos en general. Ademas contamos con financiaciéon externa, que incluye
instrumentos financieros a corto y medio plazo, principalmente bonos, debentures, y
préstamos de instituciones financieras.
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El detalle del inmovilizado material e intangible a junio2011 es el siguiente:

Datos no auditados Inmovilizado

(Millones de euros) Intangible material Total

Saldo inicial al 31/12/10 25.026 35.797 60.823
AILAS e 1.028 2.810 3.838
Amortizaciones ... (1.682) (3.274) (4.956)
RETINOS ..o (10) (27) (37)
Diferencias CONVErsion .........coc.ovevvnereoereenseenn. (356) (611) (967)
Variaciones de perimetro y otros.................. 256 (146) 110

Saldo final al 30/06/2011 24.262 34.549 58.811

La evolucién de los fondos de comercio durante los seis primeros meses de 2011 es la
siguiente:

Datos no auditados Fondo de

(Millones de euros) comercio
Saldo inicial al 31/12/10 29.582

©)
Diferencias CONVErsiON Y OtroS.........c..oreereereeeseessesesneens (560)
Saldo final al 30/06/2011 29.019

Destaca fundamentalmente el impacto de las diferencias de conversion en los fondos de
comercio, debido a la evolucion de los tipos de cambio de las divisas donde el Grupo opera.

Para ampliar la informacién sobre inversiones materiales e inmateriales actualizada a junio de
2011 puede consultarse en los estados financieros intermedios condensados consolidados
correspondientes al primer semestre del ejercicio 2011 que se encuentran depositados en la
CNMV y que estan disponibles en su pagina web y en la de la Compaiiia, www.telefonica.com.

5.2.2. Informacién relativa a las principales inversiones futuras del emisor, en las que sus
6rganos de gestién hayan llegado ya a compromisos firmes.

Ademas de las descritas en otros apartados de este Documento de Registro, no existen otras
inversiones futuras relevantes sobre las cuales los érganos de gestion del Emisor hayan
adoptado compromisos firmes.

5.2.3. Informacién relativa a las fuentes previstas de los fondos necesarios para cumplir los
compromisos mencionados en 5.2.2.

Los flujos de caja obtenidos de la explotacion constituyen la principal fuente de liquidez para
financiar las operaciones derivadas del negocio, las inversiones y los pagos por intereses y
principal de la deuda financiera. La Compafia también acude a la financiacién externa, en la que
se incluye una multiplicidad de instrumentos financieros, especialmente obligaciones y bonos,
asi como préstamos de instituciones financieras. Ademas de la generacion de caja interna, la
Compania mantiene programas de emision de deuda a medio y largo plazo, de papel comercial
y pagarés, asi como lineas de crédito con instituciones financieras que proporcionan mayor
flexibilidad para atender a futuras necesidades de fondos y a los vencimientos de su deuda. A la
fecha de este Documento, la Compania considera que, teniendo en cuenta el servicio financiero
de la deuda, se dispone de suficiente generacién de caja interna y disponibilidades de
financiacién de diversa indole para atender las inversiones comprometidas a esta fecha. Puede
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consultarse la Nota 13 de las Cuentas Anuales Auditadas para ver la composicion del pasivo
financiero de la Compania.

6. DESCRIPCION DE LA EMPRESA
6.1. Actividades principales.

6.1.1. Descripcién de sus principales actividades del emisor, declarando las principales categorias
de productos vendidos y/o servicios prestados.

En la Nota 1 de la Memoria Consolidada se describe la configuracion del Grupo Telefénica y la
Estructura Societaria del Grupo. En el apartado Servicios y Productos del Informe de Gestién
Consolidado se describen los Servicios y Productos. Para ampliar la informacién sobre las
principales concesiones y licencias del Grupo Telefonica se puede consultar el Anexo VI de la
Memoria Consolidada.

6.1.2. Indicacién de todo nuevo producto y/o actividades significativas.

En 2010, 6 paises unificaron sus marcas comerciales en torno a MoviStar: Espafa, Venezuela,
México, Ecuador, Chile y Uruguay de forma que MoviStar queda como marca Gnica para los
clientes particulares y negocios. En el resto de paises de Latinoamérica, excepto Brasil, donde
se mantiene la marca Vivo, se ird implementando escalonadamente.

A continuacion se incluye una breve descripcién de los principales productos y/o servicios
ofrecidos por las tres unidades de negocio.

I. Telefénica Espana

Desde 2010 comercializamos nuevos productos y promociones que fueron elaborados para
reforzar la posicion de Telefénica en el mercado convergente fijo-movil, tanto para clientes
residenciales como para empresas.

Telefénica participéd muy activamente en el mercado para capturar nuevos clientes de telefonia
fija a través de campanas de alta gratis. Estas campanfas estimularon nuevas altas.

Al mismo tiempo, se ha mejorado el valor de las lineas fijas, a través del redisefio del catalogo
de las mismas, y lanzado al mercado nuevas opciones de contrato para los usuarios de
telefonia fija con el objetivo de ofrecer el servicio de telefonia que cubra las necesidades
basicas de comunicacion de los hogares.

En agosto de 2010 Telefonica Espana adquirié Tuenti, una red social privada lider en Espana,
dirigida especialmente a los jovenes. Cuenta con 10,6 millones de usuarios registrados y 30.000
millones de paginas vistas (feb-mar 2011). Ofrece juegos, videos, chat, aplicacion para iPhone,
moneda virtual y geolocalizacién.

En 2011, Telefénica Espanfa, en el negocio fijo, siguié con la comercializacién de productos de
ADSL combinados, que incluian la voz y los servicios de IPTV.
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Con el fin de dar mayor valor a su propuesta, Telefénica Espafna continGa incorporando a sus
empaquetamientos de banda ancha la posibilidad de que los clientes puedan realizar llamadas
de fijo a movil durante los fines de semana. Asimismo, se han comercializado ofertas especiales
combinadas de banda ancha fija y movil.

Ademas de estos movimientos, que buscan mejorar la oferta que los clientes tienen de disfrutar
del mercado de banda ancha, se estan realizando incrementos en la velocidad del ADSL
manteniendo el precio, incluyendo mas megas en la oferta.

En 2011, Telefénica Espana sigue ofertando productos de ADSL combinados con IPTV, como es
el canal Gol TV.

En el segmento de negocios, se continu6é promoviendo el concepto de “Puesto de Trabajo" que
es un paquete de servicios disefado para satisfacer los servicios de voz (fija y/o mévil), de
datos e IT que necesitan los autonomos, las pequenas y medianas empresas. Se ha avanzado
desde 2010 en los servicios de Aplicateca, con foco principal en aplicaciones de gestion,
localizacion, seguridad y ofimaticas.

Por otra parte, en cuanto al negocio movil, las principales acciones de marketing
implementadas por Telefonica Espana se sigue focalizando en estimular la demanda de banda
ancha mavil, con el lanzamiento de tarifas de datos adaptadas tanto para la navegacion en el
movil o Internet mévil (acceso a contenidos, musica, television, etc.) como al uso de la red mévil
como infraestructura para el acceso a internet con portétiles o conectividad moévil,
desarrollando conceptos y campanas novedosas de degustacion.

Ademas, Telefonica Espana ofrece acceso a servicios movil de banda ancha con tecnologia
HSPA. Ambos, tarifas y la oferta de dispositivos, fueron paquetizados por Telefénica para
promover el crecimiento de los accesos y el uso de los servicios de banda ancha mévil en
Espana. Con el fin de impulsar estas propuestas:

» Desde 2010, Telefénica lanza ofertas paquetizadas de Banda Ancha mévil y fija como
servicios complementarios a unos precios muy competitivos.

» Desde 2010 Telefénica Espana ha avanzado en el porfolio de Tarifas de Datos para el
segmento Residencial, con el lanzamiento de tarifas que cubren nuevas tecnologias,
como la tarifa plana de datos multidispositivo que permite navegar con el nuevo iPad y
con el iPhone u otro smartphone, sin coste adicional, o nuevos tramos de tarifas planas
que se adapten mejor a las necesidades de los clientes. Las principales novedades del
portfolio de tarifas de voz mévil en Negocios se han focalizado en una ampliacién de la
franja horaria. Adicionalmente, se ha iniciado la paquetizacion de voz y datos moviles
que ofrecen ventajas por la contratacién conjunta.

Il. Telefénica Latinoamérica

En Brasil, en el negocio fijo, Telefonica ofrece productos paquetizados, los cuales incluyen
trafico local y de larga distancia y paquetes de minutos con banda ancha y TV, en respuesta a
una creciente demanda de nuestros clientes. Asimismo, para enfrentar la mayor competencia,
estamos incrementando la velocidad ofrecida a nuestros clientes. En el negocio movil, las
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campanas de retencién y adquisicion se centraron en clientes de alto valor, destacando la
oferta “recarreghe e ganhe" en prepago (bolsas de minutos on-net y larga distancia para
estimular la recarga) y los planes “Vivo Voce". Estos planes, los cuales estan parametrizados,
permiten a los clientes elegir el mix de servicios con un extra de minutos gratis de voz, MMS o
navegacion por internet.

En Argentina, en el negocio fijo, en 2011, Telefénica ha continuado respondiendo a las
necesidades de los clientes a través del desarrollo del negocio de banda ancha y proveyendo a
los mismos de nuevos servicios de valor anadido, entre los que destaca la posibilidad de
contratar servicios de TV, gracias al acuerdo con Direct TV. Telefonica de Argentina también
mantiene su estrategia de productos en paquetizaciones, como son los planes de tarifa plana.
En 2011, se continua comercializando los planes de tarifas planas de larga distancia. La tarifa
plana fue principalmente vendida conjuntamente con el paquete de acceso de banda ancha,
con un plan de tréfico local. En el negocio mévil, continta el foco en hacer crecer el mercado de
datos para apalancar crecimientos futuros.

En Chile, en el negocio fijo, en 2011, Telefénica continGa con el lanzamiento de servicios
paquetizados de banda ancha y voz para satisfacer nuestra demanda de clientes. Ademas, los
dlos y trios conformaron uno de los factores mas representativos en el crecimiento de los
ingresos. En el negocio movil, Telefénica oferta campanas promocionales asociadas con ventas
de prepago y recargas, mientras desarrolla servicios de banda ancha movil.

En Perq, los principales productos ofertados por Telefénica del Per( incluyen servicios de
telefonia fija, banda ancha, TV, IT y datos. Telefonica del Perd focaliza su estrategia comercial
en la penetracién, a través de sus ofertas, alcanzando cada segmento de mercado,
comercializando Duos y Trios y apalancandose en su campafa de retencién del cliente. La
actividad en el negocio movil, se centra en hacer crecer los clientes de contrato a través de
migraciones de la base existente y para el prepago se evolucioné de promociones masivas a
promociones dirigidas en funcion de su comportamiento otorgando bonos de minutos, bonos
de fines de semana, SMS, etc.

En Colombia, estamos actualmente persiguiendo una estrategia para incrementar la
penetracion de mercado de telefonia fija, ofreciendo productos paquetizados como el Trio
Telefénica. Ademas, reestructuré la oferta comercial para fortalecer la cantidad y la calidad de
los canales de television y mejorar la capacidad de banda ancha.

En México, Telefonica Latinoamérica, a través de Telefonica Moviles México continud con el
lanzamiento de productos innovadores para mantener los clientes actuales y atraer otros
adicionales, como es el caso del /Phone 4. La oferta de Telefénica Moviles México fue
completada con el plan “Prepago 1.18" en el segmento prepago, basado en una oferta de precio
por llamada que busca mejorar el posicionamiento competitivo sin reducir por ello la
rentabilidad de los clientes.

Ill. Telefénica Europa

En 2011, Telefénica Reino Unido continud con su foco en los clientes de alto valor en varios
segmentos ofreciendo una gran gama de teléfonos inteligentes (smartphones). La mayor
penetracion de la banda ancha moévil refleja la demanda de servicios de datos moviles,
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traduciéndose en un mayor nivel de ingresos por consumo de datos y venta de terminales. Por
otro lado, la Compania sigue monetizando la banda ancha mévil, apalancandose en la demanda
de las nuevas tarifas de datos segmentadas (“tiered pricing").

En 2011, en Telefénica Alemania sigue destacando la fuerte demanda de “smartphones”
destacando la oferta comercial del “Iphone”, ofrecido a través del producto “My Handy" que
ofrece al cliente la posibilidad de pagar el terminal en plazos mensuales. También continda la
mayor demanda de tarifas como "02 Blue" (tarifa simple y asequible, especifica para usuarios
de smartphones). Asimismo, Telefénica Alemania ha avanzado en su estrategia de LTE, tras el
lanzamiento comercial de su servicio de banda ancha mévil en el mes de julio en varias zonas
rurales que ya tienen cobertura gracias a la nueva red de LTE. En accesos fijos a Internet de
banda ancha destaca la competitiva cartera de productos de HanseNet y las nuevas
oportunidades derivadas del modelo de distribuciéon integrada (oferta conjunta de servicio
movil, fijo y ADSL).

En Teleféonica Republica Checa, en 2011, sigue destacando la buena acogida de las tarifas de
contrato “semiplanas” como son “02 Neon" que ha supuesto una importante migracion de
clientes de prepago a contrato, la estimulacion del trafico, y la contribucién positiva al
crecimiento de la banda ancha mévil. Adicionalmente, con el objetivo de seguir impulsando la
adopciéon de la banda ancha mévil en un mercado que cuenta con un enorme potencial,
Telefénica Replblica Checa ha lanzado una nueva campana informando a los usuarios de las
ventajas de los “smartphones”. En telefonia fija, destaca la buena aceptacién de los “accesos
desnudos” y de las lineas VoIP para el segmento corporativo. Asimismo, recientemente, la
Compania ha anunciado el lanzamiento de una nueva oferta de banda ancha fija, basada en
tecnologia VDSL, que aumentard hasta tres veces la velocidad de Internet en el hogar de sus
clientes.

Por Gltimo, cabe mencionar que Telefénica Europa adquiri6 Jajah en 2009, una compania
innovadora lider de comunicaciones IP, con sede en Silicon Valley (California) e Israel.

Jajah ofrece servicios integrados de VolP y mensajeria instantanea con redes sociales en cerca
de 200 paises. Sus soluciones para el segmento negocios ofrecen servicios de comunicacion IP
integrales para toda la organizacion, independientemente de la localizacién o el dispositivo.

6.2 Mercados principales

La informacion sobre los segmentos y la descripcion de los negocios de la Compania en los
mercados principales durante el ejercicio 2010 puede consultarse en la Nota 4 “Informacién
Financiera por Segmentos” de las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Telefonica referidas
al ejercicio 2010 y en el apartado “Informacién por negocios” del Informe de Gestidn
Consolidado correspondiente al ejercicio 2010. Ambos documentos se encuentran depositados
en la CNMV y estan disponibles en la pagina web de esa Comisién, www.cnmv.es , y en la de la
Compania, www.telefonica.com.

A continuacion se describe brevemente la evolucién de la actividad de la Compania durante los
seis primeros meses del ejercicio 2011 en los principales mercados donde compite.
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En el primer semestre de 2011 la estrategia comercial de la Compania ha priorizado el enfoque
en los clientes de valor, mas que en volumen, reforzandose los esfuerzos destinados a mejorar
la satisfaccion de los clientes y a incrementar los niveles de retencién, al tiempo que se apuesta
por impulsar una rapida adopcion de “smartphones” y otros dispositivos de banda ancha movil
entre nuestros clientes, profundizando en la segmentacion de tarifas y ampliando la oferta de
terminales.

Esta estrategia se ha traducido en un sostenido crecimiento de los accesos (+6% interanual)
hasta situarse en 295 millones a finales de junio de 2011. Destaca el incremento de accesos en
Telefénica Latinoamérica (+8% interanual) y en Telefonica Europa (+5% interanual), mientras
que en Espana el nimero de accesos ha permanecido practicamente constante. Asi, del total,
Telefénica Latinoamérica supone un 65% de los accesos, Telefénica Europa un 19% y
Telefonica Espana un 16%.

TELEFONICA
ACCESOS

Datos no auditados (Miles)

junio

2011 2010 | % Var

Accesos Clientes Finales 290.029,0 273.513.3 6,0
Accesos de telefonia fija (1) 40.693,9 41.743,5 (2,5)
Accesos de datos e internet 18.909,6 18.117,0 L4

Banda estrecha 1.117,1 1.599,0 (30,1)

Banda ancha (2) 17.631,9 16.351,8 7.8

Otros (3) 160,6 166,1 (3.3)

Accesos mbviles 227.323,6 210.978,3 7,7
Prepago 154.751,8 146.628,4 5,5

Contrato 72.571,7 64.349,9 128

TV de Pago (&) 3.101,9 2.674,5 16,0
Accesos Mayoristas 49942 4.249,0 17,5
Bucle Alquilado 2.702,3 2.382,2 13,4

Bucle Compartido 2237 324,8 (31,1)

Bucle Desagregado 2.478,5 2.057,4 20,5

Mayorista ADSL (5) 785,7 577,6 36,0

Otros (6) 1.506,2 1.289,2 16,8

Total Accesos 295.023,2 277.762,3 6,2

Notas:

- El crecimiento interanual de los accesos estd afectado por la inclusién de los accesos de HanseNet a partir de marzo de
2010 y la exclusién de los accesos de Manx Telecom desde el 1 de julio de 2010.

(1) RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Bdsico RDSI x1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x30. Incluye
autoconsumo. Incluye la totalidad de los accesos "fixed wireless". Incluye Voz sobre IP y ADSL Libre.

(2) ADSL, satélite, fibra éptica, cable modem y circuitos de banda ancha.

(3) Resto de circuitos minoristas que no son de banda ancha.

(4) Incluye 150 mil clientes de TVA a partir de junio de 2011.

(5) Incluye bucles alquilados por T. Alemania.

(6) Circuitos cuyo cliente final son operadoras. Incluye Alquiler Mayorista de Linea Telefénica (AMLT) en Espaiia.
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TELEFONICA
RESULTADOS POR UNIDADES DE NEGOCIO

Datos no auditados (Millones de euros)
IMPORTE NETO CIFRA DE NEG. OIBDA MARGEN OIBDA

enero - junio enero - junio enero - junio
2011 2010 ‘ % Var 2011 2010 ‘ % Var 2011 2010 ‘ Var
Telefonica Espana (1) 8.752 9.321 (6,1) 3911 4.377 (10,6) 44,7% 47,0% 23pp)
Telefénica Latinoamérica (1)(2)(3) 14117 11.928 18,4 5.190 4.453 16,6 36,8% 37,3% ©.6p.p)
Telefénica Europa (1)(3) 7.662 7.500 2,2 2.097 2.071 12 27,4% 27,6% 0.2p.p)
Otras sociedades y eliminaciones 356 303 17,2 106 4 ns. ns. ns. ns.
Telefénica (1)(2) 30.886 29.053 6,3 11.304 10.905 3,7 36,6% 37,5% 0,9p.p.)

RESULTADO OPERATIVO OpCF (OIBDA-CAPEY)

enero - junio enero - junio enero - junio
2011 2010 ‘ % Var 2011 2010 ‘ % Var 2011 2010 ‘ % Var
Telefénica Espafia (1) 2.862 3388 (15,5) 903 831 87 3.008 3.547 (15,2)
Telefénica Latinoamérica (1)(2)(3)(4) 2.873 2.600 105 2,072 1.262 66,8 3.117 3.210 (2.9)
Telefénica Europa (1)(3)(%) 582 535 89 708 2.144 (67,0) 1.389 (73) cs.
Otras sociedades y eliminaciones 31 (66) cs. 154 78 97,4 (48) (74) (35,0)
Telefénica (1)(2)(%) 6.348 6.456 (1,7) 3.838 4.295 (10,6) 7.466 6.610 13,0

(1) HanseNet y Jajah han entrado a formar parte del perimetro de consolidacién de T. Europa desde mediados de febrero de 2010 y desde enero de 2010 respectivamente. El perimetro de T. Esparia

incluye Tuenti desde agosto de 2010 y el perimetro de consolidacién de T. Latinoamérica incluye el 100% de Vivo desde octubre de 2010.

(2) Los resultados de 2011 de T. Latinoamérica incluyen desde el sequndo trimestre del afio, y con efectos retroactivos desde el 1 de enero de 2011, la consolidacion global de TVA, compariia que ya

formaba parte del perimetro de consolidacion de Telefénica desde el cuarto trimestre de 2007.

(3) Telefénica International Wholesale Services (TIWS) y Telefénica North America (TNA) han entrado a formar parte del perimetro de consolidacion de T. Europa desde el 1 de enero de 2011
(previamente en T. Latinoamérica). Para facilitar una comparacién homogénea de la informacién los resultados econémico-financieros de T. Europa y de T. Latinoamérica correspondientes al
ejercicio 2010 se han reexpresado, reflejando este nuevo esquema organizativo con efecto desde el 1 de enero de 2010. Este cambio no tiene ningin impacto en los resultados consolidados de
Telefénica.

(4) El CapEx incluye 423 millones de euros por el coste del espectro adquirido en 2010 en Brasil (355) y Costa Rica (68), y 1.379 millones de euros por la adquisicién de espectro en Alemania en el
segundo trimestre de 2010.

Notas:

- 0IBDA y Ol de los negocios se presentan antes de gastos de gerenciamiento y de marca.

- Margen OIBDA calculado como OIBDA sobre importe neto de la cifra de negocios.

- Los datos reportados de 2010 y 2011 incluyen los ajustes por hiperinflacién en Venezuela en ambos ejercicios.

En el primer semestre del afo, los ingresos de Telefonica Latinoamérica (46%) y Telefonica
Europa (25%) suponen el 71% de los ingresos consolidados (+4 p.p. respecto a junio de 2010),
mientras que Telefonica Espana representa alrededor del 28% de los ingresos de Telefénica.

En cuanto al OIBDA, Telefonica Latinoamérica incrementa interanualmente en 5,1 p.p. su
contribucién al OIBDA consolidado hasta alcanzar el 46%. Asi, considerando también la
contribucion de Telefonica Europa, mas del 64% del OIBDA consolidado del primer semestre de
2011 se genera fuera del ambito del negocio de Telefénica Espania.

I. Telefénica Espana:

A finales de junio de 2011 Telefonica Espana gestiona un total de 47,4 millones de accesos
(+0,5% interanual), destacando el sostenido crecimiento de los clientes de contrato movil
(+6% interanual) y la continua expansion de los accesos de banda ancha movil, que se
multiplican por 1,5 veces con respecto a junio de 2010. En el negocio fijo, los accesos de
internet de banda ancha fija minorista aumentan un 1% interanual y los clientes de TV de pago
un 5%.
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Los ingresos del primer semestre de 2011 se sitGan en 8.752 millones de euros (-6,1%
interanual), reflejando fundamentalmente los menores ARPUs en los diferentes servicios
derivados del menor consumo de los clientes y de la fuerte presion en precios.

En el negocio fijo destaca el positivo comportamiento de los ingresos de servicios Tl (+14,6%
interanual en el semestre) y datos (+6,0% interanual). En el negocio mévil hay que senalar el
fuerte crecimiento de los ingresos de datos, que se acelera en el segundo trimestre hasta
alcanzar un 11,4% interanual en el semestre, reflejando la sélida expansion de los ingresos no-
P2P SMS (+23,7% interanual en el semestre).

El OIBDA del primer semestre de 2011 alcanza 3.911 millones de euros (-10,6% interanual),
reflejando fundamentalmente la pérdida de ingresos de mayor margen y situando el margen
OIBDA en el 44,7% (-2,3 p.p. interanual).

TELEFONICA ESPANA
ACCESOS

Datos no auditados (Miles)

junio septiembre ‘ diciembre marzo junio % Var

Accesos Clientes Finales 44.113,8 44.231,5 44,2574 44.047,0 43.685,6 (1,0)
Accesos de telefonia fija (1) 13.663,9 13.485,0 13.279,7 13.006,2 12.729,0 (6,8)
ADSL Libre 37,0 39,1 38,1 37,4 37,2 0,5
Accesos de datos e internet 5.823,0 5.849,5 5.879,8 5.888,0 5.802,1 (0,4)
Banda estrecha 179,6 155,2 136,1 1184 113,2 (36,9)

Banda ancha (2) 5.620,3 5.672,1 5.722,3 5.749,2 5.669,1 09

Otros (3) 232 22,2 214 20,4 19,8 (14,6)
Accesos mdviles 23.879,1 24.123,6 24.309,6 24.366,4 24.369,9 2,1
Prepago 8.095,6 8.022,3 7.919,8 7.823,1 7.708,6 (4,8)
Contrato 15.783,5 16.101,3 16.389,7 16.543.3 16.661,3 5,6

TV de Pago 747,8 7734 788,2 7864 784,6 49
Accesos Mayoristas 3.004,1 3.132,5 3.333,8 3.536,2 3.686,4 22,7
AMLT (&) 205,1 250,5 2945 341,7 379,2 84,9
Bucle Alquilado 23318 23715 2.477,1 2.578,9 2.654,2 13,8
Bucle Compartido 324,8 296,7 264,0 240,3 2237 (3L1)

Bucle Desagregado (5) 2.007,0 2.074,8 2.2131 2.3386 2.430,4 21,1
Mayorista ADSL 4644 508,0 5613 6149 652,3 40,5
Otros (6) 2,8 2,5 09 0,8 0,7 (74,8)
Total Accesos 47.1179 47.364,0 47.591,2 47.583,2 47.372,0 0,5

(1) RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Bdsico RDSI x1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x30. Incluye autoconsumo. Incluye Voz sobre IP y ADSL Libre.
(2) ADSL, satélite, fibra éptica y circuitos de banda ancha.

(3) Circuitos alquilados.

(4) Alquiler Mayorista de Linea Telefénica.

(5) Incluye bucle compartido desnudo.

(6) Circuitos mayoristas.
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TELEFONICA ESPANA: NEGOCIO MOVIL
DATOS OPERATIVOS ACUMULADOS

Datos no auditados

ene-jun ene-sept ’ ene-dic ene-mar ene-jun % Var

Tréfico (millones de minutos) 20.613 31.288 41.700 9.936 20.165 (2,2)
ARPU (EUR) 256 258 254 23,2 23,2 (9,3)
Prepago 11,5 11,7 114 9,6 9,6 (16,8)
Contrato 33,0 331 32,6 29,7 29,7 (10,2)
ARPU de datos (EUR) 53 5.4 5,5 57 58 8,9
% Ingresos no-P2P SMS s/ing datos 65,4% 66,2% 66,6% 72,0% 72,7% 7,3p.p.

Nota:

- ARPU calculado como la media mensual de cada periodo.
- Trdfico se define como minutos cursados por clientes de la Compariia tanto de salida como de entrada. El tréfico on-net se computa una dnica vez (como salida), y
se incluye el tréfico promocional. Se excluyen trdficos no asociados a los clientes méviles de la Compaiiia (roaming-in, OMVs, interconexion de terceros y otras lineas

de negocio). Volumen de trdfico sin redondeo.

Il. Telefénica Latinoamérica:

Telefénica gestiona una cartera de activos diferenciales en la region, y alcanza al cierre de junio
de 2011 un total de 190,4 millones de accesos (+8% interanual), gracias al crecimiento del
negocio movil, de la banda ancha tanto fija como modvil, y a la estabilidad de los accesos
tradicionales.

Los ingresos de los primeros seis meses de 2011 alcanzan 14.117 millones de euros, con un
crecimiento interanual reportado del 18,4%. Excluyendo México, los ingresos de Telefonica
Latinoamérica continGan con el ritmo de aceleracion sostenida mostrado en trimestres
anteriores, incrementandose un 20,9% en términos reportados.

Brasil refuerza su papel como principal mercado de la regién y representa ya el 50% de los
ingresos del semestre de Telefonica Latinoamérica. Tras Brasil, Argentina (11%), Chile (8%),
Venezuela (8%), Perl (7%) y México (6%), son los principales mercados de Telefénica
Latinoamérica en términos de ingresos.

El OIBDA se sitGa en 5.190 millones de euros, con un crecimiento interanual del 16,6%.

La Compania mantiene elevadas tasas de eficiencia en un entorno de elevada competencia,
alcanzando un margen OIBDA del 36,8% (-0,6 p.p. reportado), y a pesar del bajo margen en
México y de la menor contribucién de proyectos regionales de alto margen en 2011.
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TELEFONICA LATINOAMERICA
ACCESOS

Datos no auditados (Miles)

junio septiembre ‘ diciembre marzo junio % Var

Accesos Clientes Finales 176.044,0 179.102,5 183.686,9 185.984,0 190.318,0 8,1
Accesos de telefonia fija (1) 24.5149 24.456,5 24.403,6 24.196,2 241734 (1,4)
Accesos de datos e internet 7.911,5 8.102,7 8.235,1 8.3279 8.513,5 7,6
Banda estrecha (2) 881,6 808,0 674,8 586,7 539,5 (38,8)

Banda ancha (3) (&) 6.916,0 7.183,0 7.442.3 7.629,0 7.861,5 13,7

Otros (5) 1139 111,7 118,0 1123 1125 (1,3)
Accesos mdviles 141.882,2 144.790,1 149.255.4 151.589,0 155.523,1 9,6
Prepago 115.102,4 116.267,5 119.359,1 120.676,5 123.108,6 7,0
Contrato 26.779,8 28.522,6 29.896,3 30.912,5 324144 21,0

TV de Pago (6) 1.735,4 1.753,2 1.792,7 1.870,9 2.108,0 21,5
Accesos Mayoristas 58,8 56,1 55,9 54,5 54 4 (7,5)
Total Accesos Grupo 176.102,8 179.158,5 183.742,8 186.038,6 190.372,4 8,1

(1) RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Bdsico RDSI x1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x30. Incluye autoconsumo. Incluye la totalidad de los accesos
"fixed wireless".

(2) Incluye ISP de banda estrecha de Terra Brasil y Terra Colombia.

(3) Incluye ISP de banda ancha de Terra Brasil y Terra México.

(4) Incluye ADSL, fibra ptica, cable modem y circuitos de banda ancha.

(5) Resto de circuitos minoristas que no son de banda ancha.

(6) Incluye 150 mil clientes de TVA a partir de junio de 2011.

Los accesos moviles de Telefdnica Latinoamérica, crecen un 10% interanual en la regién hasta
155,5 millones, gracias al perfil de crecimiento diferencial de la Compania apoyado en el fuerte
aumento de los accesos de contrato (+21% interanual), que ya suponen el 21% del total (+2
p.p. interanual).

En banda ancha, la Compafiia gestiona 7,9 millones de accesos (+14% interanual), tras registrar
una ganancia neta en el semestre de 418 mil accesos.

En TV de pago el nimero de clientes se sitGa en 2,1 millones, incluyendo la contabilizacion de

los clientes de TVA en Brasil, con una ganancia neta en los seis primeros meses del ano de 315
mil accesos, que refleja el éxito del reenfoque comercial del servicio.
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TELEFONICA LATINOAMERICA
ACCESOS POR PAIS (1)
Datos no auditados (Miles)

]
June September | December March June % Var
Accesos Clientes Finales 71.353,9 73.243.2 75.919,6 77.592,3 79.767,2 11,8
Accesos de telefonia fija (1) 11.256,8 11.299.3 11.292,6 11.172,6 11.126,6 (L,2)
Accesos de datos e internet 3.651,0 3.764,0 3.848,2 3.849,7 3.909,8 7,1
Banda estrecha 595,8 547,0 L46,2 3781 3442 (42,2)
Banda ancha (2) 2.974.2 3.1389 3.319,2 3.393,6 3.486,9 17,2
Otros (3) 81,0 78,1 82,8 78,0 7838 2.7
Accesos moviles 55.977,.3 577144 60.292,5 62.061,3 64.049,1 144
Prepago 44.626,1 45.641,8 47.658,6 48.742,0 49.809,7 11,6
Contrato 11.351,2 12.072,6 126339 13.319,.2 14.2394 254
TV de Pago (4) 468,8 465,5 486,3 508,7 681,7 454
Accesos Mayoristas 34,1 33,8 33,9 32,9 32,4 (5,1)
Accesos Clientes Finales 22.384,3 22.501,9 22.2758 221422 225373 0,7
Accesos de telefonia fija (1) 4.612,1 4.620,9 4.621,5 4.614,6 46213 0,2
Fixed wireless 36,1 38,8 35,5 36,8 40,2 114
Accesos de datos e internet 1.408,2 1.468.4 1.505,4 1.527.8 1.562,6 11,0
Banda estrecha 839 76,5 65,7 54,9 48 4 (42,3)
Banda ancha (2) 13244 13919 1.439,7 1.472,9 1.514,1 143
Accesos moviles 16.364,0 16.412,6 16.148,9 15.999,8 16.353,5 ©0,1)
Prepago 10.911,8 10.793.3 10.370,4 10.127,8 10.347,3 (5.2)
Contrato 5.452,1 5.619,3 5.778,5 5.8719 6.006,2 10,2
Accesos Mayoristas 12,6 12,8 13,0 12,8 13,2 5,0
Accesos Clientes Finales 11.077,5 11.397,8 11.910,5 12.2147 124421 123
Accesos de telefonia fija (1) 1.966,9 1.952,8 1.939,.3 1.920,2 1.903,8 3.2)
Accesos de datos e internet 811,0 830,6 836,0 8349 857,1 57
Banda estrecha 7,6 7,0 6,6 6,3 6,0 (20,4)
Banda ancha (2) 7953 815,7 8215 820,8 8442 6,1
Otros (3) 8,0 79 79 7.8 6,8 (15,0)
Accesos moviles 7.992,7 8.290,8 8.794,0 9.100,5 9.308,3 16,5
Prepago 5.640,0 5.805,3 6.179,3 6.448,1 6.586,0 16,8
Contrato 2.352,7 2.4854 2.614,7 2.652,5 2.722,3 15,7
TV de Pago 306,9 3236 3412 3591 3729 21,5
Accesos Mayoristas 8,4 57 53 51 5,1 (39,2)

(1) PSTN (incluyendo TUP) x1; Acceso Bdsico RDSI x1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x30. Incluye autoconsumo. Incluye la totalidad de los accesos "fixed wireless".
(2) Incluye ADSL, cable modem y circuitos de banda ancha
(3) Resto de circuitos minoristas que no son de banda ancha.
(4) Incluye 150 mil clientes de TVA a partir de junio de 2011
(5) El incremento observado en el nimero de accesos en Brasil no se debe a la incorporacién del 50% de Vivo puesto que Telefénica ya contabilizaba el 100% de los accesos

cuando solo tenia la titularidad del 50% de Vivo
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TELEFONICA LATINOAMERICA
ACCESOS POR PAIS (II)

Datos no auditados (Miles)

junio septiembre ‘ diciembre marzo junio % Var
PERU
Accesos Clientes Finales 16.304,7 16.611,5 16.954,3 17.057,3 17.504,6 7.4
Accesos de telefonia fija (1) 2.915,0 2.8954 2.871,2 2.852,0 2.842,8 (2,5)
Fixed wireless 539,7 535,6 537,8 5154 491,7 (8,9)
Accesos de datos e internet 860,0 863,1 885,4 934,3 1.005,3 16,9
Banda estrecha 16,5 159 154 11,0 10,5 (36,4)
Banda ancha (2) 825,3 8284 850,8 903,6 974,7 18,1
Otros (3) 18,2 18,8 19,2 19,7 20,1 10,0
Accesos mdviles 11.805,4 12.141,9 12.507,1 12.559,9 12.920,9 94
Prepago 9.873,8 9.880,8 10.104,4 10.100,5 10.300,8 4,3
Contrato 1.931,6 2.261,1 2.402,7 2.459,5 2.620,1 35,6
TV de Pago 7243 7111 690,6 7111 735,6 1,6
Accesos Mayoristas 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 (2,9)
Total Accesos 16.305,2 16.611,9 16.954,8 17.057,7 17.505,1 7.4
COLOMBIA
Accesos Clientes Finales 11.835,4 12.062,9 12.350,3 12.338,5 12.312,8 4.0
Accesos de telefonia fija (1) 1.627,1 1.623,7 1.586,9 1.569,2 1.540,4 (5.3)
Accesos de datos e internet 499,7 534,5 553,6 581,6 5943 18,9
Banda estrecha 46 53 5,6 6,0 6,7 448
Banda ancha (2) 495,0 529,2 548,0 575,6 587,6 18,7
Accesos mdviles 9.537,6 9.720,1 10.004,5 9.970,6 9.949.4 43
Prepago 7.497,1 7.520,5 7.679,1 7.531,4 7.420,0 (1,0)
Contrato 2.040,5 2.199,6 2.3255 2.439.2 2.529,4 240
TV de Pago 171,0 184,7 2053 217,1 228,7 33,8
Accesos Mayoristas 3,3 3,3 3,3 3.3 3.3 0,0
Total Accesos 11.838,7 12.066,2 12.353,6 12.341,8 12.316,1 4,0
MEXICO
Accesos mdviles 18.256,9 18.760,5 19.661,6 20.057,0 20.566,7 12,7
Prepago 16.904,4 17.289,7 18.061,3 18.476,2 18.930,9 12,0
Contrato 1.352,5 1.470,8 1.600,2 1.580,8 1.635,9 21,0
Fixed Wireless 430,6 496,0 565,5 604,1 667,6 55,0
Total Accesos 18.687,5 19.256,5 20.227,1 20.661,1 21.234,3 13,6
VENEZUELA
Accesos mdviles 10.265,4 9.851,0 9.514,7 9.078,1 9.359,7 (8,8)
Prepago 9.596,1 9.137,0 8.740,3 8.272,2 8.515,7 (11,3)
Contrato 669,3 714,0 7744 805,9 8439 26,1
Fixed Wireless 1.175,8 1.023,4 966,2 916,3 920,0 (21,8)
TV de Pago 64,4 68,3 69,3 74,9 89,0 383
Total Accesos 11.505,6 10.942,7 10.550,2 10.069,2 10.368,6 (9,9)

(1) RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Bdsico RDSI x1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x30. Incluye autoconsumo. Incluye la totalidad de los

accesos "fixed wireless".
(2) Incluye ADSL, fibra éptica, cable modem y circuitos de banda ancha.
(3) Resto de circuitos minoristas que no son de banda ancha.
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TELEFONICA LATINOAMERICA
ACCESOS POR PAIS (lIl)

Datos no auditados (Miles)

junio septiembre ‘ diciembre marzo junio % Var
CENTROAMERICA (1)
Accesos de telefonia fija (2) 4415 451,0 465,7 470,6 4912 11,3
Fixed Wireless 2249 2384 301,7 303,1 314,2 39,7
Accesos de datos e internet 11,6 10,9 3,0 2,7 29 (75,3)
Banda ancha (3) 10,4 9,5 0,5 16 1,7 (83,6)
Otros (&) 1.2 13 2.4 11 11 (3.0)
Accesos mbviles 6.044,0 6.166,6 6.403,7 6.626,3 6.805,8 12,6
Prepago 5.454,1 5.550,5 5.776,0 5.994,9 6.160,9 13,0
Contrato 589,9 616,2 627,7 6314 6449 9,3
Total Accesos 6.497,2 6.628,5 6.872 4 7.099,7 7.299,9 12,4
ECUADOR
Accesos moviles 3.981,1 4.060,7 4.219,8 4.392,4 44542 119
Prepago 3.405,8 3.448,7 3.561,6 3.7233 3.775,6 10,9
Contrato 575,3 6121 658,2 669,1 678,6 18,0
Fixed Wireless 89,0 94,0 94,8 76,5 59,8 (32,9)
Total Accesos 4.070,1 4.154.,8 4.314,6 4.468,9 4.514,0 10,9
URUGUAY
Accesos moviles 1.657,8 1.671,5 1.708,5 1.743,1 1.755,6 59
Prepago 1.193,0 1.199,9 1.228,1 1.260,0 1.261,7 58
Contrato 464,8 4716 480,4 483,1 493,9 6,3
Total Accesos 1.657,8 1.671,5 1.708,5 1.743,1 1.755,6 59

(1) Incluye Guatemala, Panamd, El Salvador y Nicaragua.
(2) RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Bdsico RDSI x1; Acceso Primario RDSI Accesos Digitales 2/6 x30. Incluye autoconsumo. Incluye la totalidad de los

accesos "fixed wireless".
(3) Fibra éptica, cable modem y circuitos de banda ancha.
(4) Resto de circuitos minoristas que no son de banda ancha.
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TELEFONICA LATINOAMERICA
DATOS OPERATIVOS ACUMULADOS DE LAS OPERADORAS MOVILES POR PAIS

Datos no auditados

ene-jun ene-sept ‘ ene-dic ene-mar ene-jun % Var M Local

BRASIL

Trafico (millones de minutos) 36.984 57.180 77.463 20.774 43.092 16,5

ARPU (EUR) 10,6 10,9 11,0 10,8 11,0 0,7)
ARGENTINA

Tréfico (millones de minutos) 8323 12.837 17.550 4.297 8.970 7.8

ARPU (EUR) 8,8 9,0 9,2 9,4 9,2 159
CHILE

Trafico (millones de minutos) 5.681 8.706 11.791 3.000 6.006 57

ARPU (EUR) 11,8 12,0 12,1 12,0 11,6 (5.3)
PERU

Trafico (millones de minutos) 6.280 9.781 13.662 3.868 7.823 24,6

ARPU (EUR) 6,0 6,1 6,2 6,1 59 17
COLOMBIA

Trafico (millones de minutos) 7.774 11.923 16.226 4,148 8.721 12,2

ARPU (EUR) 6,9 7,1 7.2 6,8 6,9 0,5
MEXICO

Tréfico (millones de minutos) 12.043 17.468 23.232 5.860 11.717 2.7

ARPU (EUR) 7.2 7.0 6.9 58 55 (22,9
VENEZUELA

Trafico (millones de minutos) 7.078 10.602 14.195 3.464 6.998 11

ARPU (EUR) (1) 13,5 139 14,3 15,7 15,7 26,1
CENTROAMERICA (2)

Trafico (millones de minutos) 3.709 5.815 8.035 2.249 4.620 24,6

ARPU (EUR) 6.9 6.8 6,7 6,1 59 (7.5)
ECUADOR

Trafico (millones de minutos) 2.102 3.165 4.268 1.176 2.334 11,0

ARPU (EUR) 6,7 6,8 6,8 6,4 6,4 0,8
URUGUAY

Tréfico (millones de minutos) 1.397 2.139 2.936 764 1.508 8,0

ARPU (EUR) 10,2 10,1 10,1 99 9,8 0,3)
Nota:

- ARPU calculado como la media mensual de cada periodo.

- Trdfico se define como minutos cursados por clientes de la Compania tanto de salida como de entrada. El trdfico on-net se computa una dnica vez (como salida), y se
incluye el tréfico promocional. Se excluyen trdficos no asociados a los clientes méviles de la Compania (roaming-in, OMVs, interconexion de terceros y otras lineas de
negocio). Volumen de trdfico sin redondeo.

(1) A efectos comparativos y con el objetivo de facilitar la interpretacién de las variaciones interanuales contra el ejercicio 2010, las variaciones en moneda local del
ARPU de Venezuela, se reportan excluyendo el impacto del ajuste por hiperinflacién.

(2) Incluye Guatemala, Panamd, El Salvador y Nicaragua.
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Ill. Telefénica Europa

A finales de junio de 2011, la base total de clientes de Telefonica Europa se sitia en 57,3
millones (+5% interanual), apoyada en el sostenido crecimiento del segmento contrato en el
negocio moévil y de los accesos fijos de internet de banda ancha.

Los ingresos registran un crecimiento interanual del 2,2% hasta alcanzar 7.662 millones de
euros en el primer semestre impulsados fundamentalmente por el crecimiento de Alemania y
Reino Unido que compensa las continuas caidas registradas en Republica Checa e Irlanda

El OIBDA asciende a 2.097 millones de euros en el primer semestre, con un crecimiento
interanual del 1,2% como consecuencia de la mayor inversién en adquisicion y retencion de los
clientes de mayor valor y del importe negativo del recorte de las tarifas de interconexién pero
compensado por la mayores eficiencias en gastos de personal gracias al proceso de
restructuracion del ano anterior y gracias a los mayores economias de escala procedentes de la
comparticion de redes y plataformas (acuerdos con otras operadoras para compartir
conjuntamente los gastos de red y plataforma y generar asi mayores eficiencias).. El margen
OIBDA se sitGia en el 27,4% (-0,2 p.p. en términos interanuales)

TELEFONICA EUROPA
ACCESOS

Datos no auditados (Miles)

junio septiembre ‘ diciembre marzo junio % Var

Accesos Clientes Finales 53.355,5 54.080,0 55.050,6 55.603,6 56.025,5 50
Accesos de telefonia fija (1) 3.564,7 3.533,5 3.672,4 3.744,0 3.791,5 6,4
Accesos de datos e internet 4.382,4 4.409,4 4.496,4 4.553,5 4.594,1 4.8
Banda estrecha 537,9 528,6 503,2 480,3 L4 L (13,7)

Banda ancha 3.815,5 3.852,8 3.964,9 4.045,1 4.101,4 7,5

Otros (2) 29,0 28,0 28,3 28,1 28,3 (2.3)
Accesos moviles 45.217,0 45.938,5 46.675,5 47.098,1 47.430,6 4.9
Prepago 23.430,4 23.7879 23.994,9 23.972,0 23.934,6 2,2
Contrato 21.786,6 22.150,6 22.680,6 23.126,1 23.496,0 7.8

TV de Pago 1914 198,6 206,4 208,0 209,3 9.4
Accesos Mayoristas (3) 1.186,1 1.216,2 1.247,7 1.265,6 1.253,3 57
Total Accesos 54.541,6 55.296,3 56.298,3 56.869,2 57.278,8 50

(1) RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Bdsico RDSI x1; Acceso Primario RDSI; Accesos Digitales 2/6 x30. Incluye autoconsumo. Incluye Voz sobre IP y ADSL
(2) Resto de circuitos minoristas que no son de banda ancha.

(3) Incluye bucles alquilados por T. Alemania.

Notas:

- Incluye los accesos de Manx Telecom hasta junio de 2010.

- A partir de marzo de 2010, los accesos de T. Europa incluyen los accesos de HanseNet.
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TELEFONICA EUROPA
ACCESOS POR PAIS

Datos no auditados (Miles)

2010 2011 I

junio septiembre ‘ diciembre marzo junio % Var
TELEFONICA REINO UNIDO
Accesos de telefonia fija (1) 20,6 50,4 86,7 116,1 1359 n.s.
Accesos de datos e internet 650,0 663,8 671,6 669,2 6529 0,4
Banda ancha 650,0 663,8 671,6 669,2 652,9 0,4
Accesos mdviles 21.605,6 21.957,1 222115 22.286,4 22.142,6 2,5
Prepago 11.544,6 11.659,6 11.712,3 11.636,5 11.468,0 0,7)
Contrato 10.061,0 10.297,4 10.499,2 10.649,9 10.674,6 6,1
Total Accesos 22.276,2 22.671,3 22.969,8 23.071,7 22.931,3 29
TELEFONICA ALEMANIA
Accesos Clientes Finales 20.934,3 21.3445 21.9575 22.383,2 22.849,5 9,1
Accesos de telefonia fija (1) 1.779,4 1.797.3 1.916,4 1.988,6 2.044,8 149
Accesos de datos e internet 2.824,7 2.851,2 29147 2.958,5 2.977,2 5.4
Banda estrecha 4114 406,2 385,7 367,7 356,8 (13,3)
Banda ancha 2.4133 2.4451 2.529,1 2.590,8 2.620,4 8,6
Accesos mbviles 16.272,1 16.628,0 17.049,2 17.357,2 17.748,0 9,1
Prepago 8.336,0 8.602,5 8.795,2 8.896,8 9.035,1 8.4
Contrato 7.936,0 8.025,5 8.254,0 8.460,4 8.712,8 9,8
TV Pago 58,2 68,0 71,2 79,0 79,5 36,7
Accesos Mayoristas (2) 1.072,6 1.098,6 1.116,5 11276 1.118,2 43
Total Accesos 22.006,9 22.4430 23.074,0 23.510,8 23.967,7 8,9
TELEFONICA IRLANDA
Accesos de datos e internet 538 79 11,2 15,2 18,5 n.s.
Banda ancha 538 7.9 11,2 15,2 18,5 n.s.
Accesos mdviles 1.710,8 1.716,2 1.695,8 1.680,3 1.668,8 (2,5)
Prepago 997,6 993,6 966,5 944,2 927,1 (7,1)
Contrato 713,1 722,7 7294 736,0 7417 4,0
Total Accesos 1.716,6 1.724,1 1.707,1 1.695,4 1.687,2 (1,7)
TELEFONICA REPUBLICA CHECA
Accesos Clientes Finales 7.558,5 7.559,1 7.535,8 7.505,6 7.554,7 0,1)
Accesos de telefonia fija (1) 1.708,3 1.685,8 1.669,2 1.639,3 1.610,8 (5,7)
ADSL Libre 1148 138,8 163,7 186,7 198,2 72,6
Voz sobre IP 28,5 33,1 38,6 41,1 47,1 65,1
Accesos de datos e internet 874,8 886,5 898,8 910,7 945,6 8,1
Banda estrecha 126,5 1224 1175 112,6 107,6 (14,9)
Banda ancha 7193 736,1 753,0 769,9 809,6 12,5
Otros (3) 29,0 28,0 28,3 28,1 28,3 2,3)
Accesos mbviles 4.8422 4.856,2 4.838,6 4.826,6 4.868,6 0,5
Prepago 2.060,4 2.037,6 1.975,0 1.927,1 19123 (7,2)
Contrato 2.781,8 2.818,6 2.863,6 2.899,5 2.956,4 6,3
TV de Pago 133,2 130,6 129,2 129,0 1298 (2,6)
Accesos Mayoristas 113,5 117,7 131,2 138,0 135,1 19,0
Total Accesos 7.672,0 7.676,7 7.667,0 7.643,6 7.689,9 0,2
TELEFONICA ESLOVAQUIA
Accesos mbviles 708,6 781,1 880,4 9477 1.002,6 41,5
Prepago 450,6 4946 545,9 5674 592,1 314
Contrato 2579 286,4 334,5 380,3 410,5 59,1
Total Accesos 708,6 781,1 880,4 947,7 1.002,6 41,5

(1) RTB (incluyendo TUP) x1; Acceso Bésico RDSI x1; Acceso Primario RDSI; Accesos Digitales 2/6 x30. Incluye autoconsumo. Incluye Voz sobre IP y ADSL Libre.

(2) Incluye bucles alquilados por T. Alemania.

(3) Resto de circuitos minoristas que no son de banda ancha.

Nota: A partir de marzo de 2010, los accesos de T. Alemania incluyen los accesos de HanseNet.

- Los accesos en Reino Unido e Irlanda muestran un deglose mds detallado frente a trimestres anteriores. En el caso de Reino Unido, a partir del 1 de enero de 2011,
Telefénica reporta "Accesos de telefonia fija" debido a la importancia de las variaciones interanuales. Lo mismo ocurre con los "Accesos de datos e internet” de
Irlanda. Como consecuencia, los accesos totales de ambos paises incluyen este nuevo desglose, contabilizado en trimestres anteriores a nivel de T. Europa. Los

accesos totales de T. Europa en 2010 no estdn afectados por este cambio.
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TELEFONICA EUROPA
DATOS OPERATIVOS ACUMULADOS DE LAS OPERADORAS MOVILES POR PAIS

Datos no auditados

ene-jun ene-sept ‘ ene-dic ene-mar ene-jun % Var M Local
TELEFONICA REINO UNIDO
Tréfico (millones de minutos) 28.502 43.067 58.143 13.500 26.639 (6,5)
ARPU (EUR) 24,6 25,1 25,1 24,2 234 (5.2)
Prepago 115 11,7 118 10,8 10,5 9.3)
Contrato 40,2 40,9 40,6 39,0 37,5 (6,8)
ARPU de datos (EUR) 99 10,0 10,1 10,5 10,4 5.2
% Ingresos no-P2P SMS s/ing datos 32,2% 32,5% 32,8% 37,6% 38,9% 6,7p.p.
TELEFONICA ALEMANIA
Tréfico (millones de minutos) 12.522 18.814 25.543 6.859 13.877 10,8
ARPU (EUR) 148 149 148 13,1 13,4 (9,9)
Prepago 58 6,0 6,1 5.4 5.6 (4,5)
Contrato 24,0 241 238 213 215 (10,3)
ARPU de datos (EUR) 4.9 4.9 50 52 54 113
% Ingresos no-P2P SMS s/ing datos 40,2% 41,3% 41,9% 47,5% 48,9% 8,7p.p.
TELEFONICA IRLANDA
Tréfico (millones de minutos) 2.347 3519 4.732 1.117 2.257 (3.8)
ARPU (EUR) 371 371 37,0 344 342 (7.9)
Prepago 243 243 243 20,1 213 (12,6)
Contrato 55,5 55,3 54,7 53,0 50,8 (8,5)
ARPU de datos (EUR) 12,0 12,2 123 143 13,7 13,8
% Ingresos no-P2P SMS s/ing datos 38,9% 38,4% 38,2% 37.4% 40,1% 1,2 p.p.
TELEFONICA REP. CHECA (1)
Tréfico (millones de minutos) 4.387 6.558 8.790 2.159 4.433 1,0
ARPU (EUR) 18,2 18,5 18,5 17,4 17,5 (8,9)
Prepago 79 8,0 8,1 75 76 (8,5)
Contrato 258 26,2 26,1 24,2 241 (11,6)
ARPU de datos (EUR) 4,6 47 48 47 47 (1,9)
% Ingresos no-P2P SMS s/ing datos Lk L% 44 6% 44 7% 45,5% 45 1% 0,7 p.p.

(1) KPIs del negocio celular de la Reptiblica Checa no incluyen Eslovaquia.

Notas:

- ARPU calculado como la media mensual de cada periodo.

-Trdfico se define como minutos cursados por clientes de la Compariia tanto de salida como de entrada. E tréfico on-net se computa una Gnica vez (como salida), y se
incluye el tréfico promocional. Se excluyen trdficos no asociados a los clientes méviles de la Compania (roaming-in, OMVs, interconexién de terceros y otras lineas de

negocio). Volumen de trdfico sin redondeo.

IV. Otros negocios: Atento

Atento es una empresa global de BPO CRM (Business Process Outsourcing enfocada en
Customer Relationship Management) con una amplia gama de servicios y soluciones dirigidas a
la gestion del contacto de las empresas con sus clientes en todas las fases del ciclo de vida de
éstos. Ademas de los servicios de Atencion al Cliente, Atento ofrece servicios de back-office,
soporte técnico, gestion de créditos y cobros y soluciones desarrolladas a la medida de los
diversos segmentos de negocio a los que ofrece sus servicios.

El importe neto de la cifra de negocio (ingresos) de Atento alcanz6 1.663 millones de euros en
2010, presentando un incremento del 25,9% frente a los 1.321 millones de euros en 2009. El
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crecimiento de los ingresos en 2010 estd impulsado por la mayor actividad de la base de
clientes de Atento, tanto Telefonica y BBVA, como el del resto de clientes. En 2010 los ingresos
también han estado positivamente afectados por la evolucion de los tipos de cambio y, en
Venezuela por la hiperinflacion.

Los gastos totales de Atento se incrementaron en un 26,2%, en linea con el crecimiento de
ingresos, hasta 1.475 millones de euros en 2010 desde 1.169 millones de euros en 2009. Este
incremento se ha debido principalmente a los mayores gastos de caracter no recurrente de
restructuracion, fundamentalmente asociados a planes de adecuacién de plantilla y en menor
medida al aumento de los costes estructurales de arrendamiento de la capacidad asociada con
la generacion de ingresos.

De esta forma, el resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) de Atento alcanza 190
millones de euros en 2010, presentando un crecimiento del 23,3% frente a los 154 millones de
euros registrados en 2009, impulsado por el mayor volumen de negocio.

Por Gltimo, el resultado operativo (Ol) de Atento se incremento un 19,2% hasta 145 millones
de euros en 2010 desde 122 millones de euros en 2009.

En el primer semestre de 2011 los ingresos de Atento alcanzan 893 millones de euros y
presentan un crecimiento interanual del 14,6%.

Para ampliar la informacién sobre la descripcion de los negocios de la Compafiia a junio de 2011
puede consultarse en la declaracion intermedia de gestién del Grupo Telefénica referida a los
periodos terminados el 30 de junio de 2011 y 2010 que se encuentra depositados en la CNMV y
que esta disponible en la pagina web de esa Comision, www.cnmv.es , y en la de la Compania,
www.telefonica.com .

6.3 Se incluird la base de cualquier declaracién efectuada por el Emisor relativa a su posicién
competitiva.

La informacion sobre la posicion competitiva de la Compania en los mercados principales
durante el ejercicio 2010 puede consultarse en el apartado “Informaciéon por negocios” del
Informe de Gestion Consolidado que forma parte de las Cuentas Anuales correspondientes al
ejercicio 2010, que se encuentran depositadas en la CNMV y que estan disponibles en la pagina
web de esa Comision, www.cnmv.es , y en la de la Compafia, www.telefonica.com.

7. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1. Siel emisor es parte de un grupo, una breve descripcién del grupo y la posicién del emisor
en el grupo.

A continuacion incluimos la estructura del Grupo Telefénica, de forma resumida (sefalando las
principales filiales en base a la estructura organizativa, con independencia de su estructura
juridica), a 30 de junio de 2011:
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TELEFONICA TELEFONICA TELEFONICA
ESPANA LATINO EUROPA OTROS
AMERICA

Terra Networks Telefonica Moviles

Telefonica de Espaiia Telesp (Brasil) ) Vivo (Brasil) (M . | | .
_ | (Espaiia) (Brasil) Brasi E gaivag‘" Telefbnica 02 Czech Telefonica de Atento Inv. y T.
73.81% 100% (Brasil) (El Salvador) epublic (Repiblica Contenidos y subsidiarias
100% 100% 99,08% Checa)

(Espafia)

(Espana)
100% 100%

69,41%

Telefonica del Perit Telefénica Méviles Telefonica (8)

Telefénica Méviles (Peru) ] Perd Empresas (Spain) @ Otecel (Ecuador)
spafia(l) (Peru) 100%
Espara 98.34% " 100% -
R 99.99% Telefonica Europe Atco Telefénica Gestion de
(lilf)%e;/na) PLC (Reino Unido) — (Argentina) Servicios Compartidos
o " —omp:
Telefonica de Telefonica Moviles 100% 100 y subsidiarias

TEM Guatemala

Argentina — Argentina (Guatemala) (Espafia)
Tl (Argentina) (Argentina) 99.98% 100%
lyco 100% 1009
— i - Q0% 02 (Europe) Ltd.
(Eli)%a‘;a) — (Reino Unido) ¢)
o

Teleftnica TEM Colombia Telefonica Data Telefonia Celular 100% -
olombia 1 (Colombia) | USA I Nicaragua Telefonica Europe, Telefonica Emisiones
(Colombia) (USA) . B.V.
- - o 100% 00 (Nicaragua) 100% Espafia)
Telefonica Soluciones 52.03% 100% 02 Gmbh (Alemani (Holanda) (Espaf
— Sectoriales emania) 100% 100%
= )
(Elsgg:/m) Telefénica Chile Telefonica Terra Networks Telefonica Moviles
_“:'-_ Chil —  Moviles Chile Chile H del Uruguay 100%
h) (Chile) (Chile) (Uruguay)
: 100% 99.99% 100%
Telefonica
Telecomunicaciones 02 Communications
L Publicas Telefonica Méviles Terra Networks (Irlanda) )
(Espana) Telcel (Venezuela) — Mexico Mexico 100%
100% 100% (Mexico) (Mexico) o

100% 100%

Telefonica )

International
Wholesale Services
y subsidiaries

(2 Losderechos de voto suponen el 91.76% (Espafia)

(1) La participacion en Telefénica Moviles Espafia es mantenida directamente por Telefénica, S.A.

(3) La participacion en Telefdnica International Wholesale Services, S.L. (Espafia) es mantenida por 100%

Telefénica, S.A.con un92,51%y por Telefénica Datacorp, S.A.U. (Espafia) con un 7,49%.

(4) La participacion en 02 (Europa) Ltd. la tiene directamente Telefénica, S.A. Telofonica

International

(5) Sociedades participadas indirectamente. Wholesale Services

(6) La participacion en TIWSII la tiene directamente Telefénica, S.A. Ly subsidiaries
(Espafia)
(7) La participacién en Vivo es mantenida directamente por Telesp, S.A.

100%
(8) La participacion en Telefénica Empresas es mantenida directamente Telefonica, S.A.
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El 5 de Septiembre de 2011, la Compania aprobé una nueva organizacion, cuyas principales
novedades son las siguientes:

. La constitucion de una nueva unidad de negocio, denominada Telefénica Digital,

. La simplificacién y el equilibrio de la distribucion geografica de los negocios, que se
establece en funcion de las diferentes etapas de desarrollo de los mercados, y conlleva la
configuracion de dos grandes bloques: Europa y Latinoamérica. Las operaciones en
Espana se integran en Europa.

. La creacion de una unidad operativa de Recursos Globales.

A continuacién incluimos el esquema organizativo del Grupo Telefénica de acuerdo con las
Gltimas modificaciones aprobadas.

Luiz Abril *

Carloz Lépez Blanco

— Eduardo Navarro
[ |

Angel Vila*

I

Laura Abazole

|

=l

Para ampliar informacién sobre las principales sociedades del Grupo Telefénica, objeto social,
pais, moneda funcional, capital social, porcentaje de participacion efectivo del Grupo y la
sociedad a través de la que se obtiene la participacion puede consultarse el anexo V de las
Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2010.

Modificaciones mds importantes del Grupo Telefénica:

Durante los primeros seis meses de 2011 los cambios en el perimetro de consolidacion, se
corresponden principalmente con el incremento del porcentaje de participacién en China
Unicom y la ampliacién de participacion en Vivo Participagoes tras la ejecucion de la OPA y que
aparecen recogidas en el Apartado 5.1.5 “Acontecimientos recientes relativos al emisor que
sean importantes para evaluar su solvencia” del presente Documento. Desde el 30 de junio de
2011 hasta la fecha de este Documento no ha habido ningln cambio significativo en el
perimetro de consolidacion.
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Para ampliar la informacion sobre las variaciones del perimetro de consolidacién del ejercicio
2010 puede consultarse el Anexo | “Variaciones del perimetro de consolidacién” del Informe de
Gestion Consolidado correspondiente al ejercicio 2010, que se encuentran depositados en la
CNMV y estan disponibles en la pagina web de esa Comisiéon, www.cnmv.es , y en la de la
Compania, www.telefonica.com.

7.2. Si el emisor depende de otras entidades del grupo debe declararse con claridad, junto con
la explicacién de esa dependencia.

No aplicable.

8. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

8.1  Incluir una declaracién de que no ha habido ninglin cambio importante en las perspectivas
del emisor desde la fecha de sus ultimos estados financieros auditados publicados.

En caso de que el emisor no esté en condiciones de hacer tal declaracién, deberia proporcionar
detalles de este cambio adverso importante.

A pesar de los cambios que se han producido en el entorno econémico global, y que se reflejan
en la evolucién de los negocios en los seis primeros meses del ejercicio —ya detallado en el
Apartado 6, “Descripcién de la Empresa”, de este Documento-, las perspectivas del Grupo
Telefénica no se han visto alteradas de forma significativa desde la fecha de sus dltimos
estados financieros auditados publicados.

8.2 Informacién sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos o hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia importante en las
perspectivas del emisor, por lo menos para el ejercicio actual.

No existe ninguna tendencia, incertidumbre, demanda, compromiso o hecho conocido que
pudiera razonablemente tener una incidencia importante en las perspectivas del emisor, mas
alla de los riesgos e incertidumbres descritos en la primera parte del presente Documento de
Registro y en la Evolucion Previsible de los Negocios de las Cuentas Anuales 2010. Asimismo,
para evaluar las posibles incertidumbres, tendencias, demandas o compromisos que pudieran
impactar en las perspectivas del emisor, puede consultarse la informacién sobre licencias,
litigios y regulacion en la Memoria Nota 21 "Otra informacion”; en el Anexo VI: principales
concesiones y licencias y en el Informe de gestion en el apartado "entorno regulatorio”.

9. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

Si un emisor opta por incluir una previsién o una estimacién de beneficios, en el Documento de
Registro debera figurar la informacién prevista en los puntos 9.1 y 9.2.

La Sociedad ha optado por no incluir ninguna prevision o estimacion de beneficios.
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9.1 Declaracién que enumere los principales supuestos en los que el emisor ha basado su
previsién o su estimacion.

Los supuestos empleados deben dividirse claramente entre los supuestos sobre los factores en
los que pueda influir los miembros de los 6rganos de administracién, de gestién, de supervisién y
los supuestos sobre factores que estdn exclusivamente fuera de la influencia de los miembros de
los érganos de administracién, de gestion o de supervisién; los supuestos serdn de facil
compresién para los inversores, ser especificos y precisos y no estar relacionados con la
exactitud general de las estimaciones subyacentes de la previsién.

No aplicable.

9.2  Debe incluirse un informe elaborado por contables o auditores independientes que declare
que, a juicio de esos contables o auditores independientes, la previsién o estimacién se ha
calculado correctamente sobre la base declarada, y que el fundamento contable utilizado para
la previsién o estimacién de beneficios es coherente con las politicas contables del emisor.

No aplicable.

9.3 La previsién o estimacién de los beneficios debe prepararse sobre una base comparable
con la informacién financiera histérica.

No aplicable.

10. ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE SUPERVISION

10.1 Nombre, direccién profesional y cargo en el emisor de las siguientes personas, indicando
las principales actividades desarrolladas fuera del emisor, si éstas son importantes con respecto
a ese emisor:

a) miembros de los 6rganos administrativos, de gestién o de supervisién;

b) socios comanditarios, si se trata de una sociedad comanditaria por acciones;

Consejo de Administracién

A continuacion se detalla la composicion del Consejo de Administracion de Telefonica, a fecha
de inscripcion de este Documento de Registro, indicando el cargo ejercido en la Compania por
cada uno de los miembros del Consejo.

Caracter de cada
Nombre Cargos ejercidos en Telefénica Consejero
D. César Alierta Izuel® Presidente del Consejo de Administracion Consejero ejecutivo
Presidente Ejecutivo (Chief Executive Officer)
D. Isidro Fainé Casas) Vicepresidente Consejero externo dominical
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Caracter de cada

Nombre Cargos ejercidos en Telefonica Consejero
D. Vitalino Manuel Nafria Aznar Vicepresidente Consejero externo dominical ©
D. Julio Linares Lépez(s) Consejero Delegado (Chief Operating Officer) Consejero ejecutivo
D. José Maria Abril Pérez”) Consejero Consejero externo dominical ©
D. José Fernando de Almansa Moreno-Barreda Consejero Consejero “otros externos” ©
D. José Marfa Alvarez-Pallete Lopez Consejero Consejero ejecutivo

Presidente de Telefonica Europa

D. David Arculus Consejero Consejero externo
independiente

D2 Maria Eva Castillo Sanz Consejera Consejera externa
independiente

D. Carlos Colomer Casellas® Consejero Consejero externo
independiente

D. Peter Erskine Consejero Consejero “otros externos”

D. Alfonso Ferrari Herrero® Consejero Consejero externo

independiente

D. Luiz Fernando Furlan Consejero Consejero externo
independiente

D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo(s) Consejero Consejero externo
independiente

D. Pablo Isla Alvarez de Tejera Consejero Consejero externo
independiente

D. Antonio Massanell Lavilla Consejero Consejero externo dominical®

D. Francisco Javier de Paz Mancho® Consejero Consejero externo

independiente

D. Chang Xiaobing Consejero Consejero externo dominical®

D.Ramiro Sanchez de Lerin Garcia-Ovies © Secretario General Juridico y del Consejo de -
Administracién

D2 Maria Luz Medrano Aranguren ® Vicesecretaria General y del Consejo de -
Administracion

(1) Nombrado a propuesta de “la Caixa".

(2) Nombrado a propuesta del BBVA.

(3) Nombrado a propuesta de China Unicom. A fecha de registro de este Documento, la participacién de China Unicom en
Telefénica ascendia a un 1,37%.

(&) No tiene la condicién de Consejero.

(5) Miembro de la Comisién Delegada.

(6) Son “otros externos” aquellos consejeros no ejecutivos que no son consejeros dominicales ni independientes, de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 9. 2. b) del Reglamento del Consejo de Administracién de Telefénica, S.A.. Para una informacién
mds detallada sobre los motivos por los que los consejeros, D. Peter Erskine y D. José Fernando de Almansa Moreno-Barreda,
calificados como “otros externos”, no pueden ser considerados dominicales o independientes, véase el apartado B.1.3) del
Informe Anual de Gobierno Corporativo.

La direccion profesional de todos los miembros del Consejo de Administracion de Telefénica es,
a estos efectos, Ronda de la Comunicacion s/n, Distrito C, Madrid (28050).
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En la siguiente tabla se indican los cargos mas significativos que los miembros del Consejo de
Administracion de la Compania ejercen en otras sociedades del Grupo, asi como las principales
actividades que desarrollan al margen del Grupo Telefonica que puedan considerarse como

significativas en relacion con éste.

Cargos en otras sociedades

Nombre del Grupo Telefénica

Actividades significativas
fuera del Grupo Telefonica

D. César Alierta lzuel -

Consejero de Telecom Italia, S.p.A.
Consejero de China Unicom (Hong Kong)
Limited
Consejero de International Consolidated
Airlines Group (IAG)

D. Isidro Fainé Casas -

Presidente de “La Caixa"
Presidente de CaixaBank, S.A.
Vicepresidente de Abertis Infraestructuras,
S.A.

Vicepresidente 2° de Repsol YPF, S.A.
Presidente de la Confederacion Espafiola
de Cajas de Ahorros
Consejero del Banco Portugués de
Investimento, S.A. (BPI)
Consejero del Grupo Financiero INBURSA
Consejero no ejecutivo “The Bank of East
Asia"

Vicepresidente de Sociedad General de
Aguas de Barcelona, S.A. (AGBAR)

D. Vitalino Manuel Nafria -

Presidente de Metrovacesa, S.A.
Consejero suplente de Grupo Financiero
BBVA Bancomer, S.A. de C.V.
Consejero suplente de BBVA Bancomer, S.A.

Aznar
D. Julio Linares Lopez Consejero de Telefonica de Espania,
S.A.U.
Consejero de Telefonica Moviles
Espana. S.A.U.

Consejero de Telefonica Europe, Plc.

Consejero de Telecom Italia, S.p.A.

D. José Maria Abril Pérez -

Consejero de Advancell, S.A.

D. José Fernando de Almansa Consejero de Telefonica Internacional,
Moreno-Barreda S.AU.
Consejero de Telefonica del Perd, S.A.A.
Consejero de Telefénica do Brasil, S.A.
(antes Telecomunicacoes de Sao Paulo,
S.A.-Telesp)
Consejero de Telefonica de Argentina,
S.A.
Consejero de Telefonica Moviles México,
S.A.de C.V.

Consejero suplente de Grupo Financiero
BBVA Bancomer, S.A. de C.V.
Consejero suplente de BBVA Bancomer, S.A.
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Nombre

Cargos en otras sociedades
del Grupo Telefonica

Actividades significativas
fuera del Grupo Telefénica

D. José Maria Alvarez-Pallete
Lopez

Consejero Suplente de Telefénica de
Argentina, S.A.
Consejero de Telefonica del Per(, S.A.A.

Consejero Suplente de Telefdnica Chile,
S.A.

Consejero Vicepresidente de Telefonica
Mbviles México, S.A. de C.V.
Consejero Suplente de Telefonica Moviles
Colombia, S.A.

Consejero de Telefdnica Larga Distancia
de Puerto Rico, TLD
Consejero de Colombia
Telecomunicaciones, S.A. ESP
Consejero de Telefénica DataCorp, S.A.U.

D. David Arculus

Consejero de Telefonica Europe, Plc.

Consejero de Pearson, Plc.
Presidente de Numis, Plc.
Presidente de Aldermore Bank, Plc.

D? Maria Eva Castillo Sanz

Vicepresidente Primero del
Supervisory Board de Telefénica
Czech Republic, a.s.
Consejera de Telefonica
Internacional, S.A.U.

Consejera de Old Mutual, Plc.

D. Carlos Colomer Casellas

Presidente Ejecutivo de The Colomer Group
Presidente de Ahorro Bursatil, S.A. SICAV
Presidente de Inversiones Mobiliarias
Urquiola, S.A. SICAV

D. Peter Erskine

Consejero de Telefonica Europe, Plc.

Presidente de Ladbrokes, Plc.
Miembro del Advisory Board del Henley
Management Centre

D. Alfonso Ferrari Herrero

Consejero de Telefonica Internacional,
S.A.U.
Consejero Suplente de Telefénica Chile,
S.A.
Consejero de Telefonica del Per(, S.A.A.

D. Luiz Fernando Furlan

Consejero de Telefénica Internacional,
S.A.U.
Consejero de Telefonica do Brasil, S.A.
(antes Telecomunicacoes de Sao Paulo,
S.A.—Telesp)

Co-Presidente de Brasil Foods, S.A.
Co-Presidente de la Fundacién por la
Sostenibilidad del Amazonas
Consejero de Amil Participacoes, S.A.
Consejero de AGCO Corporation
Miembro del Consejo Consultivo de
Panasonic (Jap6n) y McLarty & Associates
(USA)

D. Gonzalo Hinojosa
Fernandez de Angulo

D. Pablo Isla Alvarez de
Tejera

Presidente y Consejero Delegado de Inditex,
S.A.
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Nombre

Cargos en otras sociedades
del Grupo Telefonica

Actividades significativas
fuera del Grupo Telefénica

D. Antonio Massanell Lavilla

Director General Adjunto Ejecutivo de “La
Caixa”

Consejero de e-la Caixa, S.A.
Consejero de Boursorama, S.A.
Consejero de Caixa Capital Risc,

S.G.E.CR,SA.

Presidente de Port Aventura
Entertainment, S.A.
Consejero de Serveis Informatics de la
Caixa, S.A.

Presidente de Barcelona Digital
Centre Tecnoldgic (anteriormente,
Fundacion Barcelona Digital)

D. Francisco Javier de Paz
Mancho

Consejero de Telefonica de Argentina,
S.A.

Consejero de Telefénica do Brasil
(antes Telecomunicacoes de Sao
Paulo, S.A. - Telesp)
Consejero de Telefénica
Internacional, S.A.U.
Presidente no ejecutivo de Atento
Inversiones y Teleservicios, S.A.U.

Vocal del Comité Ejecutivo del Consejo
Superior de Cdmaras

D. Chang Xiaobing

Presidente Ejecutivo de China Unicom
(Hong Kong) Limited
Presidente de China United Network
Communications Group Company Limited
Presidente de China United Network
Communications Limited
Presidente de China United Network
Communications Corporation Limited

D.Ramiro Sanchez de Lerin
Garcia-Ovies

Secretario General Juridico y del Consejo de

Administracion

D? Maria Luz Medrano
Aranguren

Vicesecretaria General y del Consejo de

Administracion

10.2 Conflictos de intereses de los 6rganos administrativos, de gestién y de supervision, y altos

directivos.

Deben declararse con claridad los posibles conflictos de intereses entre los deberes de cualquiera
de las personas mencionadas en 10.1 con el emisor y sus intereses privados y/o otros deberes.
En caso de que no haya tales conflictos, debe hacerse una declaracién a ese efecto.

Se hace constar que la Compania no ha tenido conocimiento de la existencia de ningin
conflicto de interés entre los deberes para con el emisor de las personas mencionadas en el
apartado 10.1 anterior y sus intereses privados y/o otros deberes, salvo las situaciones
comunicadas de conformidad con lo establecido en el articulo 229 del Texto Refundido de la
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Ley de Sociedades de Capital, -aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio-, y
que son las siguientes:

Nombre Actividad Realizada Sociedad Cargos ° Part|C|plaC|on
funciones %
D. Isidro Fainé Casas Telecomunicaciones  Abertis Infraestructuras, S.A. Vicepresidente <0,01%
L British Sky Broadcasting o
D. David Arculus Telecomunicaciones Group, PIc. <0,01%
Telecomunicaciones BT Group, Plc. - <0,01%

En caso de que tal participacion sea inferior al 0,01% del capital social, se consigna simplemente * <0,01%".

> En cuanto al Consejero D. Chang Xiaobing, Presidente Ejecutivo de China Unicom (Hong Kong) Limited, no se incluye en este

apartado informacién sobre el mismo, por lo siguiente:

* no se encuentra en situacién de conflicto con el interés de Telefénica, S.A., de conformidad con lo establecido en el articulo
26 bis de los Estatutos Sociales de la Compania, de acuerdo con el cual “no se hallan en situaciéon de competencia efectiva
con la Sociedad (ii) las sociedades con las que Telefénica, S.A. tenga establecida una alianza estratégica, aun cuando tengan
el mismo, andlogo o complementario objeto social”.

*  no posee participacién en el capital de las sociedades en las que ostenta el cargo de Consejero (articulo 229 de la Ley de
Sociedades de Capital).

11. PRACTICAS DE GESTION

11.1 Detalles relativos al Comité de Auditoria del emisor, incluidos los nombres de los miembros
del comité y un resumen de las condiciones en las que actda.

Comision de Auditoria y Control

En desarrollo de lo dispuesto en el articulo 31 bis de los Estatutos Sociales de Telefonica, el
articulo 21 del Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad regula la Comision de
Auditoria y Control en los siguientes términos:

A) Composicion:

La Comisién de Auditoria y Control estara formada por un minimo de tres y un maximo de cinco
Consejeros designados por el Consejo de Administracion. Todos los integrantes de dicha
Comision deberan ser Consejeros externos o no ejecutivos y, al menos uno de ellos, Consejero
independiente. En dicha designacion el Consejo de Administracion tendrd en cuenta los
conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o en ambas, asi como de
gestion de riesgos que posean los designados.

El Presidente de la Comisiéon de Auditoria y Control, cargo que en todo caso recaerad en un
Consejero independiente, es nombrado de entre sus miembros, y debera ser sustituido cada
cuatro anos, pudiendo ser reelegido una vez transcurrido el plazo de un ano desde su cese.

La composicion de la Comision de Auditoria y Control a la fecha de este documento es la
siguiente:

Nombre Fecha de nombramiento
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo* 26-06-2002
D. Alfonso Ferrari Herrero 27-02-2008
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B)

D. Antonio Massanell Lavilla 30-08-2000
D. Vitalino Manuel Nafria Aznar 26-09-2007

* Presidente desde el 29-04-09.

Competencias:

Sin perjuicio de cualquier otro cometido que le pueda asignar el Consejo de Administracion, la
Comisién de Auditoria y Control tiene como funcién primordial la de servir de apoyo al Consejo
de Administracion en sus funciones de supervision y, en concreto tiene, como minimo, las
siguientes competencias:

1)

2)

3)
k)
5)

6)

7)

8)

0

Informar en la Junta General de Accionistas, a través de su Presidente, sobre las cuestiones
que en ella planteen los accionistas en materia de competencia de la Comision.

Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General de
Accionistas, la designacion del Auditor de Cuentas asi como, en su caso, sus condiciones de
contratacion, el alcance de su mandato profesional y la revocacion o renovacion de su
nombramiento.

Supervisar la auditoria interna.
Supervisar el proceso de elaboracién y presentacion de la informacion financiera regulada.

Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad y los sistemas de gestion de riesgos,
asi como discutir con los auditores de cuentas las debilidades significativas del sistema de
control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria.

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y anoénima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente
financieras y contables, que se adviertan en el seno de la Compania.

Establecer y mantener las oportunas relaciones con el Auditor de Cuentas para recibir
informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de
éste, para su examen por la Comision, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de
desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en
la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria.

En todo caso, la Comision debera recibir anualmente del Auditor de Cuentas la confirmacién
escrita de su independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o
indirectamente, asi como la informaciéon de los servicios adicionales de cualquier clase
prestados a estas entidades por el citado Auditor, o por las personas o entidades vinculados
a éste de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 19/1988, de 12 de julio, de Auditoria de
Cuentas.

Emitir anualmente, con caracter previo a la emision del informe de auditoria de cuentas, un
informe en el que se expresara una opinion sobre la independencia del Auditor de Cuentas.
Este informe deberd pronunciarse, en todo caso, sobre la prestacion de los servicios
adicionales a que hace referencia el apartado 7) anterior.

Funcionamiento:
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La Comision de Auditoria y Control se redne, al menos, una vez al trimestre y todas las veces
que resulte oportuno, previa convocatoria de su Presidente.

La Comision queda validamente constituida con la asistencia directa o por medio de
representacion de, al menos, la mitad de sus miembros; y adopta sus acuerdos por mayoria de
los asistentes. En caso de empate, el voto del Presidente es dirimente (articulo 19 b) 3. del
Reglamento del Consejo de Administracion).

La Comisién de Auditoria y Control puede requerir la asistencia a sus sesiones del Auditor de
Cuentas de la Compania, del responsable de la auditoria interna, y de cualquier empleado o
directivo de la Compania.

En el ejercicio de las funciones que tiene encomendadas, la Comisién de Auditoria y Control ha
revisado el presente Documento de Registro.

11.2. Declaracién de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobierno corporativo de su
pais de constitucién. En caso de que el emisor no cumpla ese régimen, debe incluirse una
declaracién a ese efecto, asi como una explicacién del motivo por el cual el emisor no cumple ese
régimen.

Telefénica ha incluido en su Informe Anual de Gobierno Corporativo correspondiente al ejercicio
2010, registrado en la CNMV con fecha 15 de abril de 2011, informacién detallada sobre el
grado de cumplimiento de las Recomendaciones contenidas en el Cédigo Unificado de Buen
Gobierno. El citado informe esta disponible en el sitio web de La Comision Nacional del Mercado
de Valores, www.cnmv.es , y en la pagina web de la Telefénica: www.telefonica.com.

12. ACCIONISTAS PRINCIPALES

De acuerdo con la dltima informacién disponible, suministrada a fecha 31 de diciembre de 2010
por los principales accionistas de Telefénica, sus participaciones son las siguientes:

I Total*
Accionista - -
Porcentaje Acciones
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 6,279% 286.574.224
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona (“La Caixa") ** 5,050% 230.469.182

* Ultima informacién suministrada a la Compafia por sus principales accionistas, a fecha 31 de
diciembre de 2010, con motivo de la elaboracién del Informe Anual de Gobierno Corporativo de
Telefénica.

** | a participacién indirecta de un 5,025% del capital de Telefénica de “La Caixa” es poseida a
través de CaixaBank, S.A (antes Criteria Caixacorp, S.A.)

Ademas de estas participaciones significativas mantenidas con caracter estable, la entidad
Capital Blackrock Inc, segin comunicacion remitida a la Comisién del Mercado de Valores con
fecha 4 de febrero de 2010, tenia una participacion en el capital social de Telefonica de un
3,884% como entidad depositaria, por lo que esta participacion es poseida en nombre y por
cuenta de sus clientes.
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12.1. En la medida en que sea conocimiento del emisor, declarar si el emisor es directa o
indirectamente propiedad o estd bajo control y quién lo ejerce, y describir el cardcter de ese
control y las medidas adoptadas para garantizar que no se abusa de ese control.

De acuerdo con la informacion existente en la Compaiiia, no existe ninguna persona fisica o
juridica que directa o indirectamente, aislada o conjuntamente, ejerza control sobre Telefénica,
en los términos establecidos en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores.

12.2. Descripcién de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacién pueda en una fecha
ulterior dar lugar a un cambio en el control del emisor.

De acuerdo con la informacién existente en la Compania, no existe ninglin acuerdo cuya
aplicacién pueda, en una fecha ulterior, dar lugar a un cambio en el control del emisor.

13.INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO DEL EMISOR,
POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

13.1  Informacién financiera histérica

Informacién financiera histérica auditada que abarque los 2 Gltimos ejercicios (o el periodo mas
corto en que el emisor haya tenido actividad), y el informe de auditoria correspondiente a cada
ano. Esta informacién financiera se preparard de conformidad con el Reglamento (CE) n°
1606/2002 o, si no es aplicable, con las normas nacionales de contabilidad de un Estado
miembro para emisores de la Comunidad. Para emisores de terceros paises, la informacién
financiera se prepararé de conformidad con las normas internacionales de contabilidad
adoptadas segin el procedimiento del articulo 3 del Reglamento (CE) n° 1606/2002 o con
normas nacionales de contabilidad de un tercer pais equivalentes a esas. Si la informacién
financiera no es equivalente las normas mencionadas, se presentard bajo la forma de estados
financieros reevaluados.

La informacién financiera histérica mds reciente debe prepararse de forma coherente con la que
se adoptard en los préximos estados financieros anuales publicados del emisor, teniendo en
cuenta las normas y politicas contables, y la legislacién aplicable a esos estados financieros
anuales.

Si el emisor ha operado en su esfera actual de actividad econémica durante menos de un ario, la
informacién financiera histérica auditada que cubra ese periodo debe prepararse de
conformidad con las normas aplicables a los estados financieros anuales con arreglo al
Reglamento (CE) n° 1606/2002, o, si es no aplicable, con las normas nacionales de contabilidad
de un Estado miembro si el emisor es de la Comunidad. Para emisores de terceros paises, la
informacién financiera histérica se preparard de conformidad con las normas internacionales de
contabilidad adoptadas segin el procedimiento del articulo 3 del Reglamento (CE) n°
1606/2002 o con normas nacionales de contabilidad de un tercer pais equivalentes a esas. Esta
informacién financiera histérica debe auditarse.
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Si la informacién financiera auditada se prepara con arreglo a normas nacionales de
contabilidad, la informacién financiera requerida bajo este epigrafe debe incluir por lo menos:

a) estado de situacién financiera

b) cuenta de resultados

¢) estado de flujos de efectivo

d) politicas contables utilizadas y notas explicativas

La informacién financiera histérica anual deberd auditarse de manera independiente o
informarse sobre si, a efectos del Documento de Registro, ofrece una imagen fiel, de
conformidad con las normas de auditoria aplicables en un Estado miembro o una norma
equivalente.

Se puede consultar la informacion financiera auditada del Grupo Telefonica referida a los
periodos terminados a 31 de diciembre de 2009 y de 2010, en las Cuentas Anuales
Consolidadas del Grupo Telefénica referidas al ejercicio 2010, que se encuentra depositados en
la CNMV y que esta disponibles en su pagina web y en la de la Companiia, www.telefonica.com

Los estados financieros consolidados se han preparado a partir de los registros contables de
Telefonica y de las sociedades que componen el Grupo Telefénica, cuyos respectivos estados
financieros son preparados de acuerdo con los principios y normas contables vigentes en los
diferentes paises donde se encuentran las sociedades que componen el Grupo Consolidado, y
se han elaborado de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea y que, a efectos del Grupo Telefonica, no
presentan diferencias con las emitidas por el International Accounting Standards Board (IASB),
de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los
resultados, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo obtenidos y
utilizados durante el ejercicio 2010.

La informacion financiera correspondiente a las cifras consolidadas de Telefénica se presenta
aplicando los mismos principios y criterios de reconocimiento y valoracién que en los dltimos
estados financieros consolidados, actualizados, en su caso, conforme a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Interpretaciones del Comité de
Interpretaciones NIIF (CINIIF), adoptadas por la Unién Europea a la fecha actual.

Las politicas contables adoptadas para la preparacion de los estados financieros intermedios
correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2011 son las mismas
que las seguidas para la elaboracién de los estados financieros consolidados anuales del
ejercicio 2010, excepto por la aplicaciéon, con fecha 1 de enero de 2011, de las siguientes
normas, modificaciones e interpretaciones publicadas por el IASB y el IFRIC (International
Financial Reporting Interpretations Committee) y adoptadas por la Unién Europea para su
aplicacién en Europa:

— NIC 24 revisada, Informaciones a revelar sobre partes vinculadas

73



Yelefonica

Esta norma revisada incorpora las siguientes modificaciones: (i) incluye una exencion
parcial para entidades con participacién publica, que exige revelar informacién sobre
saldos y transacciones con las mismas sélo si son significativos, tomados individual o
colectivamente; y (ii) recoge una nueva definicion revisada de “parte vinculada”. La
aplicacion de esta norma no ha tenido impacto en la posicion financiera ni en los
resultados del Grupo.

— Enmiendas a la NIC 32, Clasificacién de las emisiones de derechos sobre instrumentos de
patrimonio

Esta modificacion tiene por objeto aclarar que las emisiones de derechos de suscripcion
que permiten adquirir un ndmero fijo de instrumentos de patrimonio propios por un
precio de ejercicio fijo, se clasifican como patrimonio, independientemente de la divisa
en la que esté denominado el precio de ejercicio, siempre que la emision se dirija a todos
los tenedores de una misma clase de acciones o participaciones en proporcion al
nimero de titulos que ya poseen. La aplicacién de estas modificaciones no ha tenido
impacto sobre la posicién financiera ni sobre los resultados del Grupo.

- Mejoras a las NIIF (Mayo 2010)

Este texto introduce una serie de mejoras a las NIIF vigentes, fundamentalmente para
eliminar inconsistencias y clarificar la redaccién de algunas de estas normas. Estas
mejoras no han tenido impacto en los resultados ni en la posicién financiera del Grupo
Telefénica.

— CINIIF 19, Cancelacién de pasivos financieros con instrumentos de patrimonio

Esta interpretacion establece que: (i) cuando los términos de un pasivo financiero son
renegociados con el acreedor y éste acepta instrumentos de patrimonio de la compania
para cancelar el pasivo total o parcialmente, los instrumentos emitidos se consideran
parte de la contraprestacion satisfecha para la cancelacion del pasivo financiero; (ii)
tales instrumentos han de ser valorados a su valor razonable, salvo que éste no pueda
ser estimado con fiabilidad, en cuyo caso la valoracién de los nuevos instrumentos
debera reflejar el valor razonable del pasivo financiero liquidado; y (iii) la diferencia entre
el valor contable del pasivo financiero cancelado y el valor inicial de la emisiéon de
instrumentos de patrimonio se imputa a la cuenta de resultados del periodo. La
aplicacion de los criterios introducidos por esta nueva interpretacion no ha tenido
impacto en la posicion financiera o los resultados del Grupo.

- Enmiendas a CINIIF 14, Pagos anticipados cuando existe la obligacién de mantener un
nivel minimo de financiacién

Esta modificacion se aplica en situaciones especificas en las que la empresa tiene la
obligacion de hacer contribuciones minimas anuales en relacion con sus planes post-
empleo de prestacion definida y hace pagos anticipados para satisfacer dicha
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obligacion. La enmienda permite a la empresa considerar los beneficios econémicos que
surgen de los pagos anticipados como un activo. La aplicacion de estos criterios no ha
tenido impacto en la posicion financiera o resultados del Grupo.

Nuevas NIIF e Interpretaciones del Comité de Interpretaciones NIIF (CINIIF) no efectivas a la
fecha de registro del presente Documento de registro.

A la fecha de registro de este Documento de registro, las siguientes NIIF, enmiendas e
Interpretaciones del CINIIF habian sido publicadas pero no eran de aplicacién obligatoria:

Aplicacion obligatoria: ejercicios
Normas y Enmiendas a Normas iniciados a partir de

Enmiendas a la NIC 1 Presentacion de partidas del otro resultado global 1 de julio de 2012

Impuestos Diferidos: Recuperacion de Activos

Enmiendas a la NIC 12 1 de enero de 2012

Subyacentes
Enmicndas a la NIIF 7 ]nforchio'n a Revelar — Transferencias de Activos 1 de julio de 2011
Financieros
NIIF 9 Instrumentos Financieros 1 de enero de 2013
NIIF 10 Estados Financieros Consolidados 1 de enero de 2013
NIIF 11 Acuerdos Conjuntos 1 de enero de 2013
NIIF 12 Informacion a Revelar sobre Intereses en Otras Entidades 1 de enero de 2013
NIIF 13 Medicion del Valor Razonable 1 de enero de 2013
NIC 19 revisada Beneficios a los Empleados 1 de enero de 2013
NIC 27 revisada Estados Financieros Separados 1 de enero de 2013
NIC 28 revisada Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos 1 de enero de 2013

El Grupo esta actualmente analizando el impacto de la aplicacién de estas normas, enmiendas e
interpretaciones.

Basandose en los andlisis realizados hasta la fecha, el Grupo estima que su aplicacion no tendra
un impacto significativo sobre los estados financieros consolidados en el periodo de aplicacién
inicial. No obstante, los cambios introducidos por la NIIF 9 afectaran a los instrumentos
financieros y a futuras transacciones con los mismos que tengan lugar a partir del 1 de enero de
2013.

13.2  Estados financieros

Si el emisor prepara estados financieros anuales consolidados y también propios, el Documento
de Registro deberd incluir por lo menos los estados financieros anuales consolidados.

Los Estados Financieros Anuales Consolidados del Grupo Telefonica correspondiente al ejercicio
2010 se encuentran depositados en la CNMV y estan disponibles en la pagina web de esa
Comision, www.cnmv.es , y en la de la Compafnia, www.telefonica.com .

En el Anexo | “Variaciones del perimetro de consolidacion” de las Cuentas Anuales Consolidadas
del Grupo Telefénica referidas al ejercicio 2010, que se encuentran depositados en la CNMV y
que estan disponibles en la pagina web de la Compania: www.telefonica.com, se detallan las
variaciones del perimetro de consolidacion por area geografica.
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13.3  Auditoria de la informacién financiera histérica anual

13.3.1 Declaracién de que se ha auditado la informacién financiera histérica. Si los informes de
auditoria de los auditores legales sobre la informacién financiera histérica contienen una
declaracién adversa o si contienen salvedades, una limitacién de alcance o una denegacién de
opinién, se reproducirdn integramente la opinién adversa, las salvedades, la limitacién de
alcance o la denegacién de opinién, explicando los motivos.

Las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2010 y al 2009 han sido auditadas por Ernst
& Young, S.L., con domicilio en Plaza Pablo Ruiz Picasso 1, 28020 Madrid, Espana, empresa que
figura actualmente inscrita en el ROAC con el nimero S -0530.

Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas consolidadas de Telefénica y de las
sociedades que componen el Grupo Telefonica, referidas a los ejercicios terminados a 31 de
diciembre de 2010 y de 2009, han sido emitidos con informes favorables, sin salvedades.

13.3.2  Indicacién de cualquier otra informacién en el Documento de Registro que haya sido
auditada por los auditores.

Salvo la informacion descrita en el Apartado 13.1 del presente documento, no existe otra
informacion en el Documento de Registro que haya sido auditada.

13.3.3 Cuando los datos financieros del Documento de Registro no se hayan extraido de los
estados financieros auditados del emisor, éste debe declarar la fuente de los datos y declarar
que los datos no han sido auditados.

La informacién financiera intermedia a 30 de junio de 2011 ha sido preparada por la Sociedad y
no se encuentra auditada, aunque ha sido objeto por parte de los auditores de una revision
limitada. La informacién sobre areas de negocio a 30 de junio de 2011 recogida en el presente
Documento de Registro no esta auditada y se ha obtenido de los registros internos de la
Compania, o ha sido elaborada por las distintas sociedades a efectos de la informacion de
gestion y consolidacion del Grupo.

13.4 . Edad de la informacién financiera mds reciente:

13.4.1  El dltimo ano de informacién financiera auditada no puede preceder en mds de 18
meses a la fecha del Documento de Registro.

El dltimo ano de informacioén financiera auditada no precede en mas de 18 meses a la fecha del
Documento de Registro.

13.5 Informacién intermedia y demds informacién financiera:

13.5.1  Siel emisor ha venido publicando informacién financiera trimestral o semestral desde
la fecha de sus dltimos estados financieros auditados, éstos deben incluirse en el Documento de
Registro. Si la informacién financiera trimestral o semestral ha sido revisada o auditada, debe
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también incluirse el informe de auditoria o de revisién. Si la informacién financiera trimestral o
semestral no ha sido auditada o no se ha revisado, debe declararse este extremo.

La informacion financiera trimestral correspondiente al primer semestre de 2011, que no ha
sido auditada, se detalla a continuacion:

a) Estado de Situacién Financiera Consolidado:

A continuacion se presenta el Estado de Situaciéon Financiera a 30 de junio de 2011 y 31 de
diciembre de 2010:

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

Datos no auditados 2011 | 2010 | |

(Millones de euros) junio diciembre Var %
ACEIVOS NO COTTIENTES ...ttt 104.221 108.721 (4,1)
INEANGIDIES ..ottt 24.262 25.026 (3.1)
Fondo de comercio ... 29.019 29.582 (1,9
Inmovilizado material... 34.549 35.797 (3.5)
Propiedades de inversion...........ccc......... 5 5 -
Participaciones en empresas asoCiadas ............ceeweeeeeereeneinceeeeeineeseieneeen: 4.715 5.212 (9,5)
Activos financieros NO CoOrmentes..........ooceeeeeveeeveeeerennennns 5.978 7.406 (19,3)
Activos por impuestos diferidos ..............oooeveieeieiieiieieee e 5.693 5.693 (0,0
Activos corrientes .. 20.111 21.054 (4,5)
EXiSteNCias.....cccovveeveeeeeeeeeeeeeeeeee 1.157 1.028 12,6
Deudores Y 0tras CUeNtas @ CODIar.......cocwrrierierierirerirenieriseseeseseneenene 12.126 12.426 (2,4)
ACtiVOS fiNANCIEIOS COMIENTES ...ttt 2.016 1.574 28,1
Administraciones pablicas deudoras 1.358 1.331 2,0
Efectivo y equivalentes de efectivo..................... 3.194 4.220 (24,3)
Activos no corrientes “destinados para la venta" . 260 475 (45,3)
Total Activo =Total PasiVo............coovieeiieeeieeeeee et 124.332 129.775 (4,2)
Patrimonio Neto 26.048 31.684 (17,8)
Patrimonio neto atribuible a los accionistas de la sociedad dominante....... 20.324 24452 (16,9)
Patrimonio neto atribuible a S0Ci0S EXtEINOS.......c.ocvvvueiiriiireeerce 5.724 7.232 (20,9)
Pasivos no corrientes...............cccoocuvueuenne. 65.066 64.599 0,7
Deuda financiera a largo Plazo ... 51.981 51.356 1,2
Otros acreedores a 1argo Plazo.........c.cocwceeeencrieceneeinesineeeseisse e 2.237 2.304 (2,9
Pasivos por impuestos diferidos 6.141 6.074 11
Provisiones a largo plazo. 4.707 4.865 (3.2
Pasivos corrientes.................. 33.218 33.492 (0,8)
Deuda financiera a corto plazo .. 7.882 9.744 (19,1)
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar a corto plazo . 21.127 19.251 9,7
Administraciones PUblicas acre@doras ............cocweerreeereeneeeneesnesesseseseseeeee 2.759 2.822 (2,2)
Provisiones @ corto Plazo............ccciieiieieieeee s 1.450 1.675 (13,4)
Deuda financiera neta (1) (2) 56.420 55.593 1,5

(1) Deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2010 = Deuda financiera a largo plazo + ciertas partidas de Otros acreedores a largo
plazo (1.718 millones de euros)+ Deuda financiera a corto plazo + ciertas partidas de Provisiones a corto plazo y otras deudas no
comerciales (1.977 millones de euros) - ciertas partidas de Activos financieros no corrientes y participaciones en empresas asociadas
(3.408 millones de euros) - Inversiones financieras temporales incluidas dentro de los Activos financieros corrientes - Efectivo y
equivalentes de efectivo.

(2) Deuda financiera neta a 30 de junio de 2011 = Deuda financiera a largo plazo + ciertas partidas de Otros acreedores a largo plazo
(1.709 millones de euros)+ Deuda financiera a corto plazo + ciertas partidas de Provisiones a corto plazo y otras deudas no
comerciales (1.991 millones de euros) - ciertas partidas de Activos financieros no corrientes y participaciones en empresas asociadas
(1.933 millones de euros) - Inversiones financieras temporales incluidas dentro de los Activos financieros corrientes - Efectivo y
equivalentes de efectivo.
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La deuda neta financiera se incrementa en 826 millones de euros con respecto a diciembre de
2010 (55.593 millones de euros), situdndose a cierre de junio de 2011 en 56.420 millones de
euros. El flujo de caja libre generado neto de remuneracién al accionista e inversiones
financieras y desinversiones realizadas en el periodo suponen un incremento de la deuda
financiera de 1.520 millones de euros. Adicionalmente, la depreciacion de las divisas respecto al
euro, los mayores pagos de intereses respecto a los devengados en el periodo y otros efectos
contables han reducido la deuda financiera en 694 millones de euros.

El ratio de endeudamiento, deuda neta sobre OIBDA, de los Gltimos 12 meses (incluyendo el
100% del OIBDA de Vivo acumulado de los Gltimos 12 meses, excluyendo el resultado de
enajenacion de activos y ajustado por la provision por compromisos en firme ligados a las
actuaciones de caracter social de la Fundacién Telefonica), se redujo hasta 2,49 veces a cierre
de junio de 2011 y en 2,56 veces incluyendo compromisos.

Durante el primer semestre de 2011, la actividad de financiacion de Telefonica, sin tener en
cuenta la actividad en los Programas de Papel Comercial de corto plazo se ha situado por
encima de los 8.000 millones de euros equivalentes y se ha centrado principalmente en
refinanciar los vencimientos de deuda de 2011, asi como a suavizar el perfil de vencimientos de
deuda en 2013 a nivel de Telef6nica, S.A..

Telefonica S.A. y sociedades instrumentales han continuado durante los primeros seis meses
de 2011 con su actividad de emisién bajo los distintos Programas de Papel Comercial
(Doméstico y Europeo), con un importe vivo a cierre de junio de 1.743 millones de euros.

Por lo que respecta a Latinoameérica, las filiales de Telefonica han acudido a los mercados de
financiacién hasta junio de 2011 por un importe aproximado de 700 millones de euros
equivalentes, principalmente para refinanciar anticipadamente vencimientos de este ano.

A 30 de junio de 2011, el peso de obligaciones y bonos dentro de la deuda financiera
consolidada se sitGa en el 62% frente al 38% que representa la deuda con instituciones
financieras.

Las principales operaciones de financiacion del primer semestre de 2011 han sido las
siguientes:

. el 7 de febrero de 2011, Telefénica Emisiones, S.A.U. realizd, al amparo de su Programa
de emision de instrumentos de deuda (“EMTN"), registrado en la Financial Services
Authority (FSA) de Londres el 23 de junio de 2010, una emision de bonos con
vencimiento el 7 de febrero de 2017, con la garantia de Telefénica, S.A., por un importe
de 1.200 millones de euros, ampliada en 100 millones de euros mediante una
colocacion privada ejecutada el 21 de marzo de 2011;

. el 16 de febrero de 2011, Telefénica Emisiones, S.A.U., realiz6, al amparo de su
programa de emision de deuda registrado en la Securities and Exchange Commission
(SEC) de los Estados Unidos el 8 de mayo de 2009, una emisién de Bonos con la
garantia de Telefonica, S.A. por un importe agregado de 2.750 millones de ddlares
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americanos. Esta emision se divide en dos tramos: el primero de ellos, por un importe
de 1.250 millones de ddlares americanos, con vencimiento el 16 de febrero de 2016; el
segundo de ellos, por un importe de 1.500 millones de délares americanos, con
vencimiento el 16 de febrero de 2021;

. el 29 de marzo de 2011, Atento Inversiones y Teleservicios, S.A.U. y sus subsidiarias
Atento, N.V. y Atento Teleservicios Espafa, S.A.U., formalizaron un contrato de crédito
sindicado a cuatro afos por un importe total de 235 millones de euros;

. el 31 de marzo de 2011, Telefénica, S.A. dispuso 218 millones de dblares
estadounidenses del primer tramo con vencimiento el 30 de noviembre de 2018 de la
financiacién suscrita el 12 de febrero de 2010 por un importe maximo de 472 millones
de délares estadounidenses con la garantia de la agencia de exportacion sueca (EKN);

. el 3 de mayo de 2011, Telefénica, S.A. formaliz6 un contrato de financiacién a largo
plazo por un importe total de 376 millones de délares estadounidenses a tipo fijo y con
garantia de la agencia de crédito a la exportacion de Finlandia (Finnvera). La
financiacion se divide en cuatro tramos: uno por 94 millones de ddlares con
vencimiento el 30 de enero de 2020, otro por 90 millones de délares con vencimiento el
30 de julio de 2020, otro por 94 millones de délares con vencimiento el 30 de enero de
2021 y otro por 98 millones de délares con vencimiento el 30 de julio de 2021. A 30 de
junio de 2011 este crédito todavia no habia sido dispuesto; y

. el 12 de mayo de 2011, Telefénica, S.A. firmé una modificacion del contrato de crédito
sindicado formalizado el 28 de julio de 2010, por la cual se acordé que, a cambio del
pago adicional de determinadas comisiones y ajustando al alza los tipos de interés
aplicables, de los 5.000 millones de euros que inicialmente vencian en julio de 2013,
2.000 millones de euros se extienden un ano, es decir, hasta julio de 2014 y otros 2.000
millones tres anos, es decir, hasta julio de 2016. A 30 de junio de 2011 este crédito
estaba dispuesto en 6.000 millones de euros.

Telefénica, S.A., ofrece una garantia completa e incondicional a las emisiones realizadas por
Telefonica Emisiones, S.A.U. y Telefonica Europe, B.V., filiales participadas al 100% por
Telefénica, S.A. La documentacion sobre las emisiones de estas dos filiales esta disponible en
la pagina web de la Compania www.telefonica.com.

La exigibilidad de cierta financiacion tomada por distintas sociedades del Grupo Telef6nica esta
sujeta al cumplimiento de determinados covenants financieros, no existiendo a 30 de junio de
2011 incumplimientos de estos compromisos. La financiacion tomada por Telefénica SA a 30
de junio de 2010 no esta sujeta a covenants financieros.

b) Resultados Consolidados:

A continuacion se presenta la cuenta de resultados a 30 de junio de 2011 y 2010:

RESULTADOS CONSOLIDADOS BAJO NIIF
Datos no auditados 2011 | 2010 |
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(millones de euros) junio junio %Var
Ventas y prestacion de ServiCios. ... rereessneeeseseesnnees 30.886 29.053 6,3
Otros ingresos ......... 842 868 (3,0)
Aprovisionamientos... . (8.893) (8.334) 6,7
GaStOS dE PEISONAL ... (4.139) (3.793) 9,1
OTrOS BASEOS...ceueerieniecie ittt (7.392) (6.889) 73
Resultado Operativo antes de amortizaciones (OIBDA) . 11.304 10.905 3,7
AMOTTIZACIONES ..o . (4.956) (L.449) 114
Resultado Operativo....................... . 6.348 6.456 (1,7)
Resultados de empresas asociadas ... (534) 72 cs.
INres0S fINANCIETOS .........cvuurrieciireceieeie et seene 450 312 L4442
Diferencias positivas de cambio.. . 2.998 5.494 (45,4)
GAStOS fINANCIEIOS.........vuuieieeicec e (1.628) (1.507) 8,0
Diferencias negativas de cambio ........cccc.coevecvnercernceinereneeiserenenenne (2.985) (5.553) (46,2)
Resultado financiero Neto................ccocvnneneineineeneneseseees (1.165) (1.254) (7,1)
Resultado antes de impuestos.............ccccovvcerrencnencrecnencenenns 4.649 5.274 (11,9)
Impuesto sobre beneficios ... (1.271) (1.428) (11,0)
Resultado del periodo procedente de las operaciones

CONEINUAAAS ...t 3.378 3.846 (12,2)
Resultado después de impuestos de las operaciones en

discontinuacion........... . - - -
Resultado del periodo...............cccccc.c... . 3.378 3.846 (12,2)
Resultados atribuidos a S0Cios @XLEINOS.........cc.vvereerineirneirrireins (216) (71) n.s.
Resultado del periodo atribuido a los accionistas de la

sociedad dominante ... 3.162 3.775 (16,3)
Notas:

- HanseNet y Jajah han entrado a formar parte del perimetro de consolidacién de Telefonica Europa desde mediados de febrero de
2010 y desde el 1 de enero de 2010 respectivamente. El perimetro de T.Espana incluye Tuenti desde agosto de 2010 y el perimetro
de consolidacién de T.Latinoamérica incluye el 100% de Vivo desde octubre de 2010.

-Telefénica International Wholesale Services(TIWS) y Telefénica North América (TNA) han entrado a formar parte del perimetro de
consolidacion de T.Europa desde el 1 de enero de 2011 (previamente en T.Latinoamérica).

- Los datos reportados de 2010 y 2011 incluyen los ajustes por hiperinflacién e Venezuela en ambos ejercicios.

El importe neto de la cifra de negocios (ingresos) del primer semestre del afio se sitda en
30.886 millones de euros, con un avance interanual del 6,3%, impulsado por las mayores
ventas de Telefénica Latinoamérica (+18,4% interanual; +20,9% excluyendo México) y de
Telefénica Europa (+2,2% interanual).

Por regiones, Telefénica Latinoamérica se mantiene como motor de crecimiento y mayor
contribuidor a los ingresos consolidados (+7,5 p.p.) que, junto con Telefénica Europa (+0,6 p.p.),
compensan la menor contribucion de Telefénica Espana (-2,0 p.p.), poniendo de manifiesto las
ventajas de la elevada diversificacion de la Compafiia.

Asi, en el primer semestre del ano, los ingresos de Telefénica Latinoamérica y Telefénica
Europa suponen el 71% de los ingresos consolidados (+&4 p.p. respecto a junio de 2010),
mientras que Telefénica Espafa representa alrededor del 28% de los ingresos de Telefénica.

Los gastos por operaciones consolidados ascienden a 20.306 millones de euros +8,2%
interanual reportado:

* Los aprovisionamientos totalizan 8.893 millones de euros y aumentan un 6,7% en
términos reportados respecto al primer semestre de 2010 como resultado del mayor
consumo de terminales en las tres regiones asociado a la creciente adopcion de
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“smartphones” que, no obstante, se ve compensado por las menores tarifas de
terminacién movil en las tres regiones.

* Los gastos por servicios exteriores alcanzan 6.311 millones de euros y aumentan un
12,5% interanual en términos reportados, procedente fundamentalmente de Telefénica
Latinoamérica, como resultado del mayor esfuerzo comercial asociado al crecimiento de
clientes méviles y de banda ancha, asi como de mayores gastos de gestion de red.

* Los gastos de personal se sitGan en 4.139 millones de euros y crecen un 9,1% en términos
reportados, principalmente por el incremento de gastos de personal en Espana, tras la
revision de los salarios en base al IPC de 2010, en Latinoamérica, tras la internalizacion de
personal realizada en Brasil en 2010 y la mayor inflacién en algunos mercados de la region,
y en Atento.

La plantilla promedio a cierre de junio 2011 alcanza 285.089 empleados (23.441 personas
mas que a junio de 2010), fundamentalmente por la mayor plantilla de Atento. Excluyendo
Atento, la plantilla promedio de Telefénica se situaria en 133.615 empleados (125.792
empleados en junio de 2010).

Por otro lado, los proyectos globales de Telefénica continGan contribuyendo positivamente a
los resultados en el primer semestre del afio (274 millones de euros en ingresos y 230 millones
de euros en OIBDA). En este sentido, y poniendo en valor nuestra escala, cabe destacar la
incorporacion en el mes de julio de Bouygues y de Etisalat al “Partners Program” de Telefonica,
una nueva iniciativa que pone a disposicion de determinados operadores y en el marco de un
acuerdo comercial, un catéalogo de servicios que permiten al socio apalancarse en la escala de
Telefénica y cooperar en areas de negocio clave (roaming, servicios a multinacionales,
compras, dispositivos, etc.).

El resultado de enajenacion de activos asciende a 245 millones de euros en enero-junio
2011, recogiendo fundamentalmente el impacto positivo derivado de la reduccién parcial de
nuestra exposicion econémica en Portugal Telecom (183 millones de euros).

Asi, el resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) en el primer semestre de 2011
se sitia en 11.304 millones de euros, con un crecimiento interanual del 3,7%, apoyado
fundamentalmente en el crecimiento de Telefonica Latinoamérica (+16,6% interanual; +20,1%
excluyendo México) y en menor medida de Telefonica Europa (+1,2% interanual). El margen
OIBDA alcanza el 36,6% en el semestre (-0,9 p.p. interanual).

Por geografias, Telefénica Latinoamérica incrementa interanualmente en 5,1 p.p. su
contribucién al OIBDA consolidado hasta alcanzar el 46%. Asi, considerando también la
contribucion de Telefonica Europa, el 64% del OIBDA consolidado del primer semestre de 2011
se genera fuera del ambito del negocio de Telefonica Espana (que aporta el 19% del OIBDA).

La amortizacion del inmovilizado en el semestre (4.956 millones de euros) muestra un
incremento interanual del 11,4% en términos reportados, reflejando la consolidacion global de
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Vivo, asi como la dotacién a la amortizacién del valor de compra de Vivo asignado a los activos
(171 millones de euros en el semestre). El total de dotaciones a amortizaciones derivadas de
procesos de asignacion de precio de compra de activos asciende a 564 millones de euros en el
semestre (+9,3% interanual).

En consecuencia, el resultado operativo (Ol) en enero-junio 2011 alcanza 6.348 millones de
euros (-1,7% interanual en términos reportados).

El resultado de las participaciones por puesta en equivalencia se sitda en 534 millones de
euros negativos en el semestre frente a los 72 millones de euros positivos registrados a cierre
de junio de 2010. Esta variacién interanual viene explicada fundamentalmente por el efecto del
ajuste de valor que la compania Telco, S.p.A. ha realizado, a su vez, sobre su participacion en
Telecom ltalia. Asi, se ha registrado en este epigrafe una pérdida por importe de 505 millones
de euros (353 millones de euros después del correspondiente efecto fiscal en Telefénica, S.A.).
Conviene recordar que esta revision de valor no supone salida de caja para la Compania.
Adicionalmente esta partida se encuentra afectada por la salida del perimetro de consolidacion
de Portugal Telecom desde el segundo semestre de 2010 (contribucién de 43 millones de
euros en el primer semestre de 2010) y la menor contribucién a esta partida de los resultados
de China Unicom.

Los gastos financieros netos totales acumulados a junio 2011 alcanzan 1.165 millones de
euros, lo que supone un coste efectivo del 4,21% sobre la deuda financiera total media de
55.828 millones de euros en el primer semestre del ano, incluyendo el efecto por el dividendo
extraordinario distribuido por Portugal Telecom. Respecto al mismo periodo del afno anterior los
gastos financieros excluyendo diferencias de cambio se reducen un 0,5% interanual, pese al
incremento del 17% en la deuda media entre ambos periodos (7.988 millones de euros). Este
incremento de deuda se ha producido fundamentalmente en divisas con tipos bajos
(fundamentalmente el euro), lo que ha permitido reducir el coste efectivo de la deuda del
primer semestre en 73 puntos basicos respecto al primer semestre de 2010. Las variaciones de
las diferencias de cambio acumuladas a junio de 2011 respecto al mismo periodo del ano
anterior suponen una reduccion de los gastos de 83 millon de euros.

El gasto por impuestos en el primer semestre del ano alcanza 1.271 millones de euros, sobre
un resultado antes de impuestos de 4.649 millones de euros, lo que supone una tasa efectiva
del 27,3%, sin que se hayan producido todavia efectos fiscales derivados de la adquisicion de
Vivo.

Los resultados atribuibles a intereses minoritarios restan 216 millones de euros al beneficio
neto en el primer semestre del afno, explicados principalmente por la participacion de los
minoritarios en los beneficios de Vivo,con incremento muy significativo respecto al primer
semestre de 2010 dado el cambio en el método de consolidacién y la sélida evolucion del
beneficio neto de esta compania, Telesp, y Telefénica Republica Checa, que han mas que
compensado la participacion de los minoritarios en las pérdidas de Telefonica Telecom.
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Como resultado de la evoluciéon de todas las partidas anteriores, en el primer el semestre el
beneficio neto consolidado asciende a 3.162 millones de euros (frente a 3.775 millones de
euros en enero-junio de 2010) y el beneficio neto basico por accion se sitda en 0,70 euros.
Ambas partidas se encuentran afectadas por la contabilizacion del ajuste de valor de Telco,
S.p.A. anteriormente mencionado, que no tiene impacto alguno en la generacion de caja de la
Compaiiia.

A junio 2010 las principales incorporaciones al perimetro fueron Hansenet y Jajah, que
supusieron una contribucién a las “ventas y prestacion de servicios" y al “Resultado Operativo *
de dicho semestre de 346 y 2 millones de euros respectivamente. En esta misma linea, durante
el segundo semestre de 2010 la principal incorporacién fue la adquisicion del 50% adicional de
Vivo. Si esta operacion de compra hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2010, los ingresos por
ventas y prestaciones de servicios y el OIBDA del grupo en el periodo de 6 meses terminado el
30 de junio de 2010 se hubiera incrementado en aproximadamente 1.519 y 549 millones de
euros respectivamente (igualmente la aportacion del 50% adicional de Brasilcel a los ingresos
por ventas y prestaciones de servicios y al OIBDA desde su adquisicion hasta el 31 de diciembre
de 2010 ha sido de 875 y 360 millones de euros, respectivamente). Portugal Telecom a junio
2010 aporto un resultado de 43 millones de euros por la linea de “Resultados de asociadas” y
debido a su salida del perimetro de consolidacion en 2010, no ha realizado aportaciéon en 2011
en este epigrafe.

enero-junio
Datos no auditados Telefénica Telefénica Telefénica Otros y Total
(Millones de euros) Espana Latinoamérica Europa eliminaciones Grupo
Ventas a clientes externos................. 8.580 14.066 7.513 727 30.886
Ventas a clientes internos . 172 51 149 (372) -
Otros ingresos y gastos operativos.......... (4.841) (8.927) (5.565) (249) (19.582)
Resultado operativo antes de
amortizaciones (*).........cc.ccceeveevcerrnisnrennns 3911 5.190 2.097 106 11.304
AmMOrtizaciones .........cceververeeruereereeeens (1.049) (2.317) (1.515) (75) (4.956)
Resultado operativo.... . 2.862 2.873 582 31 6.348
Inversion en activos fijos. ... 903 2.072 708 155 3.838
Inversion en asociadas ... 1 3 - 4711 4.715
Activos inmovilizados .... 14.031 44,186 28.114 1.499 87.830
Total activos asignables.... . 21.999 61.871 35.247 5.215 124.332
Total pasivos asignables............................ 12.225 27.919 9.928 48.212 98.284
Peso relativo de las principales
maghnitudes:
Total ventas 28% 46% 25% 1% 100%
Resultado operativo 45% 45% 9% 1% 100%
Inversiones en activos fijos 24% 54% 18% 4% 100%
Total activos asignables 18% 50% 28% L% 100%

(*) A efectos de presentacion de la informacion por segmentos se ha excluido de los resultados operativos de cada
segmento del Grupo aquellos gastos e ingresos derivados del uso de la marca, y que no tienen impacto en los
resultados consolidados del Grupo.
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El desglose de las ventas por servicios de los segmentos, detallado por los principales paises
donde el Grupo opera es el siguiente:

enero - junio enero - junio

Datos no auditados Otrosy Otrosy

(Millones de euros) Fijo Moévil  eliminaciones.  Total Fijo Moévil  eliminaciones. Total % Var.

Espaia 5.353 3.955 (556) 8.752 5.687 4.213 (579) 9.321 (6,1)

Latinoamérica 14.117 11.928
Brasil 3.606 4.319 (802) 7.123 3312 1.825 (260) 4.877 18,4
Argentina 603 960 (50) 1.513 566 920 (4k) 1.442 46,1
Chile 511 685 (62) 1.134 487 586 (51) 1.022 4.9
Perd 521 513 (63) 971 547 475 (66) 956 11,0
Colombia 336 Ll (19) 761 337 407 (19) 725 1,6
México n/a 808 n/a 808 n/a 924 n/a 924 5,0
Venezuela n/a 1.068 n/a 1.068 n/a 1180 n/a 1.180 (12,6)
Resto de operadoras y
eliminaciones del 739 802 (7,9)
segmento

Europa 7.662 7.500 2,2
Reino Unido 77 3374 - 3.451 57 3359 - 3.416 1,0
Alemania 721 1.719 - 2.440 632 1.638 - 2.270 7,5
Republica Checa Lok 600 - 1.064 477 602 - 1.079 (1,4)
Irlanda 6 366 - 372 1 418 - 419 (11,2)
Resto de operadoras y
eliminaciones del 335 316 6,0
segmento

Otros y eliminaciones 355 304 16,8

entre segmentos

Total Grupo 30.886 29.053 6,3

Dentro de Espana, ccabe destacar el peso relativo del negocio Fijo que representa a junio de
2011 el 17,3% sobre el total de ventas del grupo (19,6% a junio 2010); En Latinoamérica
destaca principalmente el peso relativo de Brasil (fijo y movil) que representa a junio 2011 el
23,1% sobre el total de ventas del grupo (16,8% a junio 2010); En Europa destaca el peso
relativo del negocio movil en UK que a junio 2011 representa el 10,9% sobre el total de ventas
del grupo (11,6% a junio 2010)

¢) Estado de flujos de efectivo

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO BAJO NIIF

Datos no auditados
( millones de euros) enero-junio

Flujo de efectivo neto procedente de las operaciones 7.394 7.108
Flujo de caja operacional 9.555 9.536
Pagos de intereses financieros netos (1) (1.166) (1.215)
Pagos por impuestos (995) (1.213)
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de inversién (5.680) (6.239)
Pagos por inversiones materiales e inmateriales (4.560) (5.028)
Cobros procedentes de desinversiones materiales e inmateriales 90 38
Otros pagos netos relacionados con actividades de inversion (1.210) (1.249)
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de financiacién (2.540) (2.944)
Dividendos pagados y operaciones con accionistas (3.414) (3.733)
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Emisiones/amortizaciones de obligaciones y bonos y cobros/pagos por préstamos, créditos y

. 874 789
pagarés.
Efecto tipo cambio en cobros/pagos y cambios en métodos de consolidacién y otros
rublos no monetarios (200) (384)
Variacion neta en efectivo y equivalentes de efectivo (1.026) (2.459)
Saldo inicial de efectivo y equivalentes de efectivo 4.220 9.113
Saldo final de efectivo y equivalentes de efectivo 3.194 6.654

(1) Incluye cobros de dividendos de filiales no consolidadas globalmente

El flujo de caja libre' generado por Telefénica durante los primeros seis meses de 2011
asciende a 3.133 millones de euros, lo que supone un incremento de 666 millones de euros
respecto al mismo periodo de 2010. El flujo de caja operativo después de variacion de circulante
y resultados por enajenacion de inmovilizado alcanza 5.506 millones de euros, lo que supone un
crecimiento del 11,0% respecto al primer semestre de 2010, periodo en el que se pagd por el
espectro adquirido en Alemania.

Queda incorporada por referencia a este documento la declaracioén intermedia de gestion del
Grupo Telefénica referida a los periodos terminados a 30 de junio de 2011 y de 2010, la cual se
encuentra depositada en la CNMV y estd disponible en la pagina web de esa Comision,
www.cnmv.es , y en la de la Compania, www.telefonica.com.

13.5.2. Si la fecha del Documento de Registro es mds de nueve meses posterior al fin del Gltimo
ejercicio auditado, debe contener informacién financiera intermedia que abarque por lo menos
los primeros seis meses del ejercicio. Si la informacién financiera intermedia no ha sido auditada,
debe declararse este extremo.

La informacién financiera intermedia debe incluir estados comparativos del mismo periodo del
ejercicio anterior, salvo que el requisito de informacién comparativa del balance pueda
satisfacer presentando el balance final del ano.

No aplica.

13.6 Procedimientos judiciales y de arbitraje.

Informacién sobre cualquier procedimiento gubernamental, legal o de arbitraje (incluidos los
procedimientos que estén pendientes o aquellos que el emisor tenga conocimiento que le
afectan), durante un periodo que cubra por lo menos los 12 meses anteriores, que puedan tener
o hayan tenido en el pasado reciente, efectos significativos en el emisor y/o la posicién o
rentabilidad financiera del grupo, o proporcionar la oportuna declaracién negativa.

! Calculado como el flujo de caja operativo retenido mas los pagos por amortizacién de compromisos menos el pago
de dividendos ordinarios a minoritarios
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Telefbnica y las empresas de su Grupo son parte en diversos litigios o procedimientos que se
encuentran actualmente en tramite ante érganos jurisdiccionales, administrativos y arbitrales,
en los diversos paises en los que el Grupo Telefénica esta presente.

Tomando en consideracion los informes de los asesores legales de la Compania en estos
procedimientos, es razonable apreciar que dichos litigios o contenciosos no afectaran de
manera significativa a la situacion econémico-financiera o a la solvencia del Grupo Telefonica,
incluso en el supuesto de conclusion desfavorable de cualquiera de ellos.

De entre los litigios pendientes de resolucion o que han estado en tramite y han finalizado
durante 2010 y los primeros seis meses de 2011, se destacan los siguientes:

1. Procedimiento contencioso derivado de la fusién de Terra Networks, S.A. con Telefénica

El 26 de septiembre de 2006, fue notificada a Telefénica la demanda interpuesta por
antiguos accionistas de Terra Networks, S.A. (Campoaguas, S.L., Panabeni, S.L. y otros),
en la que se invoca un supuesto incumplimiento contractual de las condiciones previstas
en el Folleto de Oferta Publica de Suscripcién de Acciones de Terra Networks, S.A. de 29
de octubre de 1999. Esta demanda fue desestimada mediante Sentencia de 21 de
septiembre de 2009, con condena en costas a los demandantes. Dicha Sentencia fue
recurrida el 4 de diciembre de 2009.

El 16 de junio de 2010 se le notificd a Telefonica el escrito de interposicion del recurso de
apelacion presentado por los demandantes. Telefonica formulé oposicion a dicho recurso
en enero de 2011.

2. Revocacioén de la licencia UMTS otorgada en Alemania a Quam GmbH.

En diciembre de 2004, el Supervisor del Mercado de Telecomunicaciones aleman revoco
la licencia de prestacién de servicios de telefonia mévil bajo la tecnologia UMTS otorgada
en 2000 a Quam GmbH, sociedad participada por Telefonica. El 16 de enero de 2006, tras
obtener su suspension, Quam GmbH interpuso ante los Tribunales alemanes una
demanda contra la orden de revocacion. Dicha reclamacién tenia dos pretensiones: por
un lado, la anulacién de la orden de revocacién de la licencia que habia sido dictada por el
Supervisor del Mercado de las Telecomunicaciones aleman, y por otro, en caso de no
estimarse la anterior, la devolucion total o, en su caso, parcial, del precio pagado en su dia
por la licencia, es decir, 8.400 millones de euros.

Esta demanda fue desestimada por el Tribunal Administrativo de Colonia. Quam GmbH
recurrié en apelacion esta decision ante el Tribunal Superior Administrativo de Renania
del Norte-Westfalia que desestimé nuevamente el recurso planteado por Quam GmbH.

Finalmente, Quam GmbH interpuso un nuevo recurso en tercera instancia ante el Federal
Supreme Court for Adminstrative cases, que no fue admitido a tramite por el Tribunal.
Con fecha 14 de agosto de 2009, Quam GmbH recurrié dicha denegacién. Con fecha 17
de agosto de 2011, tras la vista oral, el Federal Administrative Court desetimo el recurso
de Quam GMBH en tercera instancia.

3. Recurso contra la Decisién de la Comisién Europea de 4 de julio de 2007 sobre la politica
de precios de Telefénica de Esparia en banda ancha.
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El 9 de julio de 2007, se notificdé a Telefonica la Decision de la Comision Europea por la
que se imponia a Telefonica y a Telefénica de Espaia una multa de aproximadamente
152 millones de euros por infraccion del antiguo articulo 82 del Tratado CE, al aplicar
tarifas no equitativas a la prestacion de servicios mayoristas y minoristas de acceso de
banda ancha. La Decisién imputa a Telefénica una conducta consistente en un
estrechamiento de margenes entre los precios que aplicaba a sus competidores en la
prestacion de servicios mayoristas de banda ancha de ambito regional y nacional y los
precios finales a sus clientes para la provision de servicios de banda ancha mediante
tecnologia ADSL, desde septiembre de 2001 a diciembre de 2006.

El 10 de septiembre de 2007, Telefénica y Telefénica de Espafa interpusieron recurso de
anulacion contra la mencionada Decision ante el Tribunal General de las Comunidades
Europeas. El Reino de Espana, como interesado, también ha interpuesto recurso de
anulacion. Por su parte, France Telecom y la Asociacién de Usuarios de Servicios
Bancarios (AUSBANC) han presentado sendas demandas de intervencion en el citado
procedimiento, que el Tribunal General ha admitido.

El 23 de Mayo de 2011 tuvo lugar una vista en la que Telefénica expuso sus argumentos.
En estos momentos estamos a la espera de que el Tribunal dicte sentencia.

Reclamacién contra la Decisién de la Agencia Nacional de Telecomunicacées (ANATEL) en
relacién a la inclusién en el Fundo de UniversalizacGo de Servicos de Telecomunicacoes
(FUST) de los ingresos por interconexién y usos de red.

Las operadoras del Grupo Brasilcel, N.V. (VIVO) junto con otros operadores celulares,
interpusieron recurso ante la Decision de ANATEL, de 16 de diciembre de 2005, por la que
se integraban en la base imponible para el calculo del FUST (Fundo de Universalizacao de
Servicos de Telecomunicagoes) -un fondo que costea el cumplimiento de las obligaciones
de Servicio Universal- los ingresos y gastos de interconexion y uso de red,
estableciéndose su aplicacion de forma retroactiva desde el afno 2000. Con fecha 13 de
marzo de 2006, el Tribunal Regional Federal de Brasilia concedi6 la medida cautelar
solicitada por los recurrentes por la que se paralizaba la aplicacién de la Decisién de
ANATEL. El 6 marzo de 2007, se dicté Sentencia favorable a las operadoras mdviles,
declarando la improcedencia de la inclusién en la base imponible del FUST, de los
ingresos obtenidos por transferencias recibidas por otras operadoras, inadmitiendo,
ademas, la pretendida aplicacion retroactiva de la Decision de ANATEL. Contra esta
Sentencia, ANATEL presenté el correspondiente recurso ante el Tribunal Regional Federal
de la 12 Region en Brasilia, que se encuentra pendiente de resolucién.

Paralelamente, Telesp y Telefonica Empresas S.A., junto con otros operadores fijos a
través de la ABRAFIX (Associacdo Brasileira de Concessionarias de Servico Telefonico Fixo
Comutado), recurrieron por su parte la Decision de ANATEL de 16 de diciembre de 2005,
obteniendo igualmente las medidas cautelares solicitadas. Con fecha 21 de junio de
2007, el Tribunal Regional Federal de la 12 Region dictd Sentencia declarando la
improcedencia de la inclusion de los ingresos y gastos de interconexion y uso de red en la
base imponible del FUST e inadmitiendo, ademas, la pretendida aplicacion retroactiva de
la Decision de ANATEL. Contra esta Sentencia, ANATEL presentd, el 29 de abril de 2008,
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el correspondiente recurso ante el Tribunal Regional Federal de la 12 Region en Brasilia.
Desde entonces no ha habido ninguna actuacion posterior.

El importe de dicha reclamacién se cuantifica en el 1% de los ingresos obtenidos de la
interconexion.

Recurso contencioso administrativo contra Resolucién del Tribunal Econémico-
Administrativo Central, de fecha 15 de febrero de 2007, por la que se desestiman varias
Reclamaciones econémico-administrativas interpuestas por Telefénica contra actas de la
Oficina Nacional de Inspeccién de la Agencia Tributaria, relativas, entre otras cuestiones,
al Impuesto sobre Sociedades consolidado correspondiente a los ejercicios 1998, 1999 y
2000.

El 25 de septiembre de 2002, se iniciaron las actuaciones de inspeccion de varias de las
companias incluidas en el Grupo fiscal 24/90, del cual Telefénica es la sociedad
dominante. Los conceptos y periodos que fueron objeto de comprobacién son el
Impuesto sobre Sociedades para los ejercicios 1998 a 2000, e Impuesto sobre el Valor
Anadido, retenciones e ingresos sobre rendimientos del trabajo personal, sobre capital
mobiliario e inmobiliario y sobre rendimiento de no residentes para los ejercicios 1998 a
2001.

Las citadas actas, que incluian acuerdos de liquidaciéon e imposicién de sanciones a
Telefénica, fueron firmadas por ésta en disconformidad, en octubre de 2004 y julio de
2005. El importe total acumulado objeto de dichas actas asciende a la suma de 140
millones de euros. No se estima que, como consecuencia del desenlace final de estas
actas, se ponga de manifiesto la necesidad de registrar pasivos adicionales significativos
en los estados financieros consolidados del Grupo Telefénica.

En el mes de abril de 2007, Telefonica interpuso recurso contencioso administrativo ante
la Sala correspondiente de la Audiencia Nacional. Igualmente, se inst6 la suspension de la
ejecucion de las liquidaciones y sanciones recurridas, mediante la prestacion de las
oportunas garantias.

Telefonica present6 su escrito de conclusiones el 1 de septiembre de 2008.

Con fecha 22 de febrero de 2010, Telefonica recibi6 la notificacion de la Sentencia de la
Audiencia Nacional de fecha 4 de febrero de 2010, en la que se estiman parcialmente las
alegaciones de la Compania.

Telefonica, después de valorar los efectos de la citada Sentencia interpuso recurso de
casacion al Tribunal Supremo en mayo de 2010, instancia en la que se encuentra el
asunto para su resolucion. Asimismo, la representacion procesal de la Administracion
interpuso el & de junio de 2010 recurso de casacion en contra de una de las estimaciones
parciales favorables a Telefénica de la Sentencia de la Audiencia Nacional. En enero de
2011, Telefonica present6 escrito de oposicion al citado recurso de casacion

Accion Civil Pablica del Ministerio Pablico del Estado de Sao Paulo contra Telesp por
supuesto mal funcionamiento reiterado en la prestacién de los servicios por parte de
Telesp en la que se solicita el resarcimiento de danos a los clientes afectados.
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Se trata de una accién instada por el Ministerio Publico del Estado de Sao Paulo por el
supuesto mal funcionamiento reiterado del servicio prestado por Telesp, y en la que se
solicita resarcimiento a los clientes afectados. Se formula una reclamaciéon genérica por
el Ministerio Publico del Estado de Sao Paulo de 1.000 millones de reales (suponiendo,
aproximadamente, 448 millones de euros al tipo de cambio a 30 de noviembre de 2010),
calculada sobre la base de ingresos de la compania durante los Gltimos 5 afos.

En abril de 2010 se emiti6 en primera instancia sentencia condenatoria contra los
intereses de Telefonica. Con fecha 5 de mayo de 2010, Telesp interpuso Recurso de
Apelacion ante el Tribunal de Justicia de S3o Paulo, quedando en suspenso los efectos de
la resolucion. Desde entonces no ha habido ninguna actuacion posterior.

Recurso contencioso-administrativo contra Resolucién del Tribunal Econémico-
Administrativo Central, de fecha 10 de septiembre de 2009, por la que se desestiman
varias Reclamaciones econémico-administrativas interpuestas por Telefénica contra
actas de la Oficina Nacional de Inspeccién de la Agencia Tributaria relativas al Impuesto
sobre Sociedades consolidado correspondiente a los ejercicios 2001 a 2004.

Las declaraciones del Impuesto de Sociedades correspondientes a los ejercicios 2001 al
2004, del Grupo Fiscal 24/90 del que Telefénica, S.A. actia como sociedad dominante,
fueron cuestionadas por la Hacienda Publica, al no admitir el ajuste negativo de 2.137
millones de euros declarado por la Compania, por razéon de la transmision de
determinadas participaciones sociales de empresas del Grupo adquiridas en ejercicios
anteriores. El cuestionamiento de este ajuste por la inspeccion fiscal no ha tenido efecto
contable, en la medida en que existiendo pronunciamientos por parte de la
Administracion que diferian de la interpretacion adoptada por la Compafiia, ésta optd en
su momento por no activarlo. A su vez, no fueron admitidas por la Hacienda Publica
determinadas deducciones solicitadas por actividad exportadora, por un importe
aproximado en cuota de 346 millones de euros.

Como consecuencia de lo expuesto, la Hacienda Publica resolvi6 la controversia con una
nueva liquidacién del aludido impuesto, que no fue aceptado por Telefénica por lo que la
misma formul6 alegaciones ante el Tribunal Econémico-Administrativo Central que, con
fecha 10 de septiembre de 2009, resolvié de forma desfavorable para los intereses de la
Compania.

Contra la citada Resoluciéon de 10 de septiembre de 2009, Telefénica interpuso recurso
contencioso-administrativo ante la Sala correspondiente de la Audiencia Nacional. En el
mes de abril de 2010 se procedi6 a la formalizacion de la demanda. En el mes de abril de
2011, Telefonica presento el escrito de conclusiones.

La valoracion de este contencioso no ha puesto de manifiesto la necesidad de registrar
pasivos adicionales en los estados financieros consolidados del Grupo Telefonica.

El Grupo mantiene bases imponibles negativas pendientes de compensar cuya utilizacion
estd condicionada a la resolucion favorable en los Tribunales de las reclamaciones
interpuestas Una resolucion negativa del Expediente no supondria pagos adicionales, si
bien implicaria el consumo de dichas bases imponibles negativas.
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13.7.

Actas de la Hacienda Pdblica del Estado de Sao Paulo frente a Telesp en relacién con el
Impuesto ICMS

Actualmente, Telecomunicagdes de Sao Paulo, S.A. - Telesp (“Telesp”) tiene abiertos
varios procesos de impugnacion en relacion con el Impuesto ICMS -impuesto similar al
IVA que grava los servicios de telecomunicaciones-. Existe una discusién con la Hacienda
Publica Brasilefia en relaciéon con los servicios que deben ser objeto de liquidacién de
dicho impuesto. En concreto, la Administracién Tributaria esta exigiendo el cobro de
ICMS sobre los servicios complementarios o accesorios al servicio de telecomunicaciones
basico. Hasta la fecha, todos los procesos relacionados con estos asuntos estan siendo
impugnados en todas las instancias (administrativas y judiciales).

Expediente de Telefénica del Perd, S.A.A., relacionado con el impuesto de la renta de los
ejercicios 2000 y 2001

El 11 de febrero de 2011 Telefénica del Per(, S.A.A., ha sido notificada con la resolucion
del Tribunal Fiscal que pone fin a la instancia administrativa en el expediente relacionado
con el impuesto a la renta de los ejercicios 2000 y 2001 y sus respectivos pagos a cuenta,
acotados por la Administracion Tributaria en el afno 2005. La compania ha presentado las
acciones impugnatorias correspondientes en las instancias judiciales respectivas con la
finalidad de revertir el pronunciamiento emitido, al considerar que dicho
pronunciamiento carece de un sustento razonable.

Cambios significativos en la posicién financiera o comercial del emisor.

Descripcién de todo cambio significativo en la posicién financiera o comercial del grupo que se
haya producido desde el fin de dltimo periodo financiero del que se haya publicado informacién
financiera auditada o informacién financiera intermedia, o proporcionar la oportuna declaracién
negativa.

Desde la dltima publicacibn de la informacién financiera intermedia de Telef6nica
correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2011, se han realizado
las siguientes operaciones de financiacion:

el 31 de octubre de 2011, de acuerdo con el calendario previsto, se han desembolsado
los 2.000 millones de euros restantes del contrato de financiacion sindicado
formalizado el 28 de julio de 2010 entre Telefonica, S.A. y un grupo de entidades
financieras por 8.000 millones de euros; y

el 18 de octubre de 2011, Telefénica Emisiones, S.A.U. realiz6, al amparo de su
Programa EMTN, registrado en la FSA de Londres el 20 de junio de 2011, una emisién
de bonos con vencimiento el 3 de febrero de 2016, con la garantia de Telefénica, S. A.,
por un importe de 1.000 millones de euros. El cierre y desembolso de la emision esta
previsto para el 3 de noviembre.
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14. INFORMACION ADICIONAL

14.1. Capital social.

14.1.1. Importe del capital emitido, nimero y clases de acciones de las que estd compuesto con
detalles de sus caracteristicas principales, la parte de capital emitido aln pendiente de
desembolso, indicando el nimero, o el valor nominal total, y el tipo de las acciones todavia no
integramente desembolsadas, desglosado si procede en la medida en que se hayan
desembolsado.

Fecha de dltima modificacién Capital social (€) Ndmero de acciones Nimero de derechos de voto

28-12-2009 4.563.996.485,00 4.563.996.485 4.563.996.485

El capital social de Telefénica, suscrito y totalmente desembolsado, a la fecha de presentacion
del presente documento, asciende a 4.563.996.485 euros, y se encuentra dividido en
4,563.996.485 acciones de un euro de valor nominal cada una de ellas.

Todas las acciones son ordinarias, de una Gnica serie, estan representadas por anotaciones en
cuenta y otorgan los mismos derechos y obligaciones para los accionistas. Las acciones de
Telefénica no llevan aparejada prestacion accesoria alguna. De igual modo, los Estatutos
Sociales de Telefénica no contienen ninguna prevision sobre privilegios, facultades o deberes
especiales dimanantes de la titularidad de las acciones. Asimismo, no existe precepto
estatutario alguno que suponga una restriccién o limitacion a la libre transmisibilidad de las
acciones de Telefonica.

La dltima modificacién sobre el capital social realizada por la Compania fue el 28 de diciembre
de 2009, fecha en la que se realiz6 una reduccion de capital por amortizacion de 141.000.000
acciones propias. A la fecha de este Documento, la Compafia no tiene planes de recompra de
acciones en vigor.

Namero de derechos de

Fecha Capital social (€) Namero de acciones voto
31-12-2010 4.563.996.485 4.563.996.485 4.563.996.485
31-12-2009 4.563.996.485 4.563.996.485 4.563.996.485

Por otro lado, a 30 de junio de 2011, 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009,
Telefénica era titular de las acciones propias que se detallan en el cuadro que sigue:

% sobre el capital

Namero de acciones b
de la Compania

Acciones en cartera 30-06-11% 45.658.137 1,000%
Acciones en cartera 31-12-10? 55.204.942 1,210%
Acciones en cartera 31-12-09 6.329.530 0,139%

(1) a 30 de junio de 2011, las acciones estan directamente en poder de Telef6nica, S.A.
excepto 17.419 acciones que estan en cartera de Telefénica Méviles Argentina, S.A.
(2) a 31 de diciembre de 2010, las acciones estan directamente en poder de Telefénica, S.A.
excepto 16.896 acciones que estan en cartera de Telefonica Méviles Argentina, S.A.
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En cumplimiento de la obligacion de comunicacién de adquisicion de acciones propias,
Telefénica comunicé a la CNMV, con fecha 6 de julio de 2011, la adquisicién de un total de
46.623.681 acciones propias (compras brutas acumuladas desde la anterior comunicacion
presentada a la CNMV el 19 de febrero de 2010), compras que representan un 1,016% del
capital social de la Companiia.

La posicion de autocartera de Telefonica, S.A., a dia 6 de julio de 2011, era de 46.636.537
acciones propias (17.419 en cartera de Telefénica Méviles Argentina, S.A.), que representan el
1,021% del capital social actual de la Compania.

14.2  Estatutos y escritura de constitucion.

14.2.1 Descripcién de los objetivos y fines del emisor y dénde pueden encontrarse en los
Estatutos y Escritura de Constitucion.

En la Nota 1 “Introducciéon e informacion general” de las Cuentas Anuales Consolidadas del
ejercicio 2010, dentro de los apartados “Configuracion del Grupo Telefonica” y “Estructura
Societaria del Grupo” se describen los objetivos y fines de la Compania y donde pueden
encontrarse en sus Estatutos Sociales.

Sin perjuicio de su obtencién o consulta en el Registro Mercantil de Madrid, cualquier persona
interesada puede consultar los Estatutos Sociales de la Companiia en la pagina web de la misma
(http://www.telefonica.com/es/shareholders_investors).

15. CONTRATOS RELEVANTES

Breve resumen de todos los contratos relevantes al margen de la actividad corriente del emisor,
que puedan dar lugar para cualquier miembro del grupo a una obligacién o un derecho que
afecten significativamente a la capacidad del emisor de cumplir su compromiso con los
tenedores de los valores con respecto los valores emitidos.

No existen tales contratos al margen de los contratos celebrados en el desarrollo corriente de la
actividad empresarial.

16. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y DECLARACIONES
DE INTERES.

16.1 Cuando se incluya en el Documento de Registro una declaracién o un informe atribuido a
una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de dicha persona, su direccién
profesional, sus cualificaciones y, en su caso, cualquier interés importante que tenga en el
emisor. Si el informe se presenta a peticién del emisor, una declaracién a ese efecto de que se
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incluye dicha declaracién o informe, la forma y el contexto en que se incluye, con el
consentimiento de la persona que haya autorizado el contenido de esa parte del Documento de
Registro.

No se incluye en este Documento de Registro ninguna declaraciéon o informe atribuido a una
persona en calidad de experto.

16.2 En los casos en que la informacién proceda de un tercero, proporcionar una confirmacién
de que la informacién se ha reproducido con exactitud y que, en la medida en que el emisor tiene
conocimiento de ello y puede determinar a partir de la informacién publicada por ese tercero, no
se ha omitido ningtn hecho que haria la informacién reproducida inexacta o enganosa. Ademads,
el emisor debe identificar la fuente o fuentes de la informacién.

No se incluye en este Documento de Registro ninguna informacion significativa que proceda de
un tercero.

17. DOCUMENTOS PARA CONSULTA

Declaracién de que, en caso necesario, pueden inspeccionarse los siguientes documentos (o
copias de los mismos) durante el periodo de validez del Documento de Registro:

(a) los estatutos y la escritura de constitucién del emisor;

(b) todos los informes, cartas, y otros documentos, informacién financiera histérica,
evaluaciones y declaraciones elaborados por cualquier experto a peticién del emisor, que
estén incluidos en parte o mencionados en el Documento de Registro.

(c) la informacién financiera histérica del emisor o, en el caso de un grupo, la informacién
financiera histérica del emisor y sus filiales para cada uno de los dos ejercicios que
preceden la publicacién del Documento de Registro.

Indicacién de dénde pueden examinarse los documentos presentados, por medios fisicos o
electrénicos.

Los Estatutos Sociales de Telefénica estan a disposicion del piblico en el Registro Mercantil de
Madrid y en el domicilio social de la Compaiiia, y ademas pueden ser consultados en la pagina
web de la Compafiia en la siguiente direccion:
http://www.telefonica.com/es/shareholders_investors

La escritura de constitucion de Telefénica puede consultarse en el Registro Mercantil de
Madrid.

Por dltimo, las Cuentas Anuales y los informes de gestion individuales y consolidados de la
Compania correspondientes a los ejercicios 2009 y 2010, asi como los informes de auditoria
correspondientes a dichos ejercicios, y estados financieros intermedios condensados
consolidados e informe de gestion intermedio consolidado de la Compania correspondientes al
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periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2011 pueden consultarse durante el periodo
de validez del Documento de Registro en el domicilio social de la Compafiia y en la pagina web
de Telefénica, en la direccion antes mencionada. Asimismo, las Cuentas Anuales y los
correspondientes informes de auditoria se encuentran depositados en la CNMV y pueden
consultarse en su pagina web, en la siguiente direccién: www.cnmv.es
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Firma de las personas responsables de la informacién del Documento de Registro

En prueba de conocimiento y conformidad con el contenido del presente Documento de
Registro, firman en Madrid, a 8 de noviembre de 2011.

D. Miguel Escrig Melia DAa. Maria Luz Medrano Aranguren

Director Financiero Vicesecretaria General y del Consejo de
Administracion
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