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I. PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU CONTENIDO Y ORGANISMOS
SUPERVISORES DEL FOLLETO

1.1 Personas que asumen la responsabilidad del contenido del folleto

Antonio J. Alonso Ureba con D.N.I. nimero 50291681-L, en su calidad de Consejero Secretario, y José
Maria Alvarez-Pallete Lopez, con D.N.I. niimero 50705869-T, en su calidad de Director General de Finanzas
Corporativas de Telefonica, S.A., domiciliada en Madrid, Gran Via 28, con C.LLF. A-28/015865, asumen en
nombre y representacion de la misma la responsabilidad del contenido del presente Folleto Informativo.

Antonio J. Alonso Ureba y José Maria Alvarez-Pallete Lopez confirman la veracidad del Folleto y que en ¢l
no existen omisiones susceptibles de inducir a error o que puedan considerarse relevantes.

1.2 Organismos supervisores

El presente Folleto Informativo Continuado de Telefonica S.A. Modelo RFV (el “Folleto”) ha sido objeto de
verificacion e inscripcion en los registros oficiales de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, la "CNMV") con fecha 7 de junio de 2002.

En cumplimiento de lo dispuesto en el Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre Emisiones y ofertas
publicas de venta de valores y en la Circular 2/1999, de 22 de abril, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, se hace constar que el registro del Folleto por la Comision Nacional del Mercado de Valores no
implica recomendacion de la suscripcion o compra de los valores de la Sociedad, ni pronunciamiento en
sentido alguno sobre la solvencia de la entidad emisora o la rentabilidad de sus valores.

El presente Folleto completo no precisa de autorizacion ni pronunciamiento administrativo previo distinto de
su verificacion y registro en la Comision Nacional del Mercado de Valores.

1.3 Verificacion y auditoria de las cuentas anuales

Formando parte del Anexo I del Folleto se acompafia copia de las cuentas anuales individuales y
consolidadas de Telefonica y de sus sociedades dependientes correspondientes a los ejercicios de 2000 y
2001, que han sido auditadas por Arthur Andersen, con domicilio en Madrid, calle Raimundo Fernandez
Villaverde 65, que figura inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el nimero
S-0692.

Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales individuales y a las cuentas anuales
consolidadas de Telefonica y de sus sociedades dependientes correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 1999, contienen en ambos casos una salvedad que se incluye en los textos que a continuacion se
transcriben:

A los Accionistas de Telefonica, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Telefonica, S.A. (véase Nota 1) que comprenden los balances de
situacion al 31 de diciembre de 1999 y 1998 y las cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion
sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas
de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Telefénica, S.A. ha formulado separadamente sus cuentas anuales consolidadas sobre las que hemos
emitido, con fecha 24 de febrero de 2000, nuestra opinién de auditoria con una salvedad por la provision
excesiva que dotd para prejubilaciones y jubilaciones anticipadas voluntarias en el ejercicio 1998, que se
menciona mas adelante en el parrafo 4. El efecto de la consolidacion, en comparacion con las cuentas
individuales adjuntas, se detalla en la Nota 4-d.
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3. Tal como se explica en las Notas 1, 2 y 12 adjuntas, desde el 1 de enero de 1999 Telefonica S.A. es la
compafiia matriz cabecera de un Grupo de Empresas que desarrollan su actividad en los sectores de
telecomunicaciones, media y entretenimiento, principalmente en Espafia y en Latinoamérica. Con
anterioridad, Telefonica S.A. no sdlo actuaba como sociedad cabecera de su Grupo de Empresas, sino
también como compaiiia operadora que prestaba directamente servicios de telecomunicacion en Espaiia.
La Junta General de Accionistas del 17 de marzo 1998 aprobo la restructuracion organizativa de la
Sociedad y de su Grupo de Empresas y, como consecuencia de ello, la transferencia con efecto 1 de enero
de 1999 de la totalidad de los elementos personales y patrimoniales que constituian la rama de actividad
del negocio de telecomunicaciones en Espaina desde Telefonica, S.A. a una nueva sociedad, Telefonica
Sociedad Operadora de Servicios de Telecomunicaciones en Espaiia, S.A., que pas6é a denominarse mas
tarde en 1999 Telefonica de Espafia, S.A.

4. Durante el ejercicio 1998 la Direccion de la Sociedad tomo diversas decisiones de caracter estratégico en
relacion con su politica de dimensionamiento y organizacion, y procedid a evaluar el coste de dichas
decisiones, dotando con cargo a Gastos extraordinarios las provisiones que estimd necesarias, que
fundamentalmente se referian a las prejubilaciones y jubilaciones anticipadas de caracter voluntario que
preveia se realizarian en los ejercicios 1999 y 2000 por importe de 459.500 millones de pesetas (véanse
Notas 4-k y 19). Dado que la aceptacion de este plan por parte de empleados y empresa ha comenzado a
producirse a partir del ejercicio 1999 (véase Nota 4.k), dicha provision debe considerarse excesiva en las
cuentas anuales correspondientes al ejercicio 1998. Adicionalmente se efectudé un abono a Ingresos
extraordinarios por el mismo importe de la provisién dotada, registrindose como contrapartida un cargo a
Reservas de libre disposicion y a Impuesto anticipado por importe de 298.675 millones de pesetas y
160.825 millones de pesetas, respectivamente (véanse Notas 4-k, 10 y 19). Aunque la normativa
mercantil establece que las Reservas de libre disposicion son aplicables previo acuerdo de la Junta
General de Accionistas, la normativa contable espafiola no prevé la aplicacion de las reservas a resultados
del ejercicio. La correccion de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 1998 requeriria la
reversion de todos los asientos contables anteriormente descritos. Dado que en el ejercicio 1999 se
produjo, como ya se ha explicado en el parrafo 3. anterior, la aportacion de rama de actividad de telefonia
basica desde Telefonica S.A. a Telefonica de Espaiia, S.A., esta salvedad afecta en 1999 a Telefonica de
Espaiia, S.A.

En el ejercicio 1999, Telefonica, S.A. ha dotado con cargo a resultados del ejercicio, de acuerdo con
principios de contabilidad generalmente aceptados, una provision para cubrir las pérdidas de Telefonica
de Espaiia, S.A. (véase Nota 7). El informe de auditoria de fecha 24 de febrero de 2000 sobre las cuentas
anuales correspondientes al ejercicio 1999 de Telefonica de Espana, S.A. recoge, una vez considerado el
efecto de los acuerdos por prejubilaciones alcanzados en 1999 que se describen en la Nota 4-1, una
salvedad por exceso de provision para dichas prejubilaciones que requeriria incrementar sus Fondos
propios en 9.963 millones de pesetas. Si se considerase la correccion de dicha salvedad, la provision por
depreciacion del inmovilizado financiero dotada por Telefonica S.A. al 31 de diciembre de 1999 deberia
ser inferior en el mencionado importe.

5. En nuestra opinioén, excepto por el efecto de la salvedad indicada en el parrafo 4, las cuentas anuales
adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de Telefonica, S.A. al 31 de diciembre de 1999 y 1998 y de los resultados de sus operaciones y
de los recursos obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales terminados en dichas fechas y
contienen la informacidén necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.

6. El informe de gestion adjunto del ejercicio 1999 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion, concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
1998. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo, y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la sociedad.

ARTHUR ANDERSEN (Eduardo Sanz Hernandez) 24 de febrero de 2000
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A los Accionistas de Telefonica, S.A.

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

2. El Consejo de Administracion de Telefonica, S.A. ha formulado las cuentas anuales consolidadas de los
ejercicios 1999 y 1998 en pesetas, moneda en la que se expresan las anotaciones en los libros de
contabilidad de la Sociedad dominante. Adicionalmente, estan presentando, unicamente a efectos
informativos, los balances de situacion consolidados y las cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas de
los ejercicios 1999 y 1998 convirtiendo las pesetas en euros al tipo de cambio fijado el 31 de diciembre
por el Consejo de la Union Europea para su aplicacion a partir del 1 de enero de 1999 (166,386 pesetas
por euro). Dicha informacion no puede considerarse parte integrante de las cuentas anuales consolidadas
auditadas.

3. Segln se indica en las Notas 1 y 7, el mercado de las telecomunicaciones en Espafia alcanz6 el dia 1 de
diciembre de 1998 la liberalizacion plena. Durante 1999, y especialmente en el cuarto trimestre del afio,
se adoptaron determinadas medidas regulatorias que han tenido como principal consecuencia acelerar el
proceso de apertura a la competencia de los servicios de telefonia basica en Espafia. Entre ellas cabe
destacar la aprobacion, en el mes de octubre, de reducciones de las tarifas reguladas en los servicios
metropolitano, de larga distancia y fijo-moévil, sin que segun las estimaciones de la Direccion de la
Sociedad, el incremento previsto de las cuotas de abono permita eliminar en el medio plazo los efectos
del desequilibrio tarifario existente.

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

4. Durante el ejercicio 1998, la Direccion del Grupo Telefonica tomo diversas decisiones de caracter
estratégico en relacion con su politica de dimensionamiento y organizacion, dotando las provisiones que
estimo necesarias, que fundamentalmente se referian a las prejubilaciones y jubilaciones anticipadas de
caracter voluntario que se preveia se pudiesen realizar en los ejercicios 1999 y 2000 (véanse Notas 4-1,
14 y 20). Estas provisiones se dotaron en Telefonica S.A. con cargo a Gastos extraordinarios por importe
de 459.500 millones de pesetas y simultaneamente se efectu6é un abono a Ingresos extraordinarios por el
mismo importe con cargo a Reservas de libre disposicion y a Impuestos anticipados por 298.675
millones de pesetas y 160.825 millones de pesetas respectivamente. Aunque la normativa mercantil
establece que las Reservas de libre disposicion son aplicables previo acuerdo de la Junta General de
Accionistas, la normativa contable espafiola no prevé la aplicacion de reservas a resultados del ejercicio.
Dado que la aceptacion de este plan por parte de empleados y empresa ha comenzado a producirse a
partir de 1999, estas provisiones deben considerarse excesivas en el ejercicio 1998. La correccion de las
cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 1998 requeriria la reversion de todos los
asientos contables anteriormente descritos.

Estas provisiones han sido aportadas en 1999 por Telefonica, S.A. a Telefonica de Espaiia, S.A. al igual
que el resto de activos y pasivos correspondientes a la rama de actividad de telefonia bésica en Espafia
(véase Nota 1). A raiz de los acuerdos alcanzados individualmente con el personal de Telefonica de
Espafia, S.A. y del Expediente de Regulacion de Empleo (ERE) aprobado por el Ministerio de Trabajo y
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Asuntos Sociales el 16 de julio de 1999 para su aplicacion en 1999 y 2000, han causado baja en 1999 un
total de 11.273 empleados. Para cubrir el coste actualizado y devengado de estos acuerdos al 31 de
diciembre de 1999, el Grupo deberia haber constituido a dicha fecha provisiones por importe de 444.172
millones de pesetas con cargo a Gastos extraordinarios del ejercicio e Impuestos anticipados por importe
de 288.712 millones de pesetas, y 155.460 millones de pesetas, respectivamente. Adicionalmente y dado
que en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1998 no se realizd la correccion antes mencionada,
en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1999 deberia cancelarse la provision dotada en 1998
por importe de 459.500 millones de pesetas con abono a Ingresos extraordinarios de ejercicios anteriores
e Impuestos anticipados por importe de 298.675 millones de pesetas y 160.825 millones de pesetas,
respectivamente. En resumen, las cuentas Provisiones para riesgos y gastos e Impuestos anticipados del
balance de situacion consolidado a 31 de diciembre de 1999 deberian minorarse en 15.328 millones de
pesetas y 5.365 millones de pesetas, respectivamente, y adicionalmente, los Gastos extraordinarios del
ejercicio 1999 y los Ingresos extraordinarios de ejercicios anteriores de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del ejercicio 1999 deberian incrementarse en 288.712 millones de pesetas y 298.675
millones de pesetas, lo que incrementaria el Beneficio consolidado del ejercicio en 9.963 millones de
pesetas.

5.  En nuestra opinion, excepto por el efecto de la salvedad indicada en el parrafo 4 anterior, las cuentas
anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera de Telefonica, S.A. y de las Sociedades que componen el Grupo
Telefonica al 31 de diciembre de 1999 y 1998 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos
obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales terminados en dichas fechas y contienen la
informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con
principios y normas contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.

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

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

Los informes de auditoria emitidos correspondientes a las cuentas anuales individualesde Telefonica, S.A.y a
las cuentas consolidadas de Telefonica, S.A. y de sus sociedades dependientes del ejercicio terminado a 31 de
diciembre de 2000 han sido auditados con informes favorables sin salvedades.

Los informes de auditoria emitidos correspondientes a las cuentas anuales individuales de Telefonica, S.A. y
a las cuentas consolidadas de Telefonica, S.A. y de las sociedades que componen el Grupo Telefonica del
ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2001 contienen, en ambos casos, una incertidumbre que se incluye
en los textos transcritos a continuacion:

A los Accionistas de Telefénica, S.A.:

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

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

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de
financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2001, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra
opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 2001. Con fecha 28 de febrero de
2001 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2000 en el que
expresamos una opinion sin salvedades.

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

Debido a los cambios que se han producido en la situacion econdémica de Argentina, su Gobierno ha
decidido modificar la Ley de Convertibilidad que estaba en vigor desde marzo de 1991 y ha adoptado
una serie de medidas cuyos principales efectos se refieren a la devaluacion del peso argentino respecto
del dolar estadounidense y la pesificacion de ciertos activos y pasivos en moneda extranjera mantenidos
en el pais, las restricciones al retiro de fondos depositados en las instituciones financieras, la restriccion a
realizar transferencias al exterior en concepto amortizacion de préstamos financieros y dividendos y por
ultimo el incremento de los precios internos.

El coste de adquisicion de las participaciones netas de las correspondientes provisiones de cartera y los
préstamos concedidos por Telefonica Internacional, S.A., Teleféonica Moviles S.A. y Grupo Admira
Media S.A., sociedades en las que participa Telefonica, S.A. a sociedades argentinas del Grupo
(principalmente sociedades pertenecientes a las actividades de telefonia fija, telefonia mévil y medios
de comunicacion, véase Anexo I) ascienden a 3.582 millones de euros. Las cuentas anuales adjuntas
recogen la estimacion que ha sido posible cuantificar del impacto que estas medidas provocan sobre la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, por importe de 305 millones de euros, aproximadamente, que
reflejan fundamentalmente el quebranto patrimonial originado por la valoracion a un tipo de cambio de
cierre de 1,5149 pesos por euro del conjunto de activos y pasivos del Grupo en Argentina y las pérdidas
por diferencias de cambio resultantes de actualizar al tipo de cambio de cierre de 1,7 pesos por dolar
estadounidense los préstamos tomados por las sociedades argentinas en esta divisa, después de
considerar las correspondientes coberturas (véase Nota 2).

Sin embargo no es posible evaluar el impacto adicional que pueden tener las incertidumbres descritas en
la Nota 2 sobre estas participaciones, que se refieren fundamentalmente al desarrollo normal de las
operaciones y a la cobertura de sus necesidades financieras, bien mediante financiacién ajena o
ampliaciones de capital, ya que ello dependera del éxito de las medidas econdmicas tomadas en
Argentina y especialmente de la renegociacion del marco tarifario de la telefonia fija.

6. En nuestra opinidn, excepto por los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se conociera
el desenlace final de la incertidumbre descrita en el apartado 5 anterior, las cuentas anuales del ejercicio
2001 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera de Telefonica, S.A. al 31 de diciembre de 2001 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados, que guardan uniformidad con
los aplicados en el ejercicio anterior.

7. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2001 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
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asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion, concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2001. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo, y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.

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

A los Accionistas de Telefonica, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Telefonica S.A. y de las sociedades que componen
el Grupo Telefonica (véase Nota 1), que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de
diciembre de 2001 y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y la memoria consolidada
correspondiente al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las
citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada y del cuadro de financiacion consolidado, ademas de las cifras del ejercicio 2001, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales
del ejercicio 2001. Con fecha 28 de febrero de 2001 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2000 en el que expresamos una opinion sin salvedades.

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

4. Debido a los cambios que se han producido en la situacion econdmica de Argentina su Gobierno ha
decidido modificar la Ley de Convertibilidad que estaba en vigor desde marzo de 1991 y ha adoptado
una serie de medidas cuyos principales efectos se refieren a la devaluacion del peso argentino respecto
del dolar estadounidense y la pesificacion de ciertos activos y pasivos en moneda extranjera mantenidos
en el pais, las restricciones al retiro de fondos depositados en las instituciones financieras, la restriccion a
realizar transferencias al exterior en concepto de amortizacion de préstamos financieros y dividendos y
por ultimo el incremento de los precios internos.

La inversion neta del Grupo Telefonica en los distintos negocios en que esta presente en Argentina
(principalmente en sociedades pertenecientes a las actividades de telefonia fija, telefonia movil y
medios de comunicacion, véase Anexo I) asciende a 3.582 millones de euros (véase Nota 2d). Las
cuentas anuales consolidadas adjuntas recogen la estimacion que ha sido posible cuantificar del impacto
que estas medidas provocan sobre los fondos propios consolidados adjuntos (diferencias de conversion
de consolidacion), asi como sobre la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta, por importe de
1.424 millones de euros y 369 millones de euros, respectivamente que reflejan fundamentalmente el
quebranto patrimonial originado por la valoracion a un tipo de cambio de cierre de 1,5149 pesos por
euro, del conjunto de activos y pasivos del Grupo en Argentina y las pérdidas por diferencias de cambio
resultantes de actualizar al tipo de cambio de cierre de 1,7 pesos por dolar estadounidense los préstamos
tomados por las sociedades argentinas en esta divisa, después de considerar las correspondientes
coberturas (véase Nota 2d).

Sin embargo, no es posible evaluar el impacto adicional que pueden tener las incertidumbres descritas
en la Nota 2d sobre estas participaciones, que se refieren fundamentalmente al desarrollo normal de las
operaciones y a la cobertura de sus necesidades financieras, bien mediante financiacién ajena o
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ampliaciones de capital, ya que ello dependera del éxito de las medidas econdomicas tomadas en
Argentina y especialmente de la renegociacion del marco tarifario de la telefonia fija.

5. En nuestra opinidn, excepto por los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se conociera
el desenlace final de la incertidumbre descrita en el apartado 4 anterior, las cuentas anuales consolidadas
adjuntas del ejercicio 2001 expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera de Telefonica S.A. y de las sociedades que componen el Grupo Telefonica al
31 de diciembre de 2001 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados
durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente
para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados, que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

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

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

A continuacion se transcribe la respuesta de Telefonica, S.A. al escrito de la Comision Nacional del Mercado
de Valores de fecha 26 de marzo de 2002 en relacion a determinada informacion incluida en las cuentas
anuales individuales de Telefonica, S.A. y en las cuentas anuales consolidadas del Grupo Telefonica:

En respuesta a su carta de 26 de marzo de 2002 en la que se nos solicita le informemos respecto a
determinada informacion incluida en las cuentas anuales individuales de Telefonica, S.A. y en las cuentas
anuales consolidadas del Grupo Telefonica, correspondientes al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre
de 2001, y segin informacion facilitada por la Compaiiia, le comunicamos:

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

Los informes de auditoria de las cuentas anuales de Telefonica, S.A. y del Grupo Telefonica incluyen
una incertidumbre sobre los impactos que pudieran tener determinados acontecimientos en las
inversiones que el Grupo mantiene en Argentina.

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

En este contexto, la incertidumbre del auditor pone de manifiesto la existencia de una situacion de cuyo
desenlace final no se tiene certeza a la fecha de emision del informe por parte de los auditores, por
depender de que ocurra o no algun otro hecho futuro. Por tanto, el Grupo Telefonica no podia estimar
razonablemente ni, por lo tanto, podia determinar, si las cuentas anuales debian ser ajustadas ni por qué
importe.

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

Para la elaboracion de las cuentas anuales del ejercicio 2001, el Grupo Telefonica llevo a cabo de forma
meticulosa todos los analisis y trabajos necesarios para cuantificar y registrar aquellas provisiones que
fueron necesarias de acuerdo a la informacioén existente, los acontecimientos acaecidos y las normas
contables en vigor, entre ellas la comunicacion al respecto emitida por el Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas. En estos trabajos, objeto posteriormente de un proceso de auditoria, se revisé la
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situacion de los activos en cuanto a su solvencia, se evalu6 la viabilidad de las inversiones, se analizd la
recuperabilidad de los fondos de comercio etc. No obstante, como hemos indicado, otros hechos que
puedan producirse en el futuro no pueden, en la medida en que no han ocurrido, ser susceptibles de una
cuantificacion objetiva, si bien, como asi indican los auditores, podrian tener incidencia en las cuentas
anuales del ejercicio 2001.

El Grupo, y sus auditores, evaluaron, siguiendo un criterio de prudencia, qué provisiones era necesario
dotar por las inversiones efectuadas en Argentina al 31 de diciembre de 2001, considerando en todo caso
la continuidad de los negocios de las sociedades participadas y en una situacion en la que,
eventualmente, podrian ponerse de manifiesto hechos futuros pero cuya provision podria ser, en su caso,
excesiva o incluso no necesaria. Asi concluye igualmente el auditor al incluir en su informe de auditoria
una incertidumbre y no la existencia de errores o incumplimiento a normas contables.

Por ultimo, en aras a mostrar la maxima transparencia, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2001 del Grupo Telefonica detallan toda la informacion relevante sobre los aspectos indicados en esta
carta. En esta linea, se desglosa, junto al efecto que la devaluacion del peso argentino ha tenido en estas
cuentas anuales consolidadas, el que se pondria de manifiesto en el ejercicio 2002 de acuerdo al Gltimo
tipo de cambio conocido de esta moneda antes de efectuar la formulacion.

Licencias UMTS.

A continuacion se detallan las sociedades adquirientes de licencias UMTS en el Grupo Telefonica y el
importe activado por el pago de dichas licencias.

. Participaciéon
. Millones . 5
Sociedad proporcional Pais
de euros 2]
Grupo Telefonica
Group 3G UMTS Holding GmbH 8.471,0 44913 Alemania
3G Mobile Telecommunications GmbH 117,0 108.5 Austria
3G Mobile AG 32,5 30,1 Suiza

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

En cualquier caso, Telefonica informara puntualmente de cualquier correccion valorativa que pudiera
realizar en el proceso de actualizacion de los planes de negocio relacionados con las licencias UMTS a
través de sus informaciones publicas trimestrales y semestrales.

Sociedades con fondos propios inferiores a la mitad de su capital social.

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

Estas sociedades aparecen referenciadas individualmente en el anexo I de las cuentas anuales e informe
de Gestion consolidados del Grupo Telefonica.

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

a) Sociedades en proceso de liquidacion, en las que la conclusion de este proceso depende unicamente
de la finalizacion de los tramites legales pertinentes. Respecto a estas compaiiias, cualquier efecto
material en los resultados del Grupo ya ha sido adecuadamente registrado.

b) Sociedades sin actividad y sin personal, sobre las que se ha adoptado ya la decision de iniciar su
proceso de liquidacion. Al igual que las ya indicadas en el apartado anterior, cualquier efecto
material en los resultados del Grupo ya ha sido adecuadamente registrado.
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¢) Sociedades cuya magnitud no resulta relevante consideradas dentro del Grupo Telefonica (sociedades
cuya cifra total de fondos propios es inferior a 2 millones de euros).

d) Sociedades extranjeras cuya legislacion local establece que, si bien sus fondos propios son inferiores
a la mitad de su capital social, no se encuentran en situacion de desequilibrio patrimonial, por lo que
legalmente no se requieren ninguna actuacion para restablecer su equilibrio.

e) Sociedades cuyo equilibrio patrimonial ha sido ya restablecido a la fecha del presente escrito.

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

Para dar una idea del orden de relevancia de todas las sociedades a las que hace referencia el anexo 1 de la
Memoria, veinte sociedades representan el 93 por ciento de la suma de capitales sociales de este grupo de
compafiias.

Excluyendo las sociedades del Grupo en Argentina por la situacion descrita anteriormente, a la fecha actual
tan s6lo dos de estas sociedades estan pendientes de restablecer su equilibrio patrimonial, estando previsto
que lo hagan en breve plazo. El importe econdmico de la aportacion necesaria para dicho restablecimiento,
supondré un porcentaje del 0°27% de los fondos propios consolidados de Telefonica S.A.

Atentamente, Antonio Alonso Ureba 11 de abril de 2002
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[11. LA SOCIEDAD EMISORA'Y SU CAPITAL

I11.1. IDENTIFICACION Y OBJETO SOCIAL

[11.1.1.Denominacién completa de la Sociedad emisora

La entidad que, atodos los efectos, elaboray registra el presente Folleto es Telefonica, S.A., una compafiia
mercantil andnima, constituida por tiempo indefinido el dia 19 de abril de 1924, que tiene su domicilio socia en
Madrid, Gran Vianimero 28 (Cédigo Postal 28013), titular del Cédigo de Identificacion Fiscal (CIF) nimero A-
28/015865, C.N.A.E. 0762.

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

[11.1.2.0bjeto social

De acuerdo con lo establecido en el articulo 4° de los Estatutos sociales de Telefénica, S.A., esta compafiia
tiene por objeto:

La prestacion y explotacion de toda clase de servicios publicos o privados de telecomunicacion y, a tal
efecto, el disefio, instalacion, conservacion, refaccion, mejora, adquisicion, enajenacion, interconexion,
gestion, administracion y cualquier otra actividad no incluida en la enumeracion precedente, respecto de
toda clase de redes, lineas, satélites, equipos, sistemas e infraestructuras técnicas, actuales o futuras, de
telecomunicacién, incluidos los inmuebles en que unasy otros se ubiquen.

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

Lainvestigaciony desarrollo, promocion y aplicacién de toda clase de principios, componentes, equiposy
sistemas utilizados directa o indirectamente paralas tel ecomunicaciones.

La fabricacién o produccién y, en general, las demas formas de actividad industrial relacionadas con las
telecomunicaciones.

La adquisicién, enajenacién y, en general, las demas formas de actividad comercial relacionadas con las
telecomunicaciones.

Todas las actividades que integran el objeto social descrito en los apartados anteriores podran desarrollarse
tanto en Espafia como en el extranjero, pudiendo llevarse a cabo, bien directamente en formatotal o parcial por
la Sociedad, o bien mediante |a titularidad de acciones o participaciones en sociedades u otras entidades
juridicas con objeto idéntico o anél ogo.
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[11.2. INFORMACIONES LEGALES

I11.2.1.Fechay forma de constitucion de la Sociedad Emisora

Telefonica, S.A. fue constituida por tiempo indefinido en escritura piblica autorizada por €l Notario del llustre
Colegio de Madrid, D. Alejandro Rosell6 Pastor, en fecha 19 de abril de 1924, habiendo sido inscrita en €l
Registro Mercantil de laprovinciade Madrid el dia5 dejulio del mismo afio.

La denominacién socia originaria de la sociedad, "Compafiia Telefénica Nacional de Espafia, S.A.", fue
sustituida por la"Telefdnica, S.A., S.A." en virtud del correspondiente acuerdo adoptado por la Junta General
de Accionistas de la misma, formalizado en escritura publica otorgada ante el Notario de Madrid, D. Juan
Manuel de la Puente Menéndez el dia 16 de junio de 1988. A su vez, dicha denominacion socia fue sustituida
por la que actualmente tiene la sociedad, "Telefénica, S.A.", en virtud de acuerdo adoptado por la Junta
General de Accionistas en fecha 17 de marzo de 1998, formalizado en escritura publica autorizada el dia 15 de
abril de 1998 por el Notario de lamisma capital, D. Agustin Sanchez Jara.

Los Estatutos sociales de la compafiia fueron adaptados a la vigente Ley de Sociedades Andnimas por
escrituraotorgada el dia 10 de julio de 1990, ante el Notario de Madrid D. Miguel Mestanza Fragero.

Sin perjuicio de su obtencién o consulta en el Registro Mercantil de Madrid, cualquier persona interesada
podra consultar los Estatutos sociales de la compafiia en el domicilio social de lamisma, sito en la calle Gran
Via, n° 28, de Madrid, donde también podran ser consultados los estados contables y econémico- financieros
de aquéllay de su Grupo de empresas.

[11.2.2.Formajuridicay legislacion especial que le sea de aplicacion.

[11.2.2.1 Formajuridica

Telefénica, S.A. es una compafiia mercantil andénima (entidad de derecho privado), sujeta a la Ley de
Saociedades Anénimas, Texto Refundido de 22 de diciembre de 1989 y normativa complementaria.

[11.2.2.2 L egislacion especial de aplicacion

Como se ha sefidlado en el punto I11.1.1, desde el dia 1-1-1999 y tras |a aportacion de actividades a Telefonica,
S.A., Telefénica queda configurada exclusivamente como la sociedad holding cabecera del Grupo sin
desarrollo de actividad de negocio alguno. En consecuencia como tal sociedad, y salvo |o que se recoge en €l
punto 111.2.2.3 en relacion con la necesaria autorizacion gubernamental de ciertas transacciones, no se
encuentra sometida alegislacion especifica aguna

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 puede haber marcadas diferencias entre ellos, en
funcion del grado de liberalizacion del sector y de lapolitica particular del regulador en cada caso.

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

Con €l desarrollo de la legislacion especifica para el sector de las telecomunicaciones durante los Gltimos
anos, el actual contrato con el Estado ha dejado de ser aplicable para determinados servicios que estan
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sometidos a su regulacion especifica, como por ejemplo los de comunicaciones moviles o |os de transmision
de datos, y que en la actualidad son prestados por diferentes sociedades filiales. A diade hoy, el contrato con
el Estado sigue vigente para los servicios de telecomunicaciones basicas, prestados en la actualidad por
Telefénica, SA.

Asimismo, determinadas actividades, como las de telefonia fijay movil, se llevan a cabo en régimen de tarifas
y precios regulados mediante un sistema de “price-cap”.

Situacion especifica es la de la sociedad del Grupo denominada Telefénica, S.A., cuya actividad se desarrolla
en un nuevo marco regulatorio y legislativo, resultado de un proceso de liberalizacion del sector de las
telecomunicaciones en Espafia iniciado en el afio 1987 y cuyo principa hito fue la liberalizacion total de los
servicios de telefonia bésica en diciembre de 1998.

Dicho proceso de liberalizacion del mercado de las telecomunicaciones ha propiciado la irrupcién en el
mercado de nuevos operadores. Telefonicatiene planteada una reclamacion frente ala Administracion General
del Estado Espafiol, en solicitud de compensacion econémica por |os perjuicios derivados de la ruptura del
equilibrio financiero del contrato concesional de 1991 ¢ aternativamente, por e incumplimiento de la
obligacion del reequilibrio tarifario establecida en la normativa comunitaria (ver apartado 1V.1.4. “Principales
Riesgos del Negocio. Evolucién de la Regulacién en Espafia. TelefonicaFija).

Por 1o que respecta a sus actividades en otros paises, |as operadoras a través de las cuales esta presente el
Grupo Telefénica estdn sujetas a las disposiciones legales y a marco regulatorio de dichos servicios,
especifico de cadauno de ellos.

En el capitulo IV, en ladescripcion de | as actividades del Grupo Telefénica, se hacen las referencias necesarias
alos aspectos més relevantes del marco regulatorio establecido para cada uno de los servicios y paises, con
especial hincapié a marco regulatorio en Espafia.

111.2.2.3 Autorizacion guber namental de ciertastransacciones

El Real Decreto 8/1997, de 10 de enero, de Aplicacion del Régimen de Autorizacion Administrativa Previa a
Telefonica, S.A. y a otras sociedades de su Grupo, establecid la exigencia de autorizacion administrativa
previa para la adopcién por Telefénica y por Telefénica Mdviles, SA. de determinados acuerdos,
especialmente relevantes, una vez que la participacion publica en aquélla desaparecié totalmente. Queda
igualmente sometida al régimen de autorizacion administrativa previala adquisicion de acciones de Telefonica
0 de Telefonica Moviles, S.A., cuando tenga por consecuencia la disposicién sobre, a menos, e 10% del
capital social correspondiente.

El referido régimen de autorizacion administrativa previatiene unavigenciade 10 afios, finalizando el 18 de
febrero del afio 2007. En el punto V1.4 se detallan estas restricciones con mayor precision.

En virtud de lo establecido en el referido Real Decreto, Telefonica, S.A. tuvo que solicitar la autorizacién
administrativa para la transmision a su filial “Telefénica, SA.”, de los activos incluidos en el anexo |l del
mismo. La resolucién de la Secretaria General de Comunicaciones establece expresamente que, durante la
vigencia del referido régimen de autorizacion administrativa, se someterédn también al mismo las operaciones
de engjenacion y gravamen, en cualquier formay por cualquier titulo, de dichos activos, que pueda llevar a
cabo esta Ultima sociedad filial.

[11.3.INFORMACIONES SOBRE EL CAPITAL

[11.3.1.Importe nominal del capital suscrito y desembolsado

A lafecha de presentacién de este folleto el capital social de Telefdnica suscrito y totalmente desembol sado
asciende a4.860.661.286 euros, y se encuentra dividido en 4.860.661.286 acciones de un euro de valor nominal
cadaunadeellas.
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I11.3.2.Dividendos pasivos pendientes

No existen dividendos pasivos pendientes de desembol so.

[11.3.3.Clases y series de acciones

Todas las acciones en que se divide el capital social de Telefdnica son ordinarias, de una Unica serie, y estan
representadas por anotaciones en cuenta.

La entidad encargada de su registro contable es el Servicio de Compensacién y Liquidacion de Valores, SA.,
con domicilio en Madrid, calle Orense, n° 34. No existe Libro de Registro de Acciones Nominativas, pues las
acciones, antes de su transformacion en anotaciones en cuenta, se hallaban representadas por titulos a

portador.

L as acciones estan totalmente suscritas y desembolsadas y otorgan los mismos derechos y obligaciones para
los accionistas. Las acciones de Telefonica no Ilevan aparejada prestacion accesoria alguna. De igual modo,
los Estatutos de Telefénica no contienen ninguna prevision sobre privilegios, facultades ni deberes

especiales dimanantes de latitularidad de las acciones.

[11.3.4.Evolucién del capital social

Laevolucién del capital social durante los tres Ultimos afios, y en el periodo de tiempo transcurrido del afio

2002, seresume en latabla siguiente:

Fecha Fechade Descripcion I mporte Precio de N°
adopcion comienzo de breve Nominal emision Acciones
acuerdo de negociacion en por accion
ampliacién las Bolsas (Nominal
por la Junta espafiolasy en el mMas prima)
General de Mercado
Accionistas Continuo
24 junio 1998 19 febrero 1999 Aumento 10.248.779.000 500 Ptas 20.497.558
concargo a Ptas. *)
reservas
24 junio 1998 8junio 1999 Aumento 62.828.329 9,595 euros 20.907.509
concargo a euros (**)
reservas
21 marzo 1997 5 noviembre 1999 Conversién 1.002 euros 11,600 1.002 (***)
de euros
obligaciones
26 marzo 1999 2 diciembre 1999 Aumento 63.976.998 1,000 euros 63.976.998
concargoa euros (***)
reservas
21 marzo 1997 24 marzo 2000 Conversion 13.965.205 9,442 euros 13.965.205
de euros (***)
obligaciones
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Fecha Fechade Descripcion I mporte Precio de N°
adopcion comienzo de breve Nominal emisién Acciones
acuerdo de negociacién en por accién
ampliacion las Bolsas (Nominal
por la Junta espafolasy en el mMas prima)
General de Mercado
Accionistas Continuo
21 marzo 1997 14 abril 2000 Conversion 3.026.268 euros 9,461 euros 3.026.268
de (* * % )
obligaciones
21 marzo 1997 22 mayo 2000 Conversion 4.448.442 euros 9,496 euros 4.448.442
de (* * % )
obligaciones
4 febrero 2000 30 mayo 2000 Contrapresta 14.477.109 9,500 euros 14.477.109
cion para euros (***)
adquisicion
de Ambit,
SA.y Vigil
Corp, SA.
21 marzo 1997 15 junio 2000 Conversion 2.914.193 euros 9,524 euros 2914.193
de (* * % )
obligaciones
21 marzo 1997 6 julio 2000 Conversion 780.927 euros 9,564 euros 780.927
de (* * % )
obligaciones
4 febrero 2000 6 julio 2000 Atencién de 157.951.446 9,129 euros 157.951.446
ofertade euros (***)
canje sobre
Telefonicade
Argentina
4 febrero 2000 12 julio 2000 Atencién de 90.517.917 3,995 euros 90.517.917
ofertade euros (***)
canje sobre
Telesudeste
4 febrero 2000 12 julio 2000 Atencion de 371.350.753 11,910 371.350.753
ofertade euros euros (***)
canje sobre
Telesp
4 febrero 2000 14 julio 2000 Atencion de 80.954.801 9,072 euros 80.954.801
ofertade euros (***)
canje sobre
Telefonica
del Perti
21 marzo 1997 7 agosto 2000 Conversion 1.426.472 euros 9,591 euros 1.426.472
de (* * % )
obligaciones
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Fecha Fechade Descripcion I mporte Precio de N°
adopcion comienzo de breve Nominal emisién Acciones
acuerdo de negociacién en por accién
ampliacion las Bolsas (Nominal
por la Junta espafolasy en el mMas prima)
General de Mercado
Accionistas Continuo
7 abril 2000 9 agosto 2000 Atencion de 213.409.097 3,875 euros 213.409.097
ofertade euros (***)
canje sobre
Endemol
21 marzo 1997 8 septiembre 2000 Conversion 33.716.560 9,531 euros 33.716.560
de euros (***)
obligaciones
4 febrero 2000 20 dediciembre de Contrapresta 88.944.644 11,231 88.944.644
2000 cion para euros euros (***)
adquisicion
de CEl
Citicorp
Holdings,
SA.
7 gbril 2000 2 defebrero de Aumento 86.814.214 1,000 euros 86.814.214
2001 con cargo a euros (***)
reservas
7 abril 2000 19 defebrero de Primera 1.123.072 euros 5,000 euros 1.123.072
2001 Ampliacion (***)
de Capital
TIES
7 gbril 2000 1 de marzo de 2001 Segunda 31.504.244 5,000 euros 31.504.244
Ampliacion euros (***)
de Capital
TIES
7 abril 2000 9 de abril de 2001 Aumento 89.203.045 1,000 euros 89.203.045
concargo a euros (***)
reservas
15 junio 2001 25 dejunio de 2001 Contrapresta 122.560.575 5, 500 euros 122.560.575
cion para euros (***)
adquisicion
de
sociedades
mejicanas de
telefonia
movil del
Grupo
Motorola
15dejunio de 26 defebrero de Aumento 93.438.317 1,000 euros 93.438.317
2001 2002 concargo a euros (***)
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Fecha Fechade Descripcion I mporte Precio de N°
adopcion comienzo de breve Nominal emisién Acciones
acuerdo de negociacién en por accién
ampliacion las Bolsas (Nominal
por la Junta espafiolasy en el mas prima)
General de Mercado
Accionistas Continuo
reservas
15dejuniode 30 de abril de 2002 Aumento 95.307.084 1,000 euros 95.307.084
2001 concargoa euros (***)
reservas
15dejuniode 30 de abril de 2002 Aumento 95.307.084 1,000 euros 95.307.084
2001 concargo a euros (***)
reservas

(*) De 500 pesetas de valor nominal cada una.
(**) De 3,005060 euros de valor nominal cada una.
(***) De 1 euro de valor nominal cada una.

I11.3.5.Empréstitos de obligaciones convertibles en acciones

LaJunta General de Accionistas celebradael dia 15 de junio de 2001, acordo:

Delegar en el Consejo de Administracion lafacultad de emitir series numeradas de obligaciones
canjeables por acciones de ya preexistentes y/o convertibles en acciones de nueva emisién con
0 sin derechos incorporados (warrants), subordinadas o no, mediante una o varias emisiones
(empréstitos), y hasta un importe méximo total de 2.000 millones de euros, o su contravalor en
otra divisa. Los valores tendrén un nominal no inferior a 100 euros cada uno de ellos, siendo
emitidos, como minimo, alapar y libre de gastos para el suscriptor.

L os accionistas que |0 sean a lafecha en que se acuerde la emision o emisiones y los titulares
de obligaciones convertibles pertenecientes a emisiones anteriores, tendrén aquellos derechos
gue en cada caso determine la legislacion en vigor. Los accionistas y los titulares de
obligaciones convertibles podrén suscribir valores de cada emisién, en la proporcion que se
acuerde por el Consgjo de Administracion, con respecto a las acciones y obligaciones
convertibles de que fueren titulares el diaen que se abre el periodo de suscripcion.

LaJunta General de Accionistas celebrada el dia 12 de abril de 2002, acordo:

Emitir series numeradas de obligaciones canjeables por acciones de Telefénica, SA. ya
preexistentes o de cualquier sociedad del grupo de sociedades del que Telefénica, S.A. es
sociedad dominante, y/o convertibles en acciones de nueva emisién de Telefonica, S.A., con
exclusién del derecho de suscripcion preferente, mediante una o varias emisiones (empreéstitos),
y hasta un importe méximo total de 2.000 millones de euros, o su contravalor en otra divisa. Los
valores tendran un nominal no inferior a 100 euros cada uno de ellos, siendo emitidos, como
minimo, alapar.

I11.3.6.Ventajas atribuidas a los fundador es

No existen ventajas atribuidas a fundadores o promotores de la sociedad, ni tampoco bonos de disfrute.
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[11.3.7. Capital autorizado

La Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada €l dia 15 de junio de 2001 autorizé también al
Consgjo de Administracién, de conformidad con lo establecido en el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades
Andnimas, paraque, por un plazo maximo de cinco afios y sin necesidad de convocatoria ni acuerdo posterior
de la Junta, acuerde, en una o varias veces, el aumento del capital social en una cantidad maxima igual a
2.274.677.655 euros. Asimismo, la citada Junta aprob6 dejar sin efecto, en la parte no utilizada, |a autorizacién
otorgada al Consejo de Administracion por la Junta General de Accionistas de fecha 26 de marzo de 1999 para
ampliar € capital social.

Dicho aumento de capital se podra llevar a cabo emitiendo y poniendo en circulacidon nuevas acciones
ordinarias, rescatables o de cualquier otro tipo de las permitidas por laley, incluso con primafija o variable,
con o sin derecho de suscripcion preferente, emitiéndose en este Ultimo caso las acciones a un tipo de emision
gue, incrementado en su caso con el importe de la prima de emisién, se corresponda con €l valor real que
resulte del preceptivo informe del auditor de cuentas de la Compariiay, en todo caso, con desembolso de las
acciones emitidas mediante aportaciones dinerarias.

[11.3.8. Otras condiciones estatutarias

No existen condiciones ni requisitos especiales en los estatutos de la Compafiia que supongan modificacion
del régimen juridico establecido en lalegislacion sobre sociedades andnimas para el aumento o reduccién del
capital social.

L os estatutos de Tel ef 6nica establecen una serie de requisitos parala asistencia de los accionistas alas juntas
generales de la sociedad. En este sentido, el articulo 17.1 de los vigentes estatutos sociales establece 10
siguiente:

Articulo 17.- DERECHO DE ASISTENCIA

1. Podrén asistir alas Juntas Generales los accionistas titulares de, al menos, un nimero de acciones
gue representen como minimo un valor nominal de 300 euros, siempre que las tengan inscritas a su
nombre en el correspondiente registro de anotaciones en cuenta con cinco dias de antelacion a aquél
en que haya de celebrarse la Junta General, y |o acrediten mediante la oportuna tarjeta de asistencia
o certificado expedido por alguna de las Entidades adheridas al Servicio de Compensacion y
Liquidacion de Valores o en cualquier otra forma admitida por la Legislacion vigente.

Sin perjuicio de lo antes indicado, los accionistas titulares de menor nimero de acciones podran en
todo momento delegar la representacion de las mismas en un accionista con derecho de asistencia a
la Junta, asi como agruparse con otros accionistas que se encuentren en la misma situacion, hasta
reunir las acciones necesarias, debiendo conferir su representacion a uno de ellos. La agrupacion
debera Ilevarse a cabo con caracter especial para cada Junta, y constar por cualquier medio escrito.

[11.4. CARTERA DE ACCIONES PROPIAS

A comienzos del afio 2001, las 10.987.564 acciones de autocartera del Grupo Telefénica representaban un
0,25313% de la compafiia matriz que, valoradas a 18,04 euros, contabilizaban un importe total de 198,19
millones de euros, estando constituida en el balance una provision por importe de 133,15 millones de euros,
gue minoraba el coste de adquisicion anteriormente mencionado de las acciones propias (198,19 millones de
euros).

Durante el gjercicio 2001 se adquirieron un total de 70.063.409 acciones asi como 2.747 acciones a través de
ampliaciones de capital liberadas. Por su parte, se han utilizado 18.987.111 acciones para adquirir varias
sociedades brasilefias a Iberdrola, y se han enajenado 16.625.708 acciones, generando éstas Ultimas un
beneficio de 20,3 millones de euros.
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Al 31 de diciembre de 2001, las 45.440.901 acciones de autocartera del Grupo Telefénica representaban un
0,97264% de la compafiia matriz, adquiridas a un precio medio de 14,85 euros por accion, |o que representa un
valor de 674,73 millones de euros y un valor nominal de 45,44 millones de euros.

Millones de euros
NUmero Precio por Importe Beneficio/

Operaciones de acciones Accion Pérdida
Accionesen carteraa 31-12-2000 10.987.564] 18,04 198,19
Adquisiciones 70.063.409 15,58 1.091,52

Adaquis. por ampls. capital liberadas (1) 2,747 (12,19

Entrega acciones canje |berdrola 18.987.111 17,34 329,30 0
Enajenaciones 16.625.708 16,45 27354 20,3
Total al 31-12-2001 45.440.901 14,85 674,73
Adquisampl. capital liberadafebrero 908.818

Resto entrega acciones canje lberdrola 799.412 17,00 13,59 0
Adquis ampl. capital liberada abril 900.540]
Adquisiciones abril 4.487.013 12,28 55,14

Total al 30 -04 -2002 50.937.860 14,06 716,27

(1) El importe asociado a este epigrafe es por venta de derechos de suscripcion.

De acuerdo con la normativa contable vigente, estas acciones propias se han valorado a valor tedrico
contable, tal y como se detalla en la nota 4.i a los estados financieros consolidados adjuntos a este folleto,
contituyéndose en consecuencia una provision por importe de 414,03 millones de euros, por lo que el importe
de las acciones propias contabilizado en balance a 31/12/2001 se elevaba a 260,70 millones de euros.

A 31 de diciembre de 2000 Cointel, filial del Grupo Telefénica, tenia emitidas opciones de compra sobre ADRs
de Telefénica por un total de 2.233.333 ADRS, 0 lo que es |o mismo, 6.699.999 acciones de Telefénica, S.A. El
vencimiento de las acciones es €l 28 de mayo de 2003, siendo €l precio de gercicio de las mismas de 109,08
délares por ADR. Las acciones son del tipo europeo.

A 10 de mayo del afio 2002 el n° de acciones en autocartera se elevaba a 53.548.970, |o que supone un 1,1% del
capital social de lacompafiiaadichafecha

La Junta General de Accionistas celebrada €l dia 12 de abril de 2002, acordd renovar la autorizacién para la
adquisicion derivativa de acciones propias, directamente o a través de las Sociedades del Grupo, en los
siguientes términos:

“ Autorizar, de conformidad con lo establecido en los articulos 75 y siguientes de la vigente Ley de
Sociedades Anénimas, la adquisicion en cualquier momento y cuantas veces lo considere
oportuno, por parte de Telefénica, SA. — bien directamente, bien a través de cualesquiera
sociedades filiales de las que ésta sea sociedad dominante — de acciones propias, por compraventa
o0 por cualquier otro titulo juridico oneroso.

El precio o contraprestaciéon de adquisicion minimo seré el equivalente al valor nominal de las
acciones propias adquiridas, y el precio o contraprestacion de adquisiciéon maximo sera el
equivalente al valor de cotizacion de las acciones propias adquiridas en un mercado secundario
oficial en el momento de la adquisicién.

Dicha autorizacion se concede por un plazo de 18 meses a contar desde la fecha de celebracion de
la presente Junta, y esta expresamente sujeta a la limitacion de que en ningiin momento €l valor
nominal de las acciones propias adquiridas en uso de esta autorizacion, sumado al de las que ya
posean Telefénica, SA. y cualesquiera de sus sociedades filiales dominadas, pueda exceder del
5% del capital social de aquélla en el momento de la adquisicion, debiendo, ademas, respetarse
las limitaciones establecidas para la adquisicion de acciones propias por las Autoridades
reguladoras de los mercados en los que la accién de Telefénica, S.A. esta admitida a cotizacion.
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Expresamente se hace constar que la autorizacion para adquirir acciones propias otorgada puede
ser utilizada total o parcialmente para la adquisicién de acciones de Telefénica, SA. que ésta
deba entregar o transmitir a administradores o a trabajadores de la Compariia o de sociedades de
su Grupo, directamente o como consecuencia del gjercicio por parte de aquéllos de derechos de
opcion, todo ello en el marco de los sistemas retributivos referenciados al valor de cotizacién de
las acciones de la Compafiia aprobados en debida forma.

Facultar al Consejo de Administracion, en los mas amplios términos, para el gercicio de la
autorizacion objeto de este acuerdo y para llevar a cabo el resto de las previsiones contenidas en
éste, pudiendo dichas facultades ser delegadas por el Consejo de Administracion a favor de la
Comisién Delegada, del Presidente del Consejo de Administracién, del Consejero Delegado o de
cualquier otra persona ala que el Consejo de Administracion apodere expresamente al efecto.

Dejar sin efecto, en 1o no ejecutado, el acuerdo adoptado a este respecto por la Junta General

Ordinaria de Accionistas de la Compafiia, en reunién celebrada el dia 15 de junio de 2001, en
relacion con el punto V del Orden del Diadelamisma” .

I11.5. BENEFICIOS Y DIVIDENDOS POR ACCION DE LOS EJERCICIOS 1999,

2000 Y 2001
2001 2000 1999

Telefonica

Beneficios (millones de euros) (*) (354,18) (120,90) 619,78

Capital social (miles de euros) 4.671.920 4.340.710 3.262.826

N© de acciones medias anuales (millones) 45749 37111 31685

Beneficio por accion gjustado (euros) (*) (**) n.s. n.s. 0,20

PER ajustado (veces) (**)(***) (****) n.s. n.s. 1268

Pay - out gjustado % (* ****)

Dividendo por accién (euros) (*****)

Capitalizacion bursdtil / Valor neto contable (%) (* ***) 317,6 347,0 640,2
Grupo Telefénica

Beneficio atribuido ala sociedad dominante 2.106,81 2504,81 1.804,80

(millones de euros) (*)

Beneficio por accidn ajustado (euros) (*) (**) 0,46 0,67 057

PER gjustado (veces) (**) (***) (****) 32,6 26,1 435

Pay - out ajustado % (*****)

Capitalizacion bursdtil / Valor neto contable (%) (* ** *) 2715 294.6 558,6

(*) El nimero de acciones totales fue de 3.262.826.901 en 1999, 4.340.710.735 en 2000 y 4.671.915.885 en 2001. Para €l
célculo de los beneficios por accion se han tenido en cuenta los beneficios de los respectivos gjercicios y €l n° de acciones
medias de cada uno de |os afios.

(**) El 23 de julio de 1999 tuvo efectividad el desdoblamiento del valor nominal de la accién en la proporcion de tres por uno.
(***) Las cifras del PER de los distintos ejercicios se han calculado con las respectivas cotizaciones de fin de afio y sus
beneficios por accion gjustados.

(****) Lacotizacion afin de afio de la accién fue de 24,80 euros en 1999, 17,60 euros en 2000 y 15,03 euros en 2001.
(*****) En la Junta General Extraordinaria de accionistas celebrada el dia 24 de junio de 1998, Telefénica anuncié una nueva
politica de retribucién a accionista, alternativa a reparto de dividendos, que se ha empezado a desarrollar a partir del gjercicio
1998.

Para una descripcion de esta politica ver capitulo VI, apartado V11.2.2. Politica de distribucion de resultados, de inversién y
amortizacion, ampliaciones de capital, emisiones de obligaciones y endeudamiento general a medio y largo plazo y proyecto
inmobiliario.
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[11.6. GRUPO DE SOCIEDADES AL QUE PERTENECE

[11.6.1. Empresasfiliales asociadas y participadas

Telefonica, S.A. es la entidad dominante de un grupo de empresas, el Grupo Telefdnica, cuyo conjunto de
sociedadesfiliales, asociadas y participadas a 31 de diciembre de 2001, esté relacionado en |os cuadros que se
incluyen en el “Anexo A" a este capitulo. Seguidamente se indican los criterios considerados en distintos
conceptos del cuadro de empresasy participaciones del Grupo.

En negrilla se destacan las sociedades participadas directamente por Telefonicay seguidamente se reflga la
cadena de sociedades dependientes de cada una de €l l as:

PARTICIPACION DIRECTA: % que posee Telefénica, directamente, sobre el capital de cada sociedad.

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

PARTICIPACION GRUPO TELEFONICA:

- PARTICIPACION DE CONTROL: La suma de las participaciones directas detentadas por Telefonica,
S.A., o por una sociedad dominada por ésta, en el sentido del articulo IV de la Ley del Mercado de
Valores, por el que se aprueban las normas paralaformulacion de cuentas anuales.

- PARTICIPACION PATRIMONIAL: El andlisis combinado de las columnas de participacion directa e
indirecta permite determinar el grado de control de Telefdnica en cada sociedad. Esta cuarta columna
muestra el porcentaje de interés del grupo en la misma (% de participacion directa de Telefonica mas el
producto de multiplicar el porcentaje de participacion indirecta por el de participacion directa de su
tenedora).

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

VALOR BRUTO EN LIBROS: Precio de coste de adquisicion para la sociedad tenedora de la participacion
correspondiente.

VALOR EN CONSOL IDACION: El resultante de utilizar los diversos métodos de integracion en el proceso
de consolidacion.

- INTEGRACION GLOBAL (SOCIEDADESDEPENDIENTES): Se sustituye por los activos y pasivos de
lasociedad, por lo que se anula en consolidacion.

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

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

En el mencionado Anexo A, se incluyen tres cuadros. (i) empresas dependientes, (incluye sus propias
dependientes, asociadas y participadas), (ii) asociadas, y (iii) participadas de la matriz. Al final de cada cuadro
se efectlan las correspondientes conciliaciones con los saldos que figuran en las notas de las cuentas
individuales de Telefénica, S.A. y consolidadas del grupo correspondientes alos mencionados epigrafes.

111.6.2. M odificaciones masimportantes en las sociedades del Grupo durante 2001

Adquisiciones de participaciones sociales
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En los estados financieros consolidados la adquisicién de nuevas sociedades que forman parte del perimetro
de consolidacion se refleja en laincorp