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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 la Compafiia y que podrian afectar a su negocio, a su situacién financiera y a sus
resultados, deben ser considerados conjuntamente con la informacion recogida en los estados financieros
consolidados correspondientes al ejercicio 2015 asi como con la informacion recogida en los estados
financieros condensados consolidados intermedios, y son los siguientes:

Riesgos relacionados con el Grupo

El deterioro del entorno econémico o politico puede afectar negativamente al negocio de Telefonica.

La presencia internacional de Telefénica (estructurada en los segmentos: Telefonica Espafa, Telefénica
Brasil, Telefonica Alemania, Telefénica Reino Unido y Telefonica Hispanoamérica (integrado por las
operadoras del Grupo en Argentina, Chile, Per(, Colombia, México, Venezuela y Centroamérica (EI
Salvador, Guatemala, Panama, Costa Rica y Nicaragua), Ecuador y Uruguay)), permite la diversificacion de
su actividad en diversos paises y regiones, pero expone a Telefénica a distintas legislaciones, asi como al
entorno politico y econémico de los paises en los que opera. Desarrollos adversos en estos paises, la mera
incertidumbre o posibles variaciones en los tipos de cambio o el riesgo soberano, pueden afectar
negativamente al negocio, a la situacion financiera, a los flujos de caja y/o a la evolucidn de algunas o todas
las magnitudes financieras del Grupo.

Las condiciones econdmicas pueden 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.

El crecimiento en Europa y por ende la estabilidad financiera, pueden verse afectados por la inestabilidad
politica en algunos paises europeos debido a la cercania de elecciones generales, por un posible reavivamiento
de la crisis en Grecia, un sector bancario en reestructuracion y el impacto de las decisiones que se tomen
sobre la unién bancaria europea y sus mercados financieros. Por otro lado, el proceso de salida de Reino
Unido de la Unidon Europea tras la votacion favorable en el reciente referéndum, supondra un ajuste
econdmico cualquiera que sea la nueva relacion econdmica-comercial. Y esto sin tener en cuenta el impacto
que la incertidumbre durante las negociaciones pudiera tener sobre la inversion, la actividad y los mercados
financieros. En el primer semestre de 2016, el Grupo Telefdnica obtuvo un 25,1% de sus ingresos en Esparfia
(26,3% en 2015, sin considerar los ingresos de Telefonica Reino Unido que se presentaban como operacion
en discontinuacién), un 14,6% en Alemania (16,7% en 2015, sin considerar los ingresos de Telefonica Reino
Unido que se presentaban como operacion en discontinuacion), y un 13,7% en Reino Unido.

En Latinoamérica, cabe destacar el creciente riesgo cambiario tras la depreciacion experimentada por la
mayoria de las divisas latinoamericanas a lo largo de 2015, lastradas por la caida del precio de las materias
primas, las dudas sobre el crecimiento en China asi como por la evolucion de los tipos de interés en Estados
Unidos, entre otros factores macroecondmicos. Movimientos cambiarios abruptos podrian ocurrir en su
mayoria por situaciones de elevada inflacion y déficits tanto en el ambito fiscal como en el externo. En este
sentido, cabe notar que el peso argentino (que experiment6é una fuerte depreciacion en diciembre de 2015)
carece de profundidad en su mercado si bien el real brasilefio (el cual experimentd una depreciacién en 2015),
se ha apreciado notablemente en el primer semestre de 2016. En este sentido, los flujos de caja procedentes de
los paises de la region podrian verse reducidos, y las condiciones financieras podrian tornarse aun mas
desfavorables si alguno de estos factores se recrudeciera en el futuro.

Algunos de los factores de riesgo macroeconémico mas destacados en la region afectarian a Brasil, donde
existe un escenario de elevada inflacién, crecimiento econdmico negativo y significativas necesidades de
financiacion tanto internas como externas. Todos estos factores han supuesto una rebaja en la calificacion
crediticia de su deuda soberana.
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En paises como Chile y Per(, la reciente caida, no sdlo del petrdleo sino también del resto de commodities,
esta teniendo un impacto negativo en las cuentas externas y fiscales.

En Argentina, donde la agenda del nuevo gobierno se centra en la correccién de los desequilibrios macro-
financieros existentes y en la recuperacién de la confianza internacional en el pais, las medidas tendrian
beneficios en el medio plazo pese a que los riesgos persisten en el corto.

A 30 de junio de 2016 Telefénica Hispanoamérica representaba un 23,8% de los ingresos del Grupo
Telefénica (30,5% en 2015, sin considerar los ingresos de Telefonica Reino Unido que se presentaban como
operacidn en discontinuacién) de los cuales un 23% provenian de los ingresos obtenidos en Argentina, un
21% en Perd y un 17% en Chile. A 30 de junio de 2016 Telef6nica Brasil representaba un 20,2% (23,4% en
2015, sin considerar los ingresos de Telefonica Reino Unido que se presentaban como operacion en
discontinuacion). En este sentido, comentar que aproximadamente el 28,6% de los ingresos del negocio de
telefonia del Grupo provenian de paises que no tienen la consideracion de grado de inversion (por orden de
importancia Brasil, Argentina, Ecuador, Nicaragua, Venezuela, Guatemala, Costa Rica y El Salvador) y que
otros paises estan a un solo grado de perder este umbral.

Entre los factores que encuadran el concepto de “riesgo pais”, se destacan:

e Cambios regulatorios o de politica administrativas inesperados incluyendo la posible modificacion
de las condiciones de obtencion y renovacién (o retrasar su aprobacion) de las licencias y
concesiones;

e Movimientos cambiarios abruptos;

e  Expropiaciones o nacionalizaciones publicas de activos, 0 que se incremente la participacion de los
gobiernos;

e La posibilidad de que se produzcan crisis econdmico-financieras o situaciones de inestabilidad
politica o de disturbios publicos, y

e La posibilidad de que se establezcan limitaciones al porcentaje méximo de ganancia, o a los precios
de bienes y servicios, mediante el andlisis de las estructuras de costes (en Venezuela se ha
establecido un margen méaximo de ganancia que sera fijado anualmente por la Superintendencia para
la defensa de los derechos socio-econdmicos).

Cualquier punto de los mencionados anteriormente podria afectar adversamente al negocio, la posicion
financiera, los resultados operativos y los flujos de caja del Grupo.

La condicién financiera y resultados del Grupo podrian verse afectados si no manejamos de forma
efectiva nuestra exposicion a los tipos de cambio de divisa extranjera o a los tipos de interés.

A 30 de junio de 2016, el 46% de la deuda neta (en términos nominales) del Grupo tenia su tipo de interés
fijado a mas de un afio y el 21% de la deuda neta esta denominada en monedas distintas al euro. A 30 de junio
de 2016 el porcentaje de deuda financiera neta de Telefonica en divisas latinoamericanas era del 13%.

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 2016: (i) 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 241
millones de euros; (ii) y una reduccién de 100 puntos basicos en todas las divisas (aunque los tipos sean
negativos), implicaria una reduccién de los costes financieros de 215 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.

Conforme a los célculos del Grupo, el impacto en los resultados, y concretamente en las diferencias de
cambio de una depreciacion del 10% de las divisas latinoamericanas respecto al délar y una depreciacién del
10% del resto de divisas respecto al euro, excluyendo a la libra, supondria unas pérdidas por tipo de cambio
de 42,6 millones de euros, fundamentalmente por la depreciacion del bolivar y en menor medida por el peso
argentino. Estos calculos se han realizado considerando constante la posicion financiera en divisa con impacto
en cuenta de resultados a 30 de junio de 2016 e incluyendo los derivados financieros contratados. Si se
incluye la libra el resultado en diferencias de cambio seria una ganancia de 39,5 millones de euros explicado
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principalmente por una posicion en opciones financieras como cobertura del Brexit con vencimiento durante
el mes de julio.

A 30 de junio de 2016, Telefdnica Brasil representaba el 21,2% (31,3% en 2015, sin considerar el OIBDA de
Telefonica Reino Unido que se presentaban como operacion en discontinuacion) y Telefénica
Hispanoamérica el 21,9% (38,2% en 2015, sin considerar el OIBDA de Telefonica Reino Unido que se
presentaban como operacién en discontinuacion) del operating income before depreciation and amortization
(OIBDA) del Grupo Telefonica.

Para gestionar estos riesgos, el Grupo Telefdnica utiliza diversas estrategias, fundamentalmente a través del
uso de derivados financieros, que en si mismas, no estan exentas de riesgos, como por ejemplo el riesgo de
contrapartida que conllevan este tipo de coberturas. Asimismo, estas estrategias de gestion pueden resultar
infructuosas, pudiendo perjudicar el negocio, la situacion financiera, los resultados de operaciones y la
generacion de caja del Grupo.

Las condiciones actuales o el deterioro de los mercados financieros pueden limitar la capacidad de
financiacién del Grupo y, en consecuencia, la capacidad para llevar a cabo el plan de negocio.

El funcionamiento, la expansién y la mejora de las redes del Grupo Telefdnica, el desarrollo y la distribucién
de los servicios y productos del Grupo, el desarrollo e implantacion del plan general estratégico de la
Compafiia y de nuevas tecnologias, la renovacién de licencias, o la expansion de nuestro negocio en los paises
en los que operamos, podrian precisar de una financiacién sustancial.

Una disminucion de la liquidez de la compafiia, una dificultad en la refinanciacién de los vencimientos de la
deuda o en la captacion de nuevos fondos como deuda o recursos propios, podria obligar a Telefénica a
utilizar recursos ya asignados a inversiones u otros compromisos para el pago de su deuda financiera, lo cual
podria tener un efecto negativo en los negocios del Grupo, la situacién financiera, los resultados de operacion
y/o en los flujos de efectivo.

La financiacion podria resultar mas dificil y costosa ante un deterioro significativo de las condiciones en los
mercados financieros internacionales o locales, debido a la incertidumbre sobre la subida de tipos de interés
por parte de la Reserva Federal de Estados Unidos vy la inestabilidad del precio del petrdleo, o por un eventual
deterioro de la solvencia o del comportamiento operativo de la Compafiia.

A 30 de junio de 2016 la deuda financiera neta ascendia a 52.568 millones de euros (49.921 millones de euros
a 31 de diciembre de 2015 sin considerar el impacto de Telefénica Reino Unido cuyos activos y pasivos se
presentaban como disponibles para la venta) y a 30 de junio de 2016 la deuda financiera bruta ascendia a
63.712 millones de euros (60.070 millones de euros a 31 de diciembre de 2015, sin considerar el impacto de
Telefénica Reino Unido cuyos activos y pasivos se presentaban como disponibles para la venta). A 30 de
junio de 2016, los vencimientos de la deuda financiera bruta de 2016 ascienden a 6.385 millones de euros
(que incluyen la posicidn neta de instrumentos financieros derivados y ciertas partidas de acreedores a corto
plazo), y los vencimientos de la deuda financiera bruta de 2017 ascienden a 8.407 millones de euros.

En conformidad con su politica de liquidez, la Compafiia tiene integramente cubiertos los vencimientos brutos
de deuda durante los préximos doce meses con la caja y lineas de crédito disponibles a 30 de junio de 2016.
La liquidez podria verse afectada si las condiciones de mercado dificultaran la renovacion de nuestras lineas
de crédito no dispuestas, el 10% de las cuales, a 30 de junio de 2016, tenian establecido su vencimiento inicial
para antes del 30 de junio de 2017. Durante el primer semestre de 2016, la actividad de financiacion de
Telefonica ha ascendido a aproximadamente 5.560 millones de euros (18.001 millones durante el ejercicio
2015), sin considerar la refinanciacion de papel comercial y préstamos bancarios a corto plazo.
Adicionalmente, dada la interrelacion entre el crecimiento econdmico y la estabilidad financiera, la
materializacién de alguno de los factores de riesgo econémico, politico y de tipo de cambio comentados
anteriormente podria derivar en un efecto adverso sobre la capacidad y coste de Telefénica para obtener
financiacion y/o liquidez; esto a su vez podria tener por tanto un efecto adverso significativo en los negocios,
la situacién financiera, los resultados y/o la generacion de caja del Grupo.

Asimismo, en el marco del plan de desinversion de activos selectivos para acelerar el desapalancamiento, la
Compaifiia esta analizando, distintas alternativas estratégicas respecto a su filial en el Reino Unido (02 UK),
todas ellas manteniendo Telefénica la mayoria accionarial, y entre las que se incluye una posible Oferta
Publica de Venta de acciones. Si este proceso de desinversion no llegara a completarse, o se demorara en el
tiempo, podria afectar al ritmo de desapalancamiento establecido, asi como dificultar el acceso a los mercados
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de crédito por parte de Telefonica, si bien el Grupo cuenta con activos suficientes para abordar otros planes
alternativos de desinversion.

Los cambios en las normas de contabilidad podrian influir en los beneficios que se reporten.

Los organismos de normalizacién contable y otras autoridades regulatorias cambian periddicamente las
normas de contabilidad e informacidn financiera que rigen la preparacion de los estados financieros
consolidados del Grupo. Estos cambios pueden tener un impacto considerable en la forma en que el Grupo
contabiliza y presenta su situacién financiera y sus resultados de explotacion. En algunos casos se debe
aplicar una norma modificada o un nuevo requisito con caracter retroactivo, lo que obliga al Grupo a rehacer
estados financieros de periodos anteriores.

Ver detalle de la adopcidon de nuevas normas e interpretaciones emitidas en la Nota 4 de los estados
financieros intermedios y en la Nota 3 de las Cuentas Anuales Consolidadas. En particular, la NIIF 16 cuya
aplicacion serd obligatoria para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2019, podria tener un
impacto significativo en los estados financieros del Grupo. Dicho impacto esta siendo analizado a la fecha de
registro del presente documento.

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

La Compariia opera en una industria intensamente regulada y que requiere de titulos habilitantes para
la prestacion de gran parte de sus servicios, asi como para el uso de espectro que es recurso escaso y
costoso.

El sector de las telecomunicaciones esta sujeto a la regulacion sectorial en la mayoria de los paises donde el
Grupo presta sus servicios. Adicionalmente, hay que considerar que una parte de los servicios que presta el
Grupo se realiza en régimen de licencia, concesién o autorizaciones administrativas, que suelen llevar
asociadas obligaciones e inversiones, como las relativas a la disponibilidad de espectro. Entre los principales
riesgos de esta naturaleza se encuentran los relacionados con la regulacion del espectro y las licencias de
concesion, sobre las tarifas, la regulacion sobre el Servicio Universal, servicios regulados mayoristas sobre
fibra Optica, privacidad, separacion funcional, asi como sobre la neutralidad de la red. El hecho de que la
actividad del Grupo estd muy regulada afecta a sus ingresos y supone un coste para sus operaciones.

Asi, 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 0 medidas que pudiera
adoptar la Administracién, como sanciones econémicas por incumplimientos graves en la prestacion de los
servicios, incluyendo en Gltimo 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 de licencias, el Grupo Telefonica promueve las
renovaciones segun los términos contemplados en su respectivo contrato, aunque no siempre se pueda
garantizar una finalizacion 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 inversién de capital determinada. En caso de
incumplimiento, existiria el riesgo de sancién por parte de las autoridades competentes, de revision de los
términos contractuales o, incluso, de revocacion de la licencia, autorizacién o concesion.

Adicionalmente, el Grupo Telefdnica 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 o0 determinadas précticas, o imponer obligaciones o cuantiosas
sanciones. Estas actuaciones por parte de las autoridades de competencia podrian provocar un perjuicio
econémico y/o reputacional para el Grupo, asi como una pérdida de cuota de mercado y/o menoscabar el
futuro crecimiento de determinados negocios. Asi, en Alemania, United Internet y el operador regional de
cable Airdata presentaron un recurso ante la Corte General contra la decision de la UE mediante la que se
autorizaba la fusién de Telefénica Deutschland Holding AG y E-Plus. Telefénica Deutschland ha sido
aceptada como parte interesada en el proceso y ha presentado sus declaraciones en ambos casos. United
Internet ha presentado un segundo recurso contra la Comisidn Europea en relacion con el contenido de la
carta de compromisos asumidos por Telefénica Deutschland con respecto a la implementacion de los
remedios para operadores que no son de red. Telefénica Deutschland también ha sido aceptada como parte
interesada en este caso.
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Regulacion del espectro y acceso a nuevas licencias/concesiones de espectro

El 14 de septiembre de 2016, la Comision Europea adoptd, entre otros textos, una propuesta de Directiva para
el establecimiento de un Cddigo Europeo de Comunicaciones Electronicas que podria tener implicaciones,
entre otras cuestiones, sobre el acceso a las redes, uso de espectro, condiciones de las subastas, renovacion y
duracién de las licencias, servicio universal, proteccion del consumidor, servicios audiovisuales vy
plataformas. Se estima que la aprobacién de dicho marco regulatorio tenga lugar en un afio y medio.

El Parlamento y el Consejo Europeo estan discutiendo el uso y disponibilidad de la banda 700MHz. Esto
podria implicar que Telefdnica tenga que afrontar nuevas salidas de caja entre 2018 y 2022 en Reino Unido y
Espafa, donde se prevé que la banda 700 MHz esté disponible entre 2020-2022. En relacion con la banda de
1500 MHz, en Espafia no se espera una subasta de espectro antes de 2018. En relacion con la subasta de las
bandas de espectro de 2.3 y 3.4 GHz, en el Reino Unido, se espera que Ofcom consulté sobre la liberacién de
espectro en el sector publico (“PSSR”, por sus siglas en ingles) en otofio de 2016.

En Latinoamérica, en los préximos afios habré licitaciones de espectro, con posibles salidas de caja asociadas
tanto para obtener espectro adicional como para hacer frente a las obligaciones de cobertura asociadas a
dichas licencias. En concreto los procesos previstos para 2016 -2017, en las jurisdicciones relevantes para el
Grupo, son:

e MEéxico: La subasta de espectro en la banda de 2500 MHz se estima tenga lugar durante el segundo
trimestre del 2018. Adicionalmente, se espera la creacién de una red mayorista, de naturaleza puablico-
privada, que ofrezca servicios en la banda 700 MHz. El proceso de licitacion de esta banda de
espectro se espera tenga lugar en noviembre de 2016, y las operaciones comerciales deben comenzar
no mas tarde del 31 de marzo de 2018.

e Colombia: ElI Ministerio de Tecnologias de la Informacion y las Comunicaciones sefialé que
publicaria las condiciones dentro del afio 2016, esperando una potencial subasta de las bandas 700
MHz, 900 MHz, 1900 MHz y 2500 MHz en 2017, pero la fecha de la subasta alin no se ha fijado.

Sin perjuicio de lo anterior, es posible que algunos de estos procesos de licitacion de espectro no se
completen, o ni siquiera se inicien, en las fechas mencionadas. No obstante, ademas de lo anterior, podria
darse el caso de que algunas administraciones que han anunciado su intencién de liberar nuevo espectro adn
lo hagan durante el presente afio. Lo anterior no incluye procesos que han sido anunciados a través de
declaraciones generales por parte de algunas administraciones, que implican bandas no decisivas para las
necesidades de Telefénica. Por otro lado, Telefonica también puede tratar de adquirir espectro en el mercado
secundario donde pudieran surgir oportunidades.

Riesgos relativos a las licencias y concesiones previamente otorgadas

El regulador alemén ha iniciado sendas consultas (marzo y julio de 2016) sobre la distribucion de frecuencias
de la banda de 2 GHz y sobre la futura asignacién de espectro para 5G. El resultado de dichas consultas
pudiera derivar, entre otras cuestiones, en propuestas del regulador reorganizando el espectro que Telefonica
Deutschland ostenta en dicha banda.

En el estado de S&o Paulo, Telefonica Brasil provee los servicios de telefonia fija conmutada, local y de larga
distancia nacional (STFC) bajo el régimen publico, a través de un contrato de concesion, que se espera que se
mantenga en vigor hasta 2025. De acuerdo con los requerimientos normativos, Telefonica Brasil report6 a
ANATEL que el valor neto estimado, a 31 de diciembre 2015, de los activos afectos a la prestacion de STFC
(activos que, entre otros, incluyen los equipos de conmutacidn y transmision y terminales de uso publico,
equipos de red externa, equipos de energia y sistemas y el equipo de soporte de operaciones) ascendia a 7.856
millones de reales brasilefios. En principio, estos activos afectos a la prestacion de los STFC se consideran
activos reversibles; el alcance de dicha reversibilidad es objeto de un complejo debate en diferentes niveles.

El 27 de junio de 2014, segun lo establecido en el contrato de concesion, ANATEL emitié una consulta
publica para la revision de los términos del contrato de concesion; aunque las condiciones definitivas (que
podrian tratar, entre otras, de la cuestion de reversibilidad de activos, las metas de universalizacion y, en
general, del régimen obligacional del concesionario) iban a ser publicadas durante 2015, dicha publicacién se
ha pospuesto hasta finales de diciembre de 2016. El 8 de abril de 2016 el Ministerio de Comunicaciones
publicé la Ordenanza nimero 1455 junto a una serie de directrices para revisar el modelo actual de prestacion
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de servicios de telecomunicaciones que sera implementado por ANATEL. ANATEL estd trabajando
actualmente en el nuevo modelo de telecomunicaciones, que pretende reformular el sector entero a través del
establecimiento de nuevas normas para el suministro de servicios de telecomunicaciones. ElI nuevo modelo
propuesto se centra en la expansion de banda ancha (en lugar de telefonia fija) y, por ello, determinaria la
redefinicion de las concesiones del STFC y la extincién del régimen de activos reversibles. A cambio, el
antiguo concesionario se comprometeria a conseguir los objetivos de expansién de banda ancha. El nuevo
modelo esta bajo discusion por ANATEL y se espera que finalice durante el segundo semestre de 2016.

En Colombia, el Ministerio de Tecnologias de la Informacion y de las Comunicaciones (TIC) emiti6 la
Resolucion 597, de 27 de marzo de 2014 para la renovacion de las licencias en las bandas 850 MHz/1900
MHz por un plazo de 10 afios adicionales. La reversion de los bienes (que no sean radio frecuencias, lo cual
esta claro que deben ser devueltas) y su alcance, esta siendo discutidas en el contexto de la liquidacion del
contrato de concesion, considerando tanto los términos del contrato, como la interpretacion que la Corte
Constitucional efectud sobre las Leyes 422 de 1998, y la 1341 de 2009. El 16 de febrero de 2016.El
Ministerio TIC convocé al Tribunal de Arbitramiento correspondiente bajo el contrato de concesion El
proceso sigue su curso, habiendo presentado las concesionarias la contestacion a la demanda instada por el
Ministerio TIC.. En paralelo, las partes del procedimiento continGan trabajando en las condiciones para
intentar alcanzar una conciliacion.

En Perd, Telefénica tiene concesiones para la prestacion del servicio telefonico fijo hasta noviembre de 2027.
En diciembre de 2013, Telefénica presentd una renovacién parcial sobre estas concesiones por cinco afios
mas. En diciembre de 2014 y junio de 2016, la Compafiia también ha presentado una solicitud de renovacion
por veinte afios mas en relacién con una concesion para el suministro de servicios de transporte locales (que
expirara el 24 de diciembre de 2016) y una de las concesiones para suministrar servicios méviles en linea en
provincias (que expirara el 1 de junio de 2018), respectivamente. A la fecha, la decision del Ministerio de
Transportes y Comunicaciones en todos estos procedimientos estd ain pendiente, aunque las concesiones
contindan en vigor. En marzo de 2014, Telefénica Mdviles Chile, S.A. result6 adjudicataria de espectro en la
banda 700 MHz (2x10 MHz). La demanda de una organizacion de consumidores contra la asignacién de
espectro en la banda de 700 MHz fue rechazada por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia a través
de sentencia de 24 de julio de 2015, encontrandose pendiente la resolucién del recurso de reclamacién ante la
Excma. Corte Suprema presentado por dicha organizacion de consumidores. Mediante resolucion de 20 de
abril de 2016, la Corte Suprema admitié la demanda presentada por la organizacion de consumidores, y
ordend al Tribunal de primera instancia (Tribunal de Defensa de la Libre Competencia) entrar a juzgar el
fondo del asunto (acaparamiento de espectro). Mediante sentencia de 15 de septiembre de 2016, el TDLC
desestimé la demanda de dicha organizacion de consumidores, la cual tiene plazo hasta el 28 de septiembre de
2016 para interponer recurso de reclamacién para que sea conocido y resuelto por la Excma. la Corte
Suprema.

La inversion consolidada del Grupo a 30 de junio de 2016 de adquisiciones de espectro y renovaciones
ascendi6 a 10 millones de euros.

Si el Grupo no fuese capaz de obtener la capacidad de espectro adecuada o suficiente en las jurisdicciones
analizadas anteriormente o en cualesquiera otras en las que esta presente, o no fuese capaz de asumir los
costes asociados, podria tener un efecto adverso en su capacidad para lanzar y ofrecer nuevos servicios y en
su capacidad para mantener la calidad de los servicios existentes, que puede afectar negativamente a la
situacion financiera y de negocio del Grupo, a los resultados del negocio y a los flujos de caja.

Regulacién de tarifas mayoristas y minoristas

En la Union Europea, el Reglamento 2015/2120 sobre Neutralidad de Red y Roaming fue aprobado el 25 de
noviembre de 2015. Con arreglo a este Reglamento, a partir del 30 de abril de 2016, cuando su aplicacion sea
efectiva, hasta el 15 de junio de 2017, los operadores podran cobrar a los usuarios de roaming dentro de la
Unién Europea un recargo adicional sobre los precios domésticos, tanto para las llamadas, como para SMS y
datos. Asi, los recargos permitidos durante este periodo son: para llamadas 0,05 euro/minuto, 0,02 euros por
SMS enviado, y 0,05 euros por megabits de datos (excluido el IVA). Durante este periodo, la suma de los
precios domésticos y cualquier recargo que se aplique por las llamadas de roaming reguladas efectuadas, por
los SMS de roaming regulados enviados o por los datos de servicios roaming regulados no podra exceder de
0,19 euros el minuto, 0,06 euros cada SMS y 0,20 euros por megabyte consumido. No obstante, los recargos
desapareceran a partir del 15 de junio 2017 en adelante. Sin embargo, en ciertas circunstancias, los operadores
podran aplicar un recargo adicional bajo una “politica de utilizacién razonable” que sera adoptada en
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diciembre de 2016. El impacto de esta medida es muy dificil de cuantificar porque dependera de la elasticidad
del trafico en relacion con las reducciones en las tarifas aplicadas.

El 14 de septiembre de 2016, la Comisidon Europea presentd su propuesta de revision del marco regulatorio
donde entre otras medidas, pretende incorporar una metodologia europea y un limite maximo europeo para los
precios de terminacion de llamadas de voz de fijo y/o movil aplicable en la UE. Los limites inicialmente
propuestos son: i) 0,14 €cent/min para terminacion fija; ii) 1,23 €cent/min para terminacion movil. En
cualquier caso, se estima que esta nueva normativa no sea de aplicacién antes de 2020.

Las reducciones en las tarifas mayoristas de tarifas de terminacion mévil (MTR) en Europa son también
significativas. En el Reino Unido, un nuevo recorte de un 3,1% (en términos reales) entrara en vigor desde el
1 de abril de 2017.

En Alemania, El 30 de agosto de 2016, BNetzA aprobé unas drdenes regulatorias por las que se establecera la
MTR que seran efectivos a partir de diciembre de 2016 en base al criterio de “Pure Long-Run Incremental
Cost” recomendado por la Comisiéon Europea, y que no tiene en cuenta los costes comunes. Existe
consecuentemente un riesgo de que, con efecto de diciembre de 2016, las MTR decrezcan significativamente.

En Espafia, el 1 de julio de 2016, la Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia (CNMC) lanz6 una
consulta publica que propone eliminar en un plazo de 6 meses las obligaciones impuestas a Telefonica,
Vodafone y Orange en el mercado de acceso a redes moviles (Mercado 15). Ademas, ha iniciado el
procedimiento de revision de los precios de terminacion movil siendo previsible que la decision definitiva se
apruebe no antes del segundo trimestre de 2017.

Asimismo, el pasado mayo de 2015, la CNMC lanzé una consulta publica sobre el analisis de mercado de
acceso y origen de llamadas en redes fijas. La CNMC ha propuesto mantener la obligacién de Telefdnica de
disponer de una oferta mayorista de interconexion (RIO) y una oferta mayorista de acceso a la linea telefonica
fija (AMLT), ambos con precios orientados a costes. Para incluir algunos servicios suplementarios al
segmento de negocio se espera ampliar el &mbito de la obligacion de una oferta mayorista de acceso a la linea
telefénica fija (AMTL). Se espera que la disposicion final sea emitida durante la segunda mitad del 2016.

En Latinoamérica, es probable que también se reduzcan los MTRs en el corto y medio plazo.

En Brasil, ANATEL ha regulado ex ante, para asegurar la competencia en el mercado mayorista, los MTRs.
En este sentido, el “Plano Geral de Metas de Competi¢cdo” (PGMC), modificado por la Resolucion 649/2015,
ha establecido que las tarifas de terminacion mévil se sujetaran a sucesivas reducciones anuales desde 2016
hasta 2019, afio en el que se llegara a implementar el modelo orientado de costes (esta resolucion ha sido
impugnada y el recurso se halla pendiente de resolucién).

En México, el Instituto Federal de Telecomunicaciones (IFT) fijé los MTRs aplicables a operadores distintos
del Agente Econdmico Preponderante para 2015 en 0,2505 pesos mexicanos por minuto y para el 2016 en
0,1869 pesos mexicanos por minuto como resultado del modelo Pure LRIC. No obstante, recientemente, el 23
de septiembre de 2016, el IFT ha anunciado que los MTRs aplicables a dichos operadores para el 2017 seréa de
0,1906 Pesos por minuto, en tanto en cuanto se mantiene con el Agente Econémico Preponderante la
asimetria regulatoria introducida en México con la reforma constitucional de 2014 y la nueva Ley Federal de
Telecomunicaciones de 2014.

Regulacion sobre el Servicio Universal

El Servicio Universal (SU) es un término econémico y legal, que se refiere a la obligacion impuesta a los
operadores de telecomunicaciones de proporcionar un nivel basico de servicios a todos los residentes de un
pais. En general, el objetivo es promover la disponibilidad de calidad de servicios con precios asequibles,
razonables y justos, aumentar el acceso a avanzados servicios de telecomunicaciones (tales como la banda
ancha) y para avanzar en la disponibilidad de dichos servicios a todos los consumidores. En su propuesta de
reforma del marco regulatorio emitida el 14 de septiembre de 2016, la CE pretende modernizar el ambito del
Servicio Universal en Europa, eliminando la inclusion obligatoria de los servicios tradicionales (cabinas
telefonicas publicas, directorios y servicios de informacion) y poniendo foco en la provision de banda ancha
asequible. Otro aspecto también muy relevante que propone la CE es que el Servicio Universal debe ser
financiado a través de los presupuestos generales y no por el sector. Sin embargo, si no prosperara este
mecanismo de financiacion, la inclusion de la banda ancha asequible podria resultar en mayores costes para el
sector. En cualquier caso, se estima que esta nueva normativa no sea de aplicacion antes de 2020.
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En Espafia, las licencias de Telefonica de Espafia y Telefonica Telecomunicaciones Publicas (quienes poseen
terminales publicos) para la prestacion del Servicio Universal expiran el 31 de diciembre de 2016.

El 1 de octubre de 2016, se publicaron las érdenes ministeriales por las que se aprueban los pliegos de los
concursos para la designacién del operador encargado de la prestacién del servicio universal en sus tres
modalidades: i) conexidn a la red y prestacion del servicio telefonico, ii) teléfonos de uso publico vy iii) guias
telefonicas. Se mantienen las caracteristicas del acceso a la red (1 Mb/s), generando un periodo de
certidumbre de 3 afios, a la espera de la modificacion del &mbito del Servicio Universal en el nuevo paquete
Digital Single Market. Por otro lado, se reduce el plazo de cabinas y guias a un afio, en prevision de su
eliminacién del ambito del Servicio Universal. La resolucién del concurso y designacion de las empresas
encargadas de la prestacion de los elementos del servicio universal debera efectuarse no mas tarde del dia 19
de diciembre de 2016.

En Brasil, una nueva version del Plan General para la Universalizacion del Servicio telefénico fijo conmutado
(PGMU) esté siendo a dia de hoy analizada por ANATEL. Se espera que su version final sea publicada a final
de diciembre de 2016, junto con los nuevos acuerdos de concesion.

Regulacién de la fibra éptica

El 24 de febrero de 2016, la CNMC adopt6 una Resolucién definitiva sobre la regulacion de los mercados
mayoristas de banda ancha que incrementa la segmentacion geografica en areas competitivas y no
competitivas (66 ciudades, 34% de la poblacion total). Se espera que esta Resolucion se aplique durante, al
menos, cuatro afios. Su implementacion puede dar lugar a un incremento moderado, de las actuales
obligaciones regulatorias de Telefonica en Espafia en lo relativo al otorgamiento de acceso a otros operadores
a la red de fibra asi como en determinados aspectos especificamente referidos al segmento de empresas (alta
calidad en el servicio indirecto para clientes empresas con cobertura nacional). Esta Resoluciéon ha sido
recurrida por Telefonica de Espafia.

Tras aprobar la regulacién de los mercados mayoristas de banda ancha, la CNMC lanzo, el 4 de agosto de
2016, una consulta publica que incluye las condiciones del nuevo servicio mayorista de acceso desagregado
virtual a la red de fibra 6ptica de Telefénica (NEBA local). Una vez aprobada la resolucién definitiva, que se
estima durante el Gltimo trimestre del afio, comenzara el plazo para el desarrollo de NEBA local, previsto en
12 meses.

Regulacién sobre Privacidad

Una intensa regulacion en materia de proteccién de datos y privacidad puede resultar en una limitacion para
ofrecer servicios digitales innovadores tales como los servicios de Big Data. En Europa, el Reglamento
General de Proteccion de Datos (RGPD), de 27 de abril de 2016, serd directamente aplicable a todos los
Estados Miembros a partir del 25 de mayo de 2018. El RGPD introduce sanciones administrativas de hasta el
4% del volumen de negocio global anual de las compafiias por incumplir las normas de proteccion de datos.

La Comisidn esté revisando la Directiva e-Privacy y se espera la adopcion de una propuesta legislativa el 30
de noviembre de 2016. El impacto sigue siendo incierto. Se supone que conducird hacia un criterio mas
consistente y horizontal aspirando a un "level playing field" y, por consiguiente, contribuyendo a la confianza
y conocimiento de los usuarios.

En octubre de 2015, el Tribunal de Justicia de la Unién Europea ha declarado invélida la Decision de la
Comision Europeasobre el “Acuerdo de Puerto Seguro” para la transferencia internacional de datos personales
de la Unién Europea a Estados Unidos. Posteriormente, se adoptd un nuevo marco por la CE (llamado
“Privacy Shield”) para asegurar un nivel adecuado de proteccion de datos personales transferidos desde la UE
a EE.UU. Desde el 1 de agosto, las compafiias pueden firmar este “Privacy Shield” con el Departamento de
EE.UU. Existe incertidumbre acerca de si dicho acuerdo serd o no impugnado. De impugnarse se dificultaria
la prestacion de servicios en los que se produce una transferencia de datos personales de los ciudadanos de la
UE a Estados Unidos.
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En Brasil, esta pendiente la adopcion de la Ley de Proteccion de datos que podria conllevar un mayor nimero
de obligaciones y restricciones para los operadores en relacion con la recogida de datos personales y su
tratamiento.

Regulacién de la separacion funcional

La normativa europea ha contemplado la posibilidad de imponer por los reguladores una medida de
separacion funcional, (en casos concretos y bajo condiciones excepcionales) que consiste en la separacién
funcional de las operaciones mayoristas y minoristas prestadas por aquellos operadores con poder
significativo de mercado y verticalmente integrados, exigiendo que ofrezcan, como resultado, idénticas
condiciones mayoristas a terceros operadores que adquieran dichos productos. Esta medida, podria imponerse
en Espafia, dado que es el Unico pais europeo donde el Grupo tiene una posicién significativa de mercado. No
obstante, y hasta la fecha, no existe ninguna propuesta regulatoria al respecto.

Regulacién sobre la neutralidad de la red*

Bajo este principio aplicable al ambito de los Servicios de Acceso a Internet, los operadores de red no podrian
establecer restricciones técnicas o comerciales en cuanto a los terminales que se pueden conectar ni a los
servicios, o sobre las aplicaciones o los contenidos a los que se pueden acceder o distribuir a través de Internet
por el usuario final. También se refiere al comportamiento de no discriminacién injustificada (ej.: no
anticompetitiva) a respetar por parte de los operadores entre los distintos tipos de trafico de Internet que
circulan por sus redes.

En Europa, la aplicacién del Reglamento sobre la neutralidad de red serd supervisada por las Autoridades
Reguladoras nacionales conforme a las directrices establecidas por la Autoridad Reguladora Europea
(BEREC), del 30 de agosto de 2016. Estas directrices podrian incidir directamente en las précticas
comerciales del servicio de acceso a internet (por ejemplo, determinadas ofertas de tarifa cero). Podrian
limitar las practicas de gestion de red o incrementar los requisitos de transparencia de los servicios de acceso
a Internet.

Telefonica presta servicios en paises de Latinoamérica donde la neutralidad de la red estd siendo
implementada, como Chile, Colombia, México y Per(, donde Ospitel publico el 8 de septiembre de 2015 el
borrador del Reglamento de Neutralidad de Red. En Brasil, el Presidente aprob6 el Decreto de Neutralidad de
Red y Proteccion de Datos Personales (que regula el Marco Civil), el 11 de mayo de 2016. En México, el IFT
ha programado una consulta pablica que se llevara a cabo en el mes de agosto de 2016 respecto a las
directrices que han sido emitidas en relacion con la Neutralidad de Red, sin embargo, ésta ha sido pospuesta
para diciembre de 2016. Si se producen cambios en la regulacion, como los descritos anteriormente o
cualesquiera otros, en las distintas jurisdicciones en las que el Grupo opera, podria producirse un efecto
material adverso en su negocio, condiciones financieras, resultado de las operaciones y los flujos de caja.

El Grupo Telefonica esté expuesto a riesgos en relacion con el cumplimiento de la legislacién contra la
corrupcion y los programas de sanciones econémicas.

El Grupo Telefénica debe cumplir con las leyes y reglamentos de varias jurisdicciones donde opera. En
particular, las operaciones internacionales del Grupo estan sujetas a diversas leyes contra la corrupcion,
incluyendo la U.S. Foreign Corrupt Practices Act de 1977 (FCPA) y el United Kingdom Bribery Act de 2010
(la Bribery Act), y los programas de sancién economica, incluyendo aquellos gestionados por las Naciones
Unidas, la Unién Europea y los Estados Unidos, incluyendo la Oficina del Departamento del Tesoro de los
Estados Unidos para el Control de Activos Extranjeros (U.S. Treasury Department’s Office of Foreign Assets
Control OFAC). Las leyes contra la corrupcion generalmente prohiben ofrecer cualquier cosa de valor a
funcionarios con el fin de obtener o mantener negocios o asegurar cualquier ventaja empresarial indebida. El
Grupo Telefénica, en el desempefio del negocio puede tratar con entidades, cuyos empleados son
considerados como funcionarios. Adicionalmente, los programas de sanciones econdmicas restringen las
relaciones del Grupo con ciertos paises, individuos y entidades sancionados.

! Principio aplicable al &mbito de las redes de Internet, por el cual los operadores no podrian establecer restricciones en
cuanto a los terminales que se pueden conectar ni a los servicios, aplicaciones o contenidos que se puedan distribuir.
También se refiere a la no discriminacion por parte de los operadores entre los distintos tipos de trafico que circulan por
sus redes.
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Aunque el Grupo cuenta con normativa interna y procedimientos establecidos para asegurar el cumplimiento
de las leyes contra la corrupcion y la normativa aplicable a sanciones, no puede garantizar que esta normativa
y procedimientos sean suficientes, o que los empleados, consejeros, directores, socios, agentes y proveedores
de servicios del Grupo no actlen infringiendo la normativa y procedimientos del Grupo (o igualmente
infringiendo las leyes pertinentes en materia de lucha contra la corrupcion y sanciones) y por tanto el Grupo o
dichas personas o entidades puedan en Ultima instancia considerarse responsables. El incumplimiento de las
leyes contra la corrupcion y la normativa aplicable a sanciones podria dar lugar a sanciones financieras, a la
resolucién de contratos publicos, dafiar nuestra reputacion y a otras consecuencias que podrian afectar de
forma negativa al negocio, a los resultados de operaciones y a la situacién financiera del Grupo.

Actualmente la Compafiia esta llevando a cabo una investigacion interna sobre posibles infracciones de las
leyes contra la corrupcién. La Compafiia ha estado en contacto con autoridades gubernamentales en relacion
con este tema, y tiene intencion de cooperar con ellas a medida que prosiga la investigacion. No es posible en
este momento predecir el alcance o la duracion de este asunto, 0 su resultado probable.

La percepcion del cliente respecto de los servicios ofrecidos por la Compafiia puede resultar
desventajosa en relacion con los ofrecidos por compariias competidoras.

Mejorar la percepcidn de los clientes sobre la atencién y servicios ofrecidos es un factor determinante en la
operacién en mercados altamente competitivos. La capacidad de anticipacion y adaptacién a las necesidades y
nuevas demandas de los clientes, influye en la posicion competitiva de la Compafiia frente al resto de
empresas del sector tecnoldgico, y en su capacidad para capturar el valor generado en este proceso de
transformacion. Si el Grupo Telefénica no fuese capaz de hacerlo adecuadamente, las operaciones, la
situacion financiera, los resultados o la generacion de caja del Grupo Telefénica podrian verse afectados
negativamente.

La Comparfiia puede no anticiparse y adaptarse adecuadamente a los cambios tecnolégicos y tendencias
del sector.

En un sector caracterizado por la rapida evolucidn tecnolégica, se hace necesario disponer de capacidad de
ofrecer los productos y servicios demandados por el mercado, asi como considerar el impacto de los cambios
en el ciclo de vida de los activos técnicos y afianzar la rentabilidad y una adecuada seleccién de las
inversiones a realizar.

El Grupo Telefénica opera en mercados altamente competitivos y sujetos a una continua evolucion
tecnoldgica, y como consecuencia de ambas caracteristicas, su actividad esta condicionada tanto por las
actuaciones de sus competidores en estos mercados como por su capacidad de anticipacién y adaptacion, en
un tiempo adecuado, a los constantes cambios tecnoldgicos, cambios de preferencias del consumidor que se
producen en el sector, asi como en la situacion econdmica, politica y social.

Si el Grupo Telefénica no fuese capaz de hacerlo adecuadamente, las operaciones, la situacidn financiera, los
resultados o la generacién de caja del Grupo Telefdnica podrian verse afectados negativamente.

Constantemente surgen nuevos productos y tecnologias y desarrollos que pueden dejar obsoletos algunos de
los productos y servicios ofrecidos por el Grupo Telefonica, 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 razon, verse reducidos los beneficios, y
los margenes asociados a los 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 como las derivadas de Internet movil y de los servicios que se estan lanzando sobre la conectividad.
El gasto total de I+D del Grupo fue de 472 millones en el primer semestre de 2016, que supone un descenso
del 0,9% respecto de los 487 millones del mismo periodo de 2015. Estos gastos a su vez representaron el
1,9% vy 1,8% de los ingresos consolidados en el primer semestre de 2016 y 2015, respectivamente. El gasto de
I1+D del Grupo fue de 1.012 millones, 1.021 millones y 959 millones de euros respectivamente en los
ejercicios 2015, 2014 y 2013, (sin considerar el impacto de Telefonica Reino Unido que se presentaban como
operacidn en discontinuacion). Estos gastos a su vez representaron el 2,1%, 2,3% y el 1,9% de los ingresos
consolidados en 2015, 2014 y 2013, respectivamente. Estas cifras, han sido calculadas usando las guias
establecidas en el manual de la OCDE. Una de las tecnologias por la que estan apostando en la actualidad los
operadores de telecomunicaciones, entre otros, Telefénica (en Espafia y Latinoamérica), son las nuevas redes
tipo FTTx, que permiten ofrecer accesos de banda ancha sobre fibra dptica con altas prestaciones, tales como
conexiones a Internet de 100MB o servicios de television de alta definicion. Sin embargo, el despliegue de
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dichas redes, en el que se sustituye total o parcialmente el cobre del bucle de acceso por fibra optica, implica
elevadas inversiones. Existe una creciente demanda de las prestaciones que las nuevas redes ofrecen al cliente
final; no obstante, el elevado nivel de las inversiones requiere un continuo analisis del retorno de las mismas.

La explosion del mercado digital, y la incursion de nuevos agentes en el mercado de las comunicaciones,
como OMV (Operadores Mdviles Virtuales), las compafiias de Internet o los fabricantes de dispositivos,
podrian implicar la pérdida de valor de determinados activos, asi como afectar a la generacion de ingresos.
Por ello, se hace necesario actualizar el modelo de negocio, fomentando la bisqueda de ingresos y eficiencias
adicionales a las mas tradicionales. Si el Grupo Telefénica no fuese capaz de hacerlo adecuadamente, las
operaciones, la situacion financiera, los resultados o la generacion de caja del Grupo Telefénica podrian verse
afectados negativamente.

Adicionalmente, la capacidad de adaptacion de los sistemas de informacién del Grupo Telefénica, tanto los
operacionales como de soporte, para responder a las necesidades operativas de la Compafiia, es un factor
relevante a considerar en el desarrollo comercial, la satisfaccion del cliente y la eficiencia del negocio.

La Compafiia depende de una red de proveedores.

La existencia de proveedores criticos en la cadena de suministro, especialmente en areas como infraestructura
de red, sistemas de informacidn o terminales, con alta concentracién en un reducido nimero de proveedores,
plantea riesgos que pudieran afectar a la operacion, asi como eventuales contingencias legales o dafios a la
imagen de la compafiia en caso de que se produjeran préacticas inadecuadas de algun participante en la cadena
de suministro.

Asi, a cierre de junio 2016 el Grupo Telefonica contaba con 4 proveedores de terminales y 11 proveedores de
infraestructura de red que aunan el 80% de las adjudicaciones. Los 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 los 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 Telefénica, o
comprometer el negocio y los resultados de operaciones del Grupo Telefonica.

Eventuales fallos en la red pueden producir pérdida de calidad o la interrupcién del servicio.

Las interrupciones de red imprevistas por fallos del sistema, incluidas las debidas a fallos de red, hardware o
software, sustraccion de elementos de red o un ataque cibernético que afectan a la calidad o causan la
interrupcién de la prestacion de los servicios del Grupo Telefonica, pueden provocar la insatisfaccion de los
clientes, una reduccién de los ingresos y del trafico, conllevar la realizacion de reparaciones costosas, la
imposicion de sanciones o de otro tipo de medidas por parte de los organismos reguladores, y perjudicar la
imagen y reputacion del Grupo Telefdnica.

Las empresas de telecomunicacion de todo el mundo se enfrentan a un incremento de las amenazas a la
ciberseguridad, a medida que sus negocios son cada vez mas dependientes de las telecomunicaciones y redes
informaticas y adoptan tecnologia en la nube (cloud computing technology). Las amenazas a la ciberseguridad
suponen el acceso no autorizado a nuestros sistemas o la instalacion de virus informaticos o software
malicioso en nuestros sistemas para apropiarse indebidamente de datos de los consumidores y otra
informacion sensible, corromper los datos almacenados o perjudicar el funcionamiento de nuestros sistemas u
operaciones. El acceso no autorizado puede también lograrse por medios tradicionales como la sustraccion de
ordenadores portatiles, de dispositivos portatiles de almacenamiento de datos y de teléfonos moviles y la
obtencion de informacidn de los empleados con acceso a ella.

El Grupo Telefénica intenta mitigar estos riesgos adoptando una serie de medidas, como la instalacién de
sistemas de “backup” y de sistemas de proteccion como “cortafuegos” o programas antivirus, y otras medidas
de seguridad fisica y légica. Sin embargo, estas medidas no siempre son efectivas. Aunque el Grupo
Telefonica dispone de coberturas de seguro para este tipo de incidencias, estas polizas podrian no ofrecer
cobertura suficiente para compensar las posibles pérdidas, si bien, las reclamaciones y pérdidas de ingresos
originados por las interrupciones de servicio que se han producido hasta la fecha, han quedado amparadas por
dichos seguros.

Telefonica, S.A. 13



Jelefonica

La industria de las telecomunicaciones podria verse afectada por los posibles efectos que los campos
electromagnéticos, emitidos por dispositivos moviles y estaciones base, podrian tener sobre la salud.

Existe una preocupacion en algunos paises respecto a los posibles efectos que los campos electromagnéticos,
emitidos por dispositivos 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, que afectan a los criterios de despliegue de
nuevas redes y al desarrollo de servicios digitales como los contadores inteligentes.

Existe consenso de varios grupos de expertos y agencias publicas de salud, incluida la Organizacién Mundial
de la Salud (OMS), que afirman que hasta el momento no se han establecido riesgos de exposicion a las bajas
sefiales de radiofrecuencia de las comunicaciones mdviles. La comunidad cientifica continda investigando
este tema, sobre todo en dispositivos moviles. Internacionalmente se han reconocido los limites de exposicion
a radiofrecuencias sugeridos en las guias de Comision para la proteccion de la Radiacién No-lonizante
(ICNIRP). La industria mévil ha adoptado estos limites de exposicion y trabaja para solicitar a autoridades a
nivel mundial la adopcion de estos estandares.

La preocupacion social en cuanto a la emisidn de radio frecuencias puede desalentar el uso de la telefonia
movil y nuevos servicios digitales, lo que podria llevar a las autoridades gubernamentales a imponer
restricciones significativas en cuanto a la ubicacion y la operativa de las antenas o celdas y al uso de teléfonos
moviles, al despliegue masivo de contadores inteligentes y otros productos que emplean la tecnologia movil.
Esto podria conducir a la imposibilidad de ampliar y mejorar nuestra red mavil.

La adopcion de nuevas medidas por parte de gobiernos o administraciones u otras intervenciones regulatorias
en esta materia, y una eventual evaluacién futura de impactos adversos en la salud, podrian afectar de forma
negativa al negocio, a la situacion financiera, a los resultados y a la generacion de caja del Grupo.

Posibles cambios de caracter regulatorio, empresarial, econémico o politico podrian dar lugar al
posible saneamiento contable de determinados activos.

El Grupo Telefdnica 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 generacion de caja esperada por los mismos que, en algunos casos, incluyen las sinergias esperadas
incluidas en el coste de adquisicién. 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
negativamente a la situacién financiera y a 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, respecto a la inversién en Telco, S.p.A. (Telco), se
efectuaron ajustes de valor en el ejercicio 2014 con un impacto negativo de 464 millones de euros.

Las redes del Grupo Telefénica transportan y almacenan grandes volimenes de datos confidenciales,
personales y de negocio, y sus servicios de acceso a Internet y servicios de alojamiento pueden dar lugar
a reclamaciones por el uso ilegal o ilicito de Internet.

Las redes del Grupo Telefénica transportan y almacenan grandes volumenes de datos confidenciales,
personales y de negocio, tanto de voz como de datos. EI Grupo Telefonica almacena cantidades cada vez
mayores y mas tipos de datos de clientes, tanto en empresa como en el segmento de consumidores. Aunque
hace los mejores esfuerzos para prevenirlo, el Grupo Telefénica puede ser considerado responsable de la
pérdida, cesion o modificacion inadecuada de los datos de sus clientes o de publico en general que se
almacenan en sus servidores o son transportados por sus redes, lo que podria involucrar a mucha gente y tener
un impacto en la reputacion del Grupo, asi como dar lugar a reclamaciones judiciales y responsabilidades
dificiles de cuantificar con anticipacion.

Asimismo, los servicios de acceso a Internet y servicios de alojamiento del Grupo Telefonica pueden dar
lugar a reclamaciones por el uso ilegal o ilicito de Internet. Al igual que el resto de proveedores de servicios
de telecomunicaciones, es posible que Telefonica sea considerada responsable de la pérdida, cesién o
modificacion inapropiada de los datos de clientes almacenados en sus servidores o transportados por las redes
de Telefénica.
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En la mayoria de los paises en los que el Grupo Telefonica opera, la provision de los servicios de acceso a
Internet y de alojamiento (incluyendo sitios web con contenido auto-generado) esta regulada por un régimen
de responsabilidad limitada aplicable a los contenidos que Telefénica pone a disposicién del pablico como un
mero proveedor de acceso, en especial contenidos protegidos por derechos de autor o leyes similares. Sin
embargo, los recientes cambios regulatorios han introducido obligaciones adicionales a los proveedores de
acceso (por ejemplo, bloqueo del acceso a un sitio web), como parte de la lucha contra algunos usos ilegales o
ilicitos de Internet, fundamentalmente en Europa.

Cualquier punto de los mencionados anteriormente podria afectar adversamente al negocio, la posicion
financiera, los resultados operativos y los flujos de caja del Grupo.

Telefonica y las sociedades del Grupo son parte en litigios, reclamaciones de caracter fiscal, de
competencia y otros procedimientos judiciales.

Telefénica y las sociedades del Grupo son parte en litigios, reclamaciones de caracter fiscal 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 significativo y tener un efecto negativo material en los negocios, la
situacion financiera, los resultados, la reputacion o la generacién de caja del Grupo. En relaciéon con las
reclamaciones fiscales, cabe destacar los litigios abiertos en Peru por la liquidacion del impuesto de la renta
de ejercicios anteriores, cuyo proceso contencioso-administrativo se encuentra actualmente en marcha y los
procedimientos fiscales abiertos en Brasil, fundamentalmente en relacién al ICMS (impuesto que grava los
servicios de telecomunicaciones) (un mayor detalle de los litigios, multas y sanciones puede verse en las notas
17 y 21 de los estados financieros consolidados del ejercicio 2015 y en la nota 12 de los Estados financieros
intermedios consolidados a 30 de junio de 2016, asi como en capitulo 20.8 del presente Documento de
registro).
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1. 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 I 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.c 1787/2006 de la Comision de 4 de
diciembre de 2006, por el Reglamento (CE) n.° 211/2007 de la Comision de 27 de febrero de 2007,
por el Reglamento Delegado (UE) n° 486/2012 de la Comision de 30 de marzo de 2012 y por el
Reglamento Delegado (UE) n° 862/2012 de la Comision de 4 de junio de 2012 (el “Reglamento
809/2004”), y al amparo del articulo 19.2 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, por el
gue 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 | del Reglamento 809/2004;

La informacion requerida por el Anexo | del Reglamento (CE) de la Comisidn, se recoge tanto en
los capitulos elaborados para este Documento de Registro, como en los Estados Financieros
Consolidados (Cuentas Anuales Consolidadas) e informe de gestién consolidado de Telefénica,
S.A. y sus sociedades dependientes, en los que se incluye el Informe Anual de Gobierno
Corporativo, correspondientes al ejercicio 2015, y que se encuentran anexos a este Documento.

Asimismo, se incorporan por referencia:

e Los Estados Financieros Consolidados (Cuentas Anuales Consolidadas) e informe de
gestién consolidado de Telefdnica, S.A. y sus sociedades dependientes, en los que se
incluye el Informe Anual de Gobierno Corporativo, correspondientes a los ejercicios 2014 y
2013;

e El Informe Anual sobre Remuneraciones de los Consejeros correspondiente a los ejercicios
2015, 2014 y 2013;

e Las Cuentas Anuales e informe de gestion correspondientes al ejercicio 2015 de Telefonica,
S.A;

e Los Estados Financieros Intermedios Condensados Consolidados (Informe Financiero
Semestral) a 30 de junio de 2016, sujeto a revision limitada por el auditor de cuentas.

Todos los documentos incorporados por referencia, han sido depositados en la Comision Nacional
del Mercado de Valores (la “CNMV”), estan disponibles en la pagina web de esa Comision,
www.cnmv.es, y en la de la Compafiia, www.telefonica.com.
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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 | del Reglamento 809/2004 y (ii) 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 (Informe de Gestion
Comsolidado), correspondiente al ejercicio 2015 y el propio documento.

1. PERSONAS RESPONSABLES

Documento de Registro: Apartado 1 (pag.27)

2. AUDITORES DE CUENTAS

Documento de Registro: Apartado 2 (pag.27)

3.  INFORMACION
SELECCIONADA

FINANCIERA

Documento de Registro: Apartado 3 (pag.28)

3.1 Informacién financiera histérica seleccionada relativa
al emisor.

Documento de Registro: Apartado 3.1 (pag.28)

4. FACTORES DE RIESGO

Documento de Registro: I. Primera Parte (pag. 31)

5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1 Historial y evolucion del emisor.

5.1.1 Nombre legal y comercial del emisor. Documento de Registro: Apartado 5.1.1 (pag.31)
5.1.2 Lugar de registro del emisor y nimero de registro. Documento de Registro: Apartado 5.1.2 (pag.31)
5.1.3 Fecha de constitucién y periodo de actividad del Documento de Registro: Apartado 5.1.3 (pag.31)

emisor, si no son indefinidos.

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

Documento de Registro: Apartado 5.1.4 (pag.32)

Anexo VIl de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Principales aspectos regulatorios y concesiones
y licencias del Grupo Telefénica

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

Documento de Registro: Apartado 5.1.5 (p4g.32)

Nota 2 de las Cuentas Anuales Consolidadas 2015:
Bases de presentacion de los estados financieros
consolidados. Comparacion de la informacion vy
principales variaciones en el perimetro de
consolidacion

Anexo | de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Variaciones del perimetro de consolidacion

5.2 Inversiones.

5.2.1 Descripcion (incluida la cantidad) de las principales
inversiones del emisor por cada ejercicio para el periodo
cubierto por la informacion financiera histérica hasta la
fecha del documento de registro.

Documento de Registro: Apartado 5.2.1 (pag. 34)

Nota 6 de las Cuentas Anuales Consolidadas 2015:
Intangibles

Nota 8 de las Cuentas Anuales Consolidadas 2015:
Inmovilizado Material

5.2.2 Descripcion de las inversiones principales del emisor
actualmente en curso, incluida la distribucion de estas
inversiones geograficamente (nacionales y en el extranjero)
y el método de financiacion (interno o externo).

Documento de Registro: Apartado 5.2.2 (pag.36)
Documento de Registro: Apartado 5.2.1 (pag.34)

Nota 13 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Activos y Pasivos financieros

Anexo VII de las Cuentas Anuales Consolidadas
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2015: Principales aspectos regulatorios y concesiones
y licencias del Grupo Telefénica

5.2.3 Informacion sobre las principales inversiones futuras
del emisor sobre las cuales sus 6rganos de gestion hayan
adoptado ya compromisos firmes.

Documento de Registro: Apartado 5.2.3. (pag. 37)
Documento de Registro: Apartado 5.1.5 (pag.32)

Documento de Registro: Factores de Riesgo —
Regulacion del espectro y licencias de concesién (pag.
6)

Anexo VII de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Principales aspectos regulatorios y concesiones
y licencias del Grupo Telefénica

6. DESCRIPCION DE LA EMPRESA

6.1 Actividades principales.

6.1.1 Descripcion y factores clave relativos al caracter de
las operaciones del emisor y de sus principales actividades,
declarando las principales categorias de productos
vendidos y/o servicios prestados en cada ejercicio durante el
periodo cubierto por la informacion financiera historica.

Informe de Gestion Consolidado 2015: Apartado
Servicios 'y  Productos  (Cuentas  Anuales
Consolidadas)

6.1.2 Indicacion de todo nuevo producto y/o servicio
significativos que se hayan presentado y, en la medida en
que se haya divulgado publicamente su desarrollo, dar la
fase en que se encuentra.

Documento de Registro: Apartado 6.1.2 (pag. 38)

Informe de Gestion Consolidado 2015: Apartado
Servicios 'y  Productos  (Cuentas  Anuales
Consolidadas)

6.2 Mercados principales.

Documento de Registro: Apartado 6.2 (pag. 40)

Nota 4 de las Cuentas Anuales Consolidadas 2015:
Informacién Financiera por Segmentos

Informe de Gestion Consolidado 2015: (Cuentas
Anuales Consolidadas)

6.3 Cuando la informacion dada de conformidad con los
puntos 6.1 y 6.2 se haya visto influenciada por factores
excepcionales, debe mencionarse este hecho.

6.4 Si es importante para la actividad empresarial o para la
rentabilidad del emisor, revelar informacion sucinta relativa
al grado de dependencia del emisor de patentes o licencias,
contratos industriales, mercantiles o financieros, o de
nuevos procesos de fabricacion.

Nota 6 de las Cuentas Anuales Consolidadas 2015:
Intangibles

6.5 Declaracién efectuada por el Emisor relativa a su
posicién competitiva.

Documento de Registro: Apartado 6.5 (péag. 41)

Informe de Gestion Consolidado 2015 (Cuentas
Anuales Consolidadas)

7.  ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1 Si el emisor es parte de un grupo, breve descripcion
del grupo y de la posicion del emisor en el grupo.

Documento de Registro: Apartado 7.1 (pag. 41)

Anexo | de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Variaciones del perimetro de consolidacion

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

Documento de Registro: Apartado 7.2 (pag. 41)

Anexo VI de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Principales Sociedades del Grupo

Anexo | de las Cuentas Anuales Consolidadas
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2015: Variaciones del perimetro de consolidacion

8. PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPO

8.1 Informacién relativa a todo inmovilizado material
tangible existente o previsto, incluidas las propiedades
-affendadas, y cualquier gravamen importante al respecto.

Nota 8 de las Cuentas Anuales Consolidadas 2015:
Inmovilizado Material

8.2 Descripcion de cualquier aspecto medioambiental que
pueda afectar al uso por el emisor del inmovilizado material
tangible.

Nota 21 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Otra informacion, epigrafe c) ‘“aspectos
medioambientales™”

9. ESTUDIO Y PERSPECTIVAS OPERATIVAS Y
FINANCIERAS

9.1 Situacion financiera.

Documento de Registro: Apartado 9.1. (pag. 42)

Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de
Gestion Consolidado de 2015.

9.2 Resultados de explotacion.

9.2.1 Informacion relativa a factores significativos,
incluidos los acontecimientos inusuales o infrecuentes o los
nuevos avances, que afecten de manera importante a los
ingresos del emisor por operaciones, indicando en qué
medida han resultado afectados los ingresos.

Nota 18 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Ingresos y gastos

9.2.2 Cuando los estados financieros revelen cambios
importantes en las ventas netas o en los ingresos,
proporcionar un comentario narrativo de los motivos de
€s0s cambios.

Nota 18 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Ingresos y gastos

10. RECURSOS DE CAPITAL

10.1 Informacién relativa a los recursos de capital del
emisor (a corto y largo plazo).

Documento de Registro: Apartado 10.1 (pag. 43)

Nota 2 de las Cuentas Anuales Consolidadas 2015:
Indicadores de deuda

Nota 12 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Patrimonio Neto

Nota 13 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Activos y Pasivos financieros

10.2 Explicacion de las fuentes y cantidades y descripcion
narrativa de los flujos de tesoreria del emisor.

Documento de Registro: Apartado 10.2 (pag. 43)

Nota 20 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Analisis de los flujos de caja

10.3 Informacidn sobre los requisitos del préstamo y la
estructura de financiacion del emisor.

Documento de Registro: Apartado 10.3 (pag. 43)

Informe de Gestion Consolidado 2014 (Cuentas
Anuales consolidadas): Financiacion

Nota 13.2 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Pasivos financieros

Anexo Il de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Detalle de obligaciones y bonos

Anexo V de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Deudas con entidades de crédito
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10.4 Informacién relativa a cualquier restriccion sobre el
uso de los recursos de capital que, directa o indirectamente,
haya afectado o pudiera afectar de manera importante a las
operaciones del emisor.

Documento de Registro: Apartado 10.4 (pag. 44)

10.5 Informacién relativa a las fuentes previstas de fondos
necesarias para cumplir con los compromisos mencionados
en523y8. 1.

Documento de Registro: Apartado 10.5 (pag. 45)

11. INVESTIGACION Y
PATENTES Y LICENCIAS

DESARROLLO,

Documento de Registro: Apartado 11 (pag. 45)

Anexo VII de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Principales aspectos regulatorios y concesiones
y licencias del Grupo Telefénica

Informe de Gestién Consolidado 2015: Innovacion,
investigacion y desarrollo

12. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

12.1 Declaracion de que no ha habido ningin cambio
importante en las perspectivas del emisor desde la fecha de
sus Ultimos estados financieros auditados publicados.

Documento de Registro: Apartado 12.1 (pag. 45)

12.2 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: Apartado 12.2 (pag. 45)
Documento de Registro: Apartado 20.8 (pag. 85)

Nota 21 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Otra informacion

Anexo VII de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Principales aspectos regulatorios y concesiones
y licencias

Informe de Gestion Consolidado 2015 (Cuentas
Anuales consolidadas): Evolucion previsible de los
negocios

13. PREVISIONES O
BENEFICIOS

ESTIMACIONES DE

13.1 Declaracion que enumere los principales supuestos en
los que el emisor ha basado su prevision o su estimacion.

Documento de Registro: Apartado 13.1 (pag. 46)

13.2 Informe elaborado por contables o auditores

independientes sobre la prevision o estimacion.

Documento de Registro: Apartado 13.2 (pag. 46)

13.3 La prevision o estimacion de beneficios debe
prepararse sobre una base comparable con la informacién
financiera historica.

Documento de Registro: Apartado 13.3 (pag.46)

13.4 Si el emisor publica una prevision de beneficios que
aun esta pendiente, debe ria proporcionar una declaracion
de si efectivamente ese pronostico sigue siendo tan correcto
como en la fecha del documento de registro, o una
explicacion de por qué el prondstico ya no es valido, si ese
es el caso.

Documento de Registro: Apartado 13.4 (pag.46)

14. ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION
Y DE SUPERVISION, Y ALTOS DIRECTIVOS

Documento de Registro: Apartado 14 (pag.47)

14.1 General.

Documento de Registro:

Apartado 14.1 (pag. 47)

14.2 Conflictos de intereses de los  6rganos

Documento de Registro:

Apartado 14.2 (pag. 62)
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administrativos, de gestion y supervision.

15. REMUNERACION Y BENEFICIOS

Documento de Registro: Apartado 15 (pag. 63)

15.1 Importe de la remuneracion pagada y prestaciones en
especie concedidas a esas personas por el emisor y sus
filiales por servicios de todo tipo prestados por cualquier
persona al emisor y sus filiales.

Nota 21 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Otra informacion, apartado f) Retribuciones y
otras prestaciones al Consejo de Administracion y
Alta Direccion

Informe Anual de Gobierno Corporativo 2015:
Apartado H. Otras informaciones de interés

15.2 Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor
o sus filiales para prestaciones de pension, jubilaciéon o
similares.

Nota 21 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Otra informacion, apartado f) Retribuciones y
otras prestaciones al Consejo de Administracion y
Alta Direccion

Informe Anual de Gobierno Corporativo 2015:
Apartado H. Otras informaciones de interés

16. PRACTICAS DE GESTION

Documento de Registro: Apartado 16 (pag. 64)

16.1 Fecha de expiracion actual del mandato, en su caso, y
periodo durante el cual la persona ha desempefiado
servicios en ese cargo.

Documento de Registro: Apartado 16.1 (pag. 64)

16.2 Informacion sobre contratos de miembros del 6rgano
administrativo, de gestion o de supervision con el emisor o
cualquiera de sus filiales que prevean beneficios a la
terminacion de sus funciones, o la correspondiente
declaracion negativa.

Documento de Registro: Apartado 16.2 (pag. 64)

16.3 Detalles relativos al comité de auditoria y comité de
retribuciones del emisor, incluidos los nombres de sus
miembros y un resumen de su reglamento interno.

Documento de Registro: Apartado 16.3 (pag. 65)

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

Informe Anual de Gobierno Corporativo 2015:
Apartado G. Grado de seguimiento de las
recomendaciones de gobierno corporativo

17. EMPLEADOS

Documento de Registro: Apartado 17 (pag. 73)

17.1 Numero de empleados al final del periodo o la media
para cada ejercicio durante el periodo cubierto por la
informacion financiera histdrica hasta la fecha del
documento de registro (y las variaciones de este nimero, si
son importantes) vy, si es posible y reviste importancia, un
desglose de las personas empleadas por categoria principal
de actividad y situacion geografica. Si existe un nimero
significativo de empleados eventuales, incluir dato sobre los
mismos por término medio durante el ejercicio mas
reciente.

Nota 18 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Ingresos y Gastos — Plantilla y prestaciones a
los empleados

17.2 Acciones y opciones de compra de acciones con
respecto a las personas mencionadas en el 14.1.

Documento de Registro: Apartado 17.2 (pag. 73)

17.3 Descripcion de todo acuerdo de participacion de los
empleados en el capital del emisor.

Documento de Registro: Apartado 17.3 (pag. 75)

Nota 19 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Planes de retribucion referenciados al valor de
cotizacion de la accion

Informe Anual de Gobierno Corporativo 2015:
Apartado H. Otras informaciones de interés
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18. ACCIONISTAS PRINCIPALES

Documento de Registro: Apartado 18 (pag. 75)

18.1 Nombre de cualquier persona que o pertenezca a los
organos administrativos, de gestion o de supervision que,
directa o indirectamente, tenga un interés declarable, segun

derechos de voto del emisor, asi como la cuantia del interés
de cada una de estas personas o, en caso de no haber tales
personas, la correspondiente declaracion negativa.

18.2 Si los accionistas principales del emisor tienen
distintos derechos de voto, o la correspondiente declaracion
negativa.

Documento de Registro: Apartado 18.2 (pag. 76)

18.3 El control del emisor.

Documento de Registro: Apartado 18.3 (pag. 76)

18.4 Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor,
cuya aplicacion pueda en una fecha ulterior dar lugar a un
cambio en el control del emisor.

Documento de Registro: Apartado 18.4 (pag. 76)

19. OPERACIONES CON PARTES

Nota 10 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Partes vinculadas

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

Documento de Registro: Apartado 20 (pag. 77)

20.1 Informacion financiera histérica.

Cuentas Anuales Consolidadas de 2015

20.2 Informacidn financiera pro-forma.

20.3 Estados financieros.

Cuentas Anuales Consolidadas de 2015

20.4 Auditoria de la informacion financiera histérica anual.

Documento de Registro: Apartado 20.4 (pag. 78)

20.5 Edad de la informacién financiera mas reciente.

Documento de Registro: Apartado 20.5 (pag. 79)

20.6 Informacion informacion

financiera.

intermedia 'y demas

Documento de Registro: Apartado 20.6 (pag. 79)

20.7 Politica de dividendos.

Nota 12 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Patrimonio Neto b) Dividendos

20.8 Procedimientos judiciales y de arbitraje.

Documento de Registro: Apartado 20.8 (pag. 85)

Notas 17 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Situacidn fiscal. Situacion de las inspecciones y
litigios de caracter fiscal y ejercicios abiertos a
inspeccion

Notas 21 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Otra informacion. a) Procedimientos judiciales
y de arbitraje

20.9 Cambios significativos en la posicion financiera o
comercial del emisor.

Documento de Registro: Apartado 20.9 (pag. 86)

21. INFORMACION ADICIONAL

Documento de Registro: Apartado 21 (pag. 87)

21.1 Capital social.

Documento de Registro: Apartado 21.1 (pag. 87)

Nota 12 de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Patrimonio Neto
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21.2 Estatutos y escritura de constitucion. Documento de Registro: Apartado 21.2 (pag. 90)

Nota 1 de las Cuentas Anuales Consolidadas 2015:
Introduccién e Informacién general

Documento de Registro: Apartado 16 (pag. 64)
22. CONTRATOS IMPORTANTES Documento de Registro: Apartado 22 (pag.100)

23. INFORMACION DE TERCEROS, Documento de Registro: Apartado 23 (pag. 100)
DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

24. DOCUMENTOS PRESENTADOS Documento de Registro: Apartado 24 (pag. 101)

25. INFORMACION SOBRE CARTERAS Documento de Registro: Apartado 25 (pag. 101)

Anexo VI de las Cuentas Anuales Consolidadas
2015: Principales sociedades del Grupo Telefdnica

26. GLOSARIO DE MEDIDAS ALTERNATIVAS Documento de Registro: Apartado 26 (pag. 102)
DE RENDIMIENTO (APM)

Queda incorporada por referencia a este documento la informacion financiera auditada contenida en
las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes a los ejercicios 2014 y 2013.
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GLOSARIO:

“Accesos” se refiere a cualquier conexidon o cualquier servicio de telecomunicaciones ofrecido por
Telefénica. Un cliente puede contratar maltiples servicios, por lo que contabilizamos el nimero de accesos o
servicios contratados por el cliente. Por ejemplo, un cliente que tiene una linea de telefonia fija y un servicio
de banda ancha, representa dos accesos en lugar de uno.

“Acceso cliente final”: accesos de clientes residenciales y corporativos.

“Accesos de Telefonia Fija” incluye la red telefénica publica conmutada, o PSTN, lineas telefonicas de uso
publico, y lineas y circuitos RDSI (servicios integrados de red digital). A efectos del célculo de nuestro
ntmero de accesos de telefonia fija, multiplicamos nuestras lineas de servicio de la siguiente manera: PSTN
(x1); RDSI bésico (x1); primaria RDSI (x30, x20 0 x10); 2/6 accesos digitales (x30).

“Accesos de Internet y Datos” incluye accesos de banda ancha minorista (accesos "ADSL", accesos
"VDSL", satélite, fibra Optica y circuitos de mas de 2 Mbps), banda estrecha (servicio de Internet a través de
las lineas PSTN) y los circuitos restantes de clientes finales que no son de banda ancha. EI "ADSL desnudo™
permite a los clientes suscribirse a una conexion de banda ancha sin pagar cuota mensual de linea fija.

“Accesos Maviles” Los accesos a la red mévil son de voz y/o datos (incluyendo la conectividad). Los accesos
moviles se clasifican en accesos de contrato y prepago.

“Accesos mayoristas” se refiere al acceso que les proveemos a nuestros competidores, que luego ellos les
venden a sus clientes residenciales o de empresas.

“Accesos mayoristas ADSL” significa accesos de banda ancha y fibra que ofrecemos a nuestros
competidores, que luego venden servicios a traves de estos accesos a sus clientes residenciales o de empresas.

“Actividad comercial” incluye las altas de accesos, la sustitucién o canje de equipos celulares y las
migraciones.

“Altas” corresponden al nimero de accesos nuevos en la compafiia en un periodo.

“ARPU” es el ingreso medio por cliente por mes. EI ARPU se calcula dividiendo el total de los ingresos
brutos por servicio (excluyendo ingresos de roaming entrantes) procedentes de los accesos en los 12 meses
anteriores, entre el nimero medio ponderado de los accesos para el mismo periodo, y luego se divide por 12.

“Ingresos de Datos™ incluye los ingresos procedentes de SMS, MMS, otros servicios de datos moviles como
la conectividad movil e internet movil, mensajes premium, descarga de tonos y logos, correo movil y
conectividad WAP al cliente final.

“ARPU de Datos” es el promedio de ingresos de datos por usuario al mes. El ARPU de datos se calcula
dividiendo el total de los ingresos de datos (Servicios de mensajes simples (SMS), servicio de mensajeria
multimedia (MMS), resto de servicios de datos moviles como son la conectividad movil e internet movil,
mensajes premium, descarga de tonos y logos, correo movil y conectividad WAP) de los accesos en un
periodo determinado, dividido por el nimero promedio ponderado de los accesos para el mismo periodo, y
luego se divide por el periodo determinado.

“Banda Ancha Mévil” incluye Internet movil (acceso a internet desde dispositivos que también se utilizan
para realizar llamadas de voz, como por ejemplo son los smartphones) e incluye Conectividad movil (acceso
a Internet desde dispositivos que complementan a la banda ancha fija, tales como “PC Cards /dongles”, que
permiten la descarga en movimiento de grandes cantidades de datos).

“Bucle desagregado/compartido” incluye los accesos a los dos extremos del bucle local de cobre alquilados
a otros operadores para ofrecer servicios de voz y de DSL (bucle completamente desagregado) o sélo el
servicio DSL (bucle desagregado compartido).

“Bucle local” circuito fisico que conecta el punto de terminacion de red en las dependencias del abonado a la
red de distribucién principal o instalacion equivalente de la red publica de telefonia fija.
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“Banda Ancha mayoristas” se refiere al acceso de banda ancha o fibra que les proveemos a nuestros
competidores, que luego ellos les venden a sus clientes residenciales o de empresas.

“Churn” porcentaje de desconexiones sobre los accesos medios de un periodo determinado.

“Cloud computing” es un servicio o informética en la nube, mas que un producto; el cual permite ofrecer
servicios de computacion a través de Internet. Servicio mediante el cual los recursos compartidos, software, e
informacién se proporcionan a los ordenadores y a otros dispositivos como una utilidad en la red
(normalmente Internet).

“Cuota Mercado” porcentaje que representa el nimero de accesos finales o de ingresos del operador con
respecto al mercado total existente en su area de concesion.

“FaasT”, tecnologia de seguridad cibernética que escanea el sistema de una organizacion las 24 horas, los
siete dias de la semana para prevenir ataques cibernéticos.

“FTTx” es un término genérico para designar cualquier acceso de banda ancha sobre fibra dptica que
sustituya total o parcialmente el cobre del bucle de acceso.

“Ganancia Neta” es la diferencia entre la base de accesos al cierre de un periodo y al comienzo de dicho
periodo.

“HDTV” o “high definition TV” por sus siglas en inglés o television de alta definicion. Tiene al menos el
doble de resolucion que la television con definicion estandar (SDTV), razén por la cual se puede mostrar
mucho mas detalle en comparacion a un televisor analogico o un disco digital versatil (DVD) normal.

“Ingresos de datos no SMS” son todos los ingresos de datos excluyendo los ingresos por SMS.

“IPTV” (Internet Protocol Television o television con protocolo de internet): sistemas de distribucién
por subscripcién de sefiales de televisién o video usando conexiones de banda ancha sobre el protocolo IP.

“Ingresos de Interconexion” son los ingresos recibidos de los otros operadores que utilizan nuestras redes
para terminar sus llamadas 0 mensajes, 0 conectar con nuestros clientes.

“Ingresos” se refiere a las ventas netas y a los ingresos provenientes de la prestacion de los servicios.

“Ingresos del servicio” se refiere a los ingresos menos los ingresos por venta de terminales. Los ingresos por
servicios se relacionan principalmente con los servicios de telecomunicaciones, especialmente los ingresos de
voz y datos (SMS y trafico de datos de descarga y los ingresos de carga) consumidos por nuestros clientes.

“Ingresos de salida” Ingresos de telefonia moévil de voz o datos (SMS, MMS) procedentes de clientes de la
operadora.

“Ingresos de entrada” ingresos de interconexion derivados de la finalizacion de Ilamadas de otros
operadores moviles o fijos a la red propia de Telefénica.

“ISP”, proveedor de servicios de internet.

“IT” o tecnologia de la informacidn, es el estudio, disefio, desarrollo, implementacidn, soporte o direccion de
los sistemas de informacion computarizados, en particular de software de aplicacion y hardware de
computadoras.

“Latch”, aplicacion cibernética que protege las cuentas y servicios on-line.
“LTE”, Long Term Evolution o tecnologia de acceso mdvil 4G.

“M2M” o0 maquina a maquina, se refiere a las tecnologias que permitan tanto a los sistemas mdviles e
inalambricos comunicarse con otros dispositivos de la misma capacidad.

“Metashield”, producto cibernético para proteger metadatos (informacién sobre datos) en documentos
digitales y archivos.
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“MVNO” operador movil virtual, es un operador de telefonia movil que no tiene derecho a usar el espectro
para la prestacion de servicios méviles. En consecuencia, un Operador Mdvil Virtual debe suscribir un
acuerdo de acceso con un operador de red movil para ofrecer acceso maévil a sus clientes. Un MVNO paga
una cuantia al operador de red movil por el uso de la infraestructura para facilitar la cobertura a sus clientes.

“OTT” 0 “over the top services” son servicios a través de internet (como television).

“Paquetes”: Productos combinados que combinan servicios fijos (linea fija, banda ancha y television) y
servicios maviles

“SMS P2P” significa servicio de mensajes cortos de persona a persona (normalmente enviado por clientes de
telefonia movil).

“SIM” significa modulo de identidad de abonado, una tarjeta inteligente extraible utilizado en teléfonos
maviles, médems USB, etc. para identificar al usuario en la red.

“Tacyt” es una herramienta cibernética que supervise, almacena, analiza y clasifica aplicaciones moviles
correlacionadas.

“Tarifa de terminacién Mévil” que es el cargo por minuto o SMS pagado por un operador de red de
telecomunicaciones a otro operador, cuando un cliente realiza una llamada a otro operador de red.

“Trafico de voz” significa minutos de voz utilizados por nuestros clientes durante un periodo determinado,
tanto de salida como de entrada.

“Trafico de Datos” incluye todo el trafico de los servicios de acceso a internet, de mensajeria (SMS, MMS)
y de conectividad que es transportado por las redes de Telefonica.

“Tarifa de terminacion Fija” es una tarifa establecida para le red fija, cuando un cliente realiza una llamada
a otro cliente de otro operador de red.

“TV de Pago” incluye Televisién por cable, por satélite, y Television a través de protocolo de internet
(IPTV).

“VoIP” voz sobre IP (protocolo de internet).
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B) ANEXO | DEL REGLAMENTO 809/2004
1 PERSONAS RESPONSABLES

1.1. Todas las personas responsables de la informacion que figura en el documento de registro y, segun
los casos, de ciertas partes del mismo, con, en el Gltimo caso, indicacion de las partes. En caso de personas
fisicas, incluidos los miembros de los drganos de administrativos, de gestion 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. Angel Vila Boix, en su calidad de Director General de Estrategia y Finanzas y D. Ramiro Sanchez de
Lerin Garcia-Ovies, en su calidad de Secretario General y del Consejo de Administracion de Telefonica,
S.A. (en lo sucesivo, indistintamente, la "Sociedad”, la “Compaiia”, la “Sociedad Emisora” o el “Emisor™),
asumen la responsabilidad de la totalidad del presente Documento de Registro, cuyo formato se ajusta al
Anexo | del Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004.

D. Angel Vila Boix y D. Ramiro Sanchez de Lerin Garcia-Ovies tienen poderes suficientes para representar
al emisor de los valores, Telefonica, en virtud de escritura publica otorgada ante el Notario de Madrid, D.
JesUs Roa Martinez, en fecha 14 de octubre de 2011, con el nimero 1.874 de su Protocolo, e inscrita en el
Registro Mercantil de Madrid, Tomo 25.212, Folio 63, Seccion 8, Hoja M-6164, inscripciéon 1.767, y en
escritura publica otorgada ante el Notario de Madrid D. Emilio Recoder de Casso en fecha 27 de octubre de
2005, con el namero 1.197 de su Protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 20.347,
Libro 0, Folio 108, Seccion 8, hoja M-6164, inscripcion 1.667, 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 informacion contenida en el documento de registro
es, segun su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su
contenido. En su caso, declaracion de los responsables de determinadas partes del documento de registro
gue 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, segiin su conocimiento,
conforme a los hechos y no incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

D. Angel Vila Boix y Ramiro Sanchez de Lerin Garcia-Ovies, como responsables del contenido del presente
Documento de Registro, declaran que, tras comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi
es, la informacion contenida en este Documento de Registro es, segun su conocimiento, conforme a los
hechos, y no incurre en ninguna omision que pudiera afectar a su contenido.

2 AUDITORES DE CUENTAS

2.1 Nombre y direccion de los auditores del emisor para el periodo cubierto por la informacion
financiera histdrica (asi como su afiliacién a un colegio profesional).

Las Cuentas Anuales correspondientes a los ejercicios 2015, 2014 y 2013 han sido auditadas por Ernst &
Young, S.L., con domicilio en Plaza Pablo Ruiz Picasso 1, 28020 Madrid, Espafia, empresa que figura
actualmente inscrita en el ROAC con el nimero S —0530.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefonica celebrada el 12 de mayo de 2016, se aprobd la
designacion de Ernst & Young, S.L. como Auditor de Cuentas para la verificacion de las Cuentas Anuales e
Informes de Gestion de Telefonica y de su Grupo Consolidado de Sociedades para el ejercicio 2016.
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Adicionalmente, se aprobd la designacion de PricewaterhouseCoopers Auditores S.L., con domicilio en
Madrid, Torre PWC, Paseo de la Castellana 259 B, como Auditor de Cuentas para la verificacion de las
Cuentas Anuales e Informes de Gestion de Telefdnica y de su Grupo Consolidado de Sociedades para los
gjercicio 2017, 2018 y 2019.

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 historica, 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 historica.

3 INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1 Informacién financiera historica seleccionada relativa al emisor, que se presentara para cada
gjercicio durante el periodo cubierto por la informacidn financiera historica, y cualquier periodo financiero
intermedio subsiguiente, en la misma divisa que la informacion financiera. La informacién financiera
histdrica seleccionada debe proporcionar las cifras clave que resumen la situacion financiera del emisor.

Informacion intermedia relativa al cierre de junio de 2016

La informacién financiera consolidada no auditada del Grupo Telefénica a 30 de junio de 2016 puede
consultarse en el Informe Financiero Semestral.

En relacion con la informacion financiera correspondiente al ejercicio 2015, que se presenta a efectos
comparativos en el Informe Financiero Semestral a 30 de junio de 2016, debe tenerse en cuenta que ha sido
modificado y que por ello no coincide con la informacion que figura en las Cuentas Anuales Consolidadas
correspondientes al ejercicio 2015, a consecuencia de las decisiones tomadas en relacion con las Operaciones
de Telefonica en el Reino Unido.

Como antecedente hay que considerar que el 24 de marzo de 2015, Telef6nica, S.A. suscribié un acuerdo con
el Grupo Hutchison Whampoa para la venta de las operaciones de Telefonica en Reino Unido. Conforme a lo
estipulado en la NIIF 5, las compafiias objeto del acuerdo fueron consideradas como grupo enajenable
mantenido para la venta a partir de dicha fecha, y sus operaciones clasificadas como operaciones en
discontinuacion en los estados financieros consolidados del ejercicio 2015.

Tras la decision de la Comision Europea de prohibir la venta al Grupo Hutchison Whampoa, el Consejo de
Administracion acordé en su reunion de 29 de junio de 2016 que Telefonica continuara explorando distintas
alternativas estratégicas para su filial, a implementar cuando las condiciones de mercado sean oportunas.
Debido a que las probabilidades de ejecucién de la operacion de venta eran mas inciertas, las operaciones de
Telefdnica en el Reino Unido han dejado de presentarse como operacion en discontinuacion y sus activos y
pasivos han dejado de clasificarse como mantenidos para la venta, pasando a presentarse linea a linea en los
estados financieros consolidados a 30 de junio de 2016. Los estados financieros comparativos han sido
modificados siguiendo este mismo criterio. Los impactos de este cambio de clasificacion se detallan en la
Nota 14 del informe financiero semestral, que ha sido objeto de revision limitada.
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2016 205 | |

(Millones de euros) Junio ©) Diciembre ) Var
Activos no corrientes 103.853 91.398 13,63%
Activos corrientes 19.153 31.576 (39,34%)

Detalles de Activo @

Intangibles 20.789 18.562 12,00%

Fondo de comercio 28.517 21.745 31,14%

Inmovilizado material 34.727 30.549 13,68%

Activos financieros corrientes 2.608 2971 (12,22%)

Efectivo y equivalentes de efectivo 2.884 2.599 10,97%
Fondos propios 26.225 27.556 (4,83%)
Pasivos no corrientes 64.795 60.549 7,01%
Pasivos corrientes 31.986 34.869 (8,27%)
Total activo = Total pasivo 123.006 122.974 0,03%
Deuda financiera neta @® 52.568 49.921 5,30%
Deuda financiera bruta 63.712 60.070 6,06%
Deuda financiera bruta / Total Pasivo 51,80% 48,85% 2,95
Deuda financiera neta / Total Pasivo 42,74% 40,59% 2,14

(*) Datos no auditados pero que han sido objeto de una revision limitada por parte del auditor.

(**) Las cifras a 31 de diciembre de 2015 han sido obtenidas de las cuentas anuales consolidadas auditadas correspondientes al ejercicio 2015,
no coincidiendo con la informacién comparativa incorporada en el Informe financiero Semestral a 30 de junio de 2016, dado que las
operaciones de Telefonica en el Reino Unido han dejado de considerarse como operacion en discontinuacion y sus activos y pasivos han
dejado presentarse como mantenidos para la venta.

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

(2) Deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2015= Deuda financiera a largo plazo + ciertas partidas de Otros acreedores a largo plazo
(1.073 millones de euros)+ Deuda financiera a corto plazo + ciertas partidas de Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar a corto
plazo (462 millones de euros) - ciertas partidas de Activos financieros no corrientes (5.793 millones de euros)- Activos financieros
corrientes - ciertas partidas de deudores y otras cuentas a cobrar a corto plazo (321 millones)- Efectivo y equivalentes de efectivo.

(3) Deuda financiera neta a 30 de junio de 2016 = Deuda financiera a largo plazo + Acreedores y otras cuentas a pagar a largo plazo (875) +
Deuda financiera a corto plazo + Acreedores y otras cuentas a pagar a corto plazo (471) - Activos financieros no corrientes (6.582) -
Activos financieros corrientes - Deudores y otras cuentas a cobrar CP (416) - Efectivo y equivalentes de efectivo.

2016 2015

Datos no auditados

(Millones de euros) Junio Junio(*) Var
Importe neto de la cifra de negocios 25.235 27.151 (7,06%)
Resultado operativo antes de amortizaciones (OIBDA) 7.756 8.289 (6,43%)
Resultado operativo 3.083 3.458 (10,84%)
Resultado financiero (1.320) (1.146) 15,18%
Resultado neto 1.241 2.142 (42,06%)
Resultado neto basico por accion 0,23 041 (43,90%)
Resultado operativo/ Importe neto de la cifra de negocios 12,22% 12,74% (4,08%)
Resultado financiero/OIBDA (17,02%) (13,83%) 23,10%

(*)Datos modificados: las cifras comparativas de 2015 han sido modificadas para dejar de presentar los resultados de Telefénica Reino Unido como
operacion en discontinuacion.
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Informacion historica seleccionada de los ejercicios 2015, 2014 y 2013

La informacion contenida en este apartado debera leerse conjuntamente con las Cuentas Anuales
Consolidadas correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014 y, en todo caso, esta sujeta en su integridad al
contenido de las Cuentas Anuales Consolidadas del emisor.

INFORMACION FINANCIERA
SELECCIONADA BAJO NIIF 2015 2014 2013
Var Var
(Millones de euros) diciembre diciembre diciembre 2015vs 2014 2014 vs 2013
Activos no corrientes 91.398 99.448 89.597 (8,09)% 10,99%
Activos corrientes 31.576 22.900 29.265 37,89% (21,75)%
Detalles de activo (*)
Intangibles 18.562 22.227 18.548 (16,49)% 19,84%
Fondo de comercio 21.745 25.437 23.434 (14,51)% 8,55%
Inmovilizado material 30.549 33.156 31.040 (7,86)% 6,82%
Activos financieros corrientes 2.971 2.932 2.117 1,33% 38,50%
Efectivo y equivalentes de efectivo 2.599 6.529 9.977 (60,19)% (34,56)%
Fondos propios 27.556 30.321 27.482 (9,12)% 10,33%
Pasivos no corrientes 60.549 62.318 62.236 (2,84)% 0,13%
Pasivos corrientes 34.869 29.709 29.144 17,37% 1,94%
Total activo = Total pasivo 122.974 122.348 118.862 0,51% 2,93%
Deuda financiera neta W@ ® 49.921 45,087 45,381 10,72% (0,65)%
Deuda financiera bruta 60.070 59.782 60.699 0,48% (1,51)%
Importe neto de la cifra de negocios 47.219 43.458 50.547 8,65% (14,02)%
Resultado  operativo antes de
amortizaciones (OIBDA) 11.414 13.781 17.477 (17,18)% (21,15)%
Resultado operativo 2.897 6.350 8.861 (54,38)% (28,34)%
Resultado financiero (2.581) (2.779) (2.842) (7,12)% (2,22)%
Resultado Neto 2.745 3.001 4.593 (8,53)% (34,66)%
Dividendo por accion 0,75 0,75 0,35 0,00% 114,29%
Resultado neto basico por accién @ 0,51 0,60 0,96 (15,00)% (37,50)%
Resultado Operativo/ Importe neto de la
cifra de negocios 6,14% 14,61% 17,53% (58,01)% (16,65)%
Resultado financiero /OIBDA® 22,61% 20,17% 16,26% 12,14% 24,01%
Deuda financiera neta / OIBDA® 437,37% 327,17% 259,66% 33,68% 26,00%
Deuda financiera bruta / Total pasivo 48,85% 48,86% 51,07% (0,03)% (4,32)%
Deuda financiera neta / Total pasivo 40,59% 36,85% 38,18% 10,16% (3,48%)

(1) Deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2015= Deuda financiera a largo plazo + ciertas partidas de Otros acreedores a largo plazo (1.073
millones de euros)+ Deuda financiera a corto plazo + ciertas partidas de Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar a corto plazo (462
millones de euros) - ciertas partidas de Activos financieros no corrientes (5.793 millones de euros)- Activos financieros corrientes - ciertas
partidas de deudores y otras cuentas a cobrar a corto plazo (321 millones)- Efectivo y equivalentes de efectivo.

(2) Deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2014= Deuda financiera a largo plazo + ciertas partidas de Otros acreedores a largo plazo (1.276
millones de euros)+ Deuda financiera a corto plazo + ciertas partidas de Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar a corto plazo (210
millones de euros) - ciertas partidas de Activos financieros no corrientes (6.267 millones de euros)- Activos financieros corrientes - ciertas
partidas de deudores y otras cuentas a cobrar a corto plazo (453 millones)- Efectivo y equivalentes de efectivo .

(3) Deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2013= Deuda financiera a largo plazo + ciertas partidas de Otros acreedores a largo plazo (1.145
millones de euros)+ Deuda financiera a corto plazo + ciertas partidas de Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar a corto plazo
(99millones de euros) - ciertas partidas de Activos financieros no corrientes (4.468 millones de euros)- Activos financieros corrientes - Efectivo y
equivalentes de efectivo.

(4) El calculo del Resultado neto basico por accion se detalla en el capitulo 26 del presente documento de registro.

(5) Este ratio ha sido calculado tomando los valores absolutos de las correspondientes partidas.

En relacion con la informacion financiera seleccionada incorporada en el cuadro anterior correspondiente al
periodo 2015, debe tenerse en consideracion, que ha sido modificada a efectos comparativos en Informe
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Financiero Semestral a 30 de junio de 2016, respecto de la informacion que figura en las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2015, debido a que las Operaciones de Telefénica en el Reino Unido han dejado
de ser registradas como operacion en discontinuacion a partir del 30 de junio de 2016.

Asimismo, varios de los indicadores que figuran en las tablas anteriores tienen la consideracion de medidas
alternativas de rendimiento (APM), que se desglosan en el capitulo 26.

Cotizacion histérica de las acciones de Telefonica, S.A.

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

2016
2015 2014 2013
hasta el 17/10
N° de acciones (x1.000) 4.900.571 4.975.199 4.657.204 4.551.025
Ultimo precio periodo (euros) 8,78 10,24 11,92 11,835
Precio max. periodo (euros) 10,35 14,31 13,43 13,135
Precio min. periodo (euros) 7,45 9,97 10,76 9,466

4 FACTORES DE RIESGO

Se revelaran de manera prominente en una seccion 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 presente Documento de Registro (paginas de
la3alal4).

5 INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1 Historial y evolucion del emisor.

5.1.1 Nombre legal y comercial del emisor;

La denominacioén social de la entidad emisora es “Telefonica, S.A.”.

5.1.2 Lugar de registro del emisor y nimero 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 codigo de identificacion fiscal A-28/015865.

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

Telefdnica fue constituida por tiempo indefinido en escritura pablica autorizada por el Notario del Ilustre
Colegio de Madrid D. Alejandro Rosellé 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 afio.

Los Estatutos Sociales de la Compafiia fueron adaptados a la Ley de Sociedades Andnimas por escritura
otorgada el dia 10 de julio de 1990, ante el Notario de Madrid D. Miguel Mestanza Fragero. Sin perjuicio de
su obtencidn o consulta en el Registro Mercantil de Madrid, cualquier persona interesada podra consultar los
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Estatutos Sociales de la Compariia 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 Compafiia (www.telefonica.com).

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

Telefonica es una sociedad mercantil andnima, de nacionalidad espafiola, que tiene su domicilio social en
Madrid, Gran Via numero 28 (Cddigo 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

Telefonica tiene forma juridica de sociedad andnima 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 dem&s normativa
complementaria.

Puede consultarse el Anexo VII de las Cuentas Anuales Consolidadas de 2015 para obtener los principales
aspectos regulatorios y concesiones y licencias del Grupo Telefénica.

5.1.5 Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad del emisor.

En la Nota 2 “Bases de presentacién de los Estados Financieros Consolidados” dentro de apartado de
“Comparacion de la informacion y principales variaciones en el perimetro de consolidacion” de las Cuentas
Anuales Consolidadas del Grupo Telefénica referidas al ejercicio 2015, se describen los principales
acontecimientos que han tenido lugar en el desarrollo de la actividad del Grupo durante el ejercicio 2015.
Asimismo, en el Anexo | de dichas Cuentas Anuales se detallan las variaciones del perimetro de
consolidacion por area geografica.

En la Nota 2 “Bases de presentacion de los Estados Financieros Consolidados” dentro del apartado de
“Comparacion de la informacion” de las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Telefonica referidas al
gjercicio 2014, que sé encuentran depositadas en la CNMV, se describen los principales acontecimientos que
han tenido lugar en el desarrollo de la actividad del Grupo durante los ejercicios 2014 y 2013,
respectivamente. Asimismo, en el Anexo | de dichas Cuentas Anuales Consolidadas se detallan las
variaciones del perimetro de consolidacidn por area geogréafica.

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

Modificaciones en materia de Gobierno Corporativo
El 8 de abril de 2016, el Consejo de Administracion de Telefonica, S.A. adoptd los siguientes acuerdos:

. Designar a D. José Maria Alvarez — Pallete Lépez como Presidente del Consejo de
Administracién y de la Comisién Delegada, en sustitucion de D. César Alierta lzuel.

. Tomar razon y registrar la renuncia voluntaria presentada en sus respectivos cargos como
miembros del Consejo de Administracion de Telefénica, S.A. por D. Carlos Colomer Casellas, D.
Alfonso Ferrari Herrero, D. José Fernando de Almansa Moreno-Barreda y D. Santiago Fernandez
Valbuena.
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. Conforme a la propuesta de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Gobierno
Corporativo, nombrar a Dfa. Sabina Fluxa Thienemann, D. José Javier Echenique Landiribar, D.
Peter Loscher y D. Juan Ignacio Cirac Sasturain como Consejeros Independientes de Telefonica, S.A.

. Nombrar Consejero Independiente Coordinador a D. Francisco Javier de Paz Mancho.

. Designar : (i) al Consejero Independiente D. Francisco Javier de Paz Mancho como miembro
de la Comision Delegada; (ii) al Consejero Independiente D. José Javier Echenique Landiribar como
Presidente de la Comisién de Auditoria y Control; (iii) al Consejero Independiente D. Francisco
Javier de Paz Mancho como miembro y Presidente de la Comisién de Nombramiento, Retribuciones
y Buen Gobierno.

El 27 de abril de 2016, el Consejo de Administracion de Telefdnica, S.A. adopt6 los siguientes acuerdos:

- Nombrar a D? Sabina Fluxa Thienemann Vocal de la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, y a D. Francisco Javier de Paz Mancho Vocal de la Comision de
Auditoria y Control.

- Tomar razon del cese de D. Francisco Javier de Paz Mancho como Vocal de la Comision de
Calidad del Servicio y Atencion Comercial.

- Reorganizar las Comisiones de Regulacion y de Asuntos Institucionales, que pasaron a
constituir una Unica Comisién, bajo la denominacién de Comision de Regulacion y Asuntos
Institucionales.

- Reorganizar las actuales Comisiones de Estrategia y de Innovacién, que pasaron a constituir
una Unica Comision, bajo la denominacion de Comision de Estrategia e Innovacion, nombrando a D.
Juan Ignacio Cirac Sasturain (Consejero Independiente) y a D. Peter Ldscher (Consejero
Independiente) como Vocales de dicha Comisién.

Registro de las operaciones de Telefonica Reino Unido

El 24 de marzo de 2015, Telefénica, S.A. suscribié un acuerdo con el Grupo Hutchison Whampoa para la
venta de las operaciones de Telefénica en Reino Unido. Conforme a lo estipulado en la NIIF 5, las
compafiias objeto del acuerdo fueron consideradas como grupo enajenable mantenido para la venta a partir
de dicha fecha, y sus operaciones clasificadas como operaciones en discontinuacion en los estados
financieros consolidados del ejercicio 2015.

Tras la decision de la Comision Europea de prohibir la venta al Grupo Hutchison Whampoa, el Consejo de
Administracién acordd en su reunion de 29 de junio de 2016 que Telefonica continuara explorando distintas
alternativas estratégicas para su filial, a implementar cuando las condiciones de mercado sean oportunas.
Debido a que las probabilidades de ejecucion de la operacion de venta son mas inciertas, las operaciones de
Telefonica en el Reino Unido han dejado de presentarse como operacién en discontinuacién y sus activos y
pasivos han dejado de clasificarse como mantenidos para la venta, pasando a presentarse linea a linea en los
estados financieros consolidados. Los estados financieros comparativos han sido modificados siguiendo este
mismo criterio. Los impactos de este cambio de clasificacion se detallan en la Nota 14 de la memoria
semestral de Junio 2016.
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El 5 de septiembre de 2016, Telefénica anuncié que entre las distintas alternativas estratégicas gque se estan
analizando respecto a la mencionada filial (todas ellas manteniendo Telefonica la mayoria accionarial), se
incluye una posible Oferta Publica de Venta de acciones, habiéndose iniciado los correspondientes trabajos
preparatorios.

Venta del 1,51% del capital social de China Unicom

El 10 de julio de 2016, Telefonica Internacional, S.A.U. (filial 100% de Telefonica, S.A.), procedié a la
venta de 361.794.559 acciones de China Unicom (Hong Kong) Limited (China Unicom), representativas de
un 1,51% del capital social de dicha sociedad, mediante un proceso de colocacion de transmision en blogue
de un lote de acciones (block trade), a un precio de 7,80 dolares de Hong Kong por accion, lo que implica un
importe total de 2.822 millones de ddlares de Hong Kong, aproximadamente 322 millones de euros. Asi,
Telefonica mantiene una participacion cercana al 1% en China Unicom.

La participacion de Telefonica en China Unicom esta clasificada como activo financiero disponible para la
venta. Tras la reclasificacion a la cuenta de resultados de las pérdidas incluidas en “otro resultado global”
dentro del patrimonio neto atribuible a la Sociedad dominante y a otros tenedores de instrumentos de
patrimonio, la transaccion ha tenido un impacto negativo en el resultado consolidado del ejercicio por
importe de 123 millones de euros.

5.2  Inversiones.

5.2.1. Descripcién, (incluida la cantidad) de las principales inversiones del emisor por cada ejercicio para
el periodo cubierto por la informacion financiera histérica hasta la fecha del documento de registro.

El detalle de las inversiones (materiales e inmateriales) por lineas de actividad es el siguiente:

junio

Datos no auditados Inmovilizado Inmovilizado
(Millones de euros) Intangible Tangible
Espafia 99 790
Reino Unido 80 335
Alemania 158 275
Brasil 145 647
Hispam 69 946
Otros y eliminaciones 37 73
Total Grupo 588 3.066
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El desglose de los mayores importes de inversiones materiales e inmateriales por lineas de actividad, a 30 de
junio 2016, es el siguiente:

Datos no auditados 2016

(Millones de euros) junio
Otras
Espafia Reino Unido  Alemania Brasil Hispam sociedades y Total
eliminaciones

Inmovilizado Tangible 790 335 275 647 946 73 3.066
Construcciones 7 0 4 2 1 3 17
Instalgcm_nes técnicas 'y 16 2 248 135 70 3 474
maquinaria

Inm. Material en curso 755 333 10 495 871 65 2.529
Otros inmovilizados 12 0 13 15 4 2 46
Inmovilizado Intangible 99 80 158 145 69 37 588
Concesiones y Licencias 7 0 0 0 0 0 7
Otros intangibles 92 80 158 145 69 37 581
Total Grupo 889 415 433 792 1.015 110 3.654
Peso especifico 24,33% 11,36% 11,85% 21,67% 27,78% 3,01% 100%

La inversion consolidada en el primer semestre del ejercicio 2016 asciende a 3.654 millones de euros (5.509
millones en el primer semestre de 2015), un 33,68% menos que en el mismo periodo de 2015 e incluye 10
millones de euros de adquisiciones de espectro fundamentalmente en Alemania y Espafia. La caida interanual
se debe, basicamente, a las fuertes inversiones en adquisicion de espectro realizadas en 2015 por un importe
de 1.589 millones de euros (1.195 millones en Alemania, 204 millones en Argentina, 135 millones en
Ecuador, 49 millones en Esparfia y 6 millones en Chile). La Compafiia tiene el foco de inversion centrado en
el despliegue de redes ultra-rapidas.

La inversion en Telefonica Espafia asciende a 889 millones de euros en el primer semestre de 2016 (889
millones en el primer semestre de 2015), en linea con el afio anterior, e incluye 7 millones de espectro.

La inversion en Telefénica Reino Unido asciende a 415 millones de euros en el primer semestre de 2016
(mismo importe que en el periodo anterior) centrado fundamentalmente en la expansion de LTE.

La inversion en Telefonica Alemania asciende a 433 millones de euros en el primer semestre de 2016 (1.658
millones en el primer semestre de 2015), este detrimento se debe fundamentalmente a la compra de espectro
en 2015, que ascendio a 1.195 millones de euros. Las inversiones estan asociadas principalmente a la
intensificacion del esfuerzo en la integracién de la red.

La inversién en Telefonica Brasil asciende a 792 millones de euros en el primer semestre de 2016 (961
millones en el mismo periodo del afio anterior), un 17,59% menos que en el mismo periodo del afio anterior,
debido fundamentalmente a proyectos de eficiencia y optimizacién apoyados en Big Data. La inversion se
destina a la expansion de la cobertura LTE, capacidad de 3G y mayor penetracion de FTTx para garantizar
una calidad superior en conectividad.

La inversion en Telefénica Hispanoamérica se sitda en 1.015 millones de euros en el primer semestre de
2016 (1.474 millones en el primer semestre de 2015). La inversion esta principalmente orientada al
despliegue de 3G y 4G, asi como la mejora y desarrollo de cobre y fibra.
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El detalle de las inversiones materiales e intangibles por segmentos y principales paises para cada uno de los
periodos, seria el siguiente:

2016 2015(*) 2014 2013 Var. Var.

(Millones de euros) junio diciembre diciembre diciembre 2015-14 2014-13
Espafia 889 1.827 1.732 1.529 5,48% 13,26%
Reino Unido 415 882 755 1.385 16,94% -45,51%
Alemania 433 2.230 849 666 162,76% 27,46%
Brasil 792 2.105 2.933 2.127 -28,23% 37,88%
Hispam 1.015 3.060 2.842 3.118 7,67% -8,84%
Argentina 311 938 675 574 38,98% 17,59%
Colombia 117 342 496 457 -31,08% 8,47%
México 96 266 252 242 5,63% 3,99%
Venezuela 22 139 191 608 -26,91% -68,64%
Pert 149 491 421 479 16,61% -12,14%
Chile 215 433 429 488 1,03% -12,07%
Ecuador 30 241 102 94 135,55% 9,44%
Uruguay 9 33 31 46 4,73% -31,70%
Centroamérica 66 177 245 130 -27,57% 87,02%
Otros y eliminaciones 110 357 337 570 6,02% -40,90%
Total Grupo 3.654 10.461 9.448 9.395 10,73% 0,56%

(*) En 2015 se han incluido las inversiones realizadas por Telefénica Reino Unido..

La evolucion de los Fondos de comercio sé explica por el impacto de las diferencias de conversion y la
correccion monetaria en los fondos de comercio, debido a la evolucién de los tipos de cambio de las divisas
donde el Grupo opera.

En la Nota 7 del Informe Financiero Semestral se detalla la evolucion de las partidas de activos intangibles,
los fondos de comercio y del inmovilizado material, durante los seis primeros meses de 2016. Asimismo,
pueden consultarse las Notas 6, 7 y 8 (Intangibles, Fondo de comercio e Inmovilizado material) de las
Cuentas Anuales Consolidadas de 2015, 2014 y 2013 para obtener un detalle de las principales inversiones
en cada uno de estos periodos.

5.2.2. Descripcién de las inversiones principales del emisor actualmente en curso, incluida la distribucion
de estas inversiones geograficamente (nacionales y en el extranjero) y el método de financiacion
(interno o externo);

En el apartado 5.2.1 se detallan la distribucion geografica de las principales inversiones intangibles y
materiales segin los nuevos segmentos de la compafila y en el Anexo VII de las Cuentas Anuales
Consolidadas referido a las principales concesiones y licencias del grupo Telef6nica, se recoge una
descripcion detallada sobre las licencias del Grupo proximas a expirar y aquellas recientemente adquiridas o
renovadas, asi como informacidn sobre proximos concursos o subastas de espectro.
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En relacién con las altas de inmovilizado material en curso a 30 de junio de 2016, que ascienden a 2.529
millones de euros, destacan las inversiones realizadas en:

- Telefénica Espafia, donde se mantiene el fuerte impulso en el despliegue de fibray LTE;
- Telefonica Reino Unido, con foco en el despliegue de LTE;

- Telefonica Alemania, donde las inversiones estdn asociadas al despliegue 4G e integracion de la
red, que se intensificaran en la segunda mitad del afio 2016;

- Telefédnica Brasil, donde la inversion se destina a la expansion de la cobertura LTE, capacidad de 3G
y mayor penetracion de FTTx para garantizar una calidad superior en conectividad.; y

- Telefénica Hispanoamérica, donde la inversion se destina fundamentalmente al despliegue de 3G y
4G, asi como la mejora y desarrollo de cobre y fibra.

Los flujos de caja obtenidos de la explotacidn constituyen la principal fuente de liquidez para financiar las
operaciones derivadas del negocio, las inversiones, licencias y los pagos por intereses y principal de la deuda
financiera. La Compafiia también acude a la financiacion externa, en la que se incluye una multiplicidad de
instrumentos financieros, especialmente obligaciones y bonos, obligaciones perpetuas subordinadas asi como
préstamos de instituciones financieras. Recientemente, la Compafiia ha acudido a otras fuentes de liquidez
contabilizadas como instrumentos de patrimonio, tales como obligaciones convertibles en acciones o
ampliaciones de capital. Puede consultarse la Nota 13 de las Cuentas Anuales Consolidadas para ver la
composicion del pasivo financiero de la Compafiia.

5.2.3. Informacidén sobre las principales inversiones futuras del emisor sobre las cuales sus drganos de
gestion hayan adoptado ya compromisos firmes.

Ademas de las descritas en otros apartados de este Documento de Registro, no existen otras inversiones
futuras relevantes sobre las cuales los 6rganos de gestion del Emisor hayan adoptado compromisos firmes.

6 DESCRIPCION DE LA EMPRESA
6.1 Actividades principales

6.1.1 Descripcién y factores clave relativos al caracter de las operaciones del emisor y de sus principales
actividades, declarando las principales categorias de productos vendidos y/o servicios prestados en cada
ejercicio durante el periodo cubierto por la informacion financiera historica;

Los principales servicios ofrecidos por Telefénica pueden consultarse en el Informe de Gestién Consolidado
dentro de las Cuentas Anuales Consolidadas de los ejercicios 2015, 2014 y 2013 en el apartado “Productos y
Servicios”.

Telefénica, S.A.
37



Yelefonica

6.1.2 Indicacion de todo nuevo producto y/o servicio significativos que se hayan presentado y, en la medida
en que se haya divulgado publicamente su desarrollo, dar la fase en que se encuentra.

En el primer semestre del 2016, destacan las siguientes novedades:

En Telefénica Espafia, en el afio 2016, Movistar ha continuado adaptando su oferta y tarifas a las
necesidades crecientes de los clientes, que demandan cada vez mayores prestaciones y calidad de
servicio. Asi destaca en febrero de 2016 el incremento de 1 GB de datos mdviles para clientes
Fusion residenciales y lineas méviles adicionales Fusion. Por otro lado, a finales de enero 2016
Movistar anunci6 la incorporacién de la Champions y Europa League a su oferta de television,
contenidos disponibles de manera gratuita durante toda la temporada actual para todos los clientes de
“Movistar Fusiont”.

Asimismo en mayo 2016, Movistar introdujo una mejora de las velocidades de conectividad para
hacer simétricas todas las conexiones de Fibra, tanto para la modalidad de 30 Mbps como para la de
300 Mbps, gratis para todos los clientes “Fusion”.

Posterior al cierre del primer semestre del 2016, el 3 de julio, se ha lanzado un nuevo portfolio
“Movistar Fusion+” que aumenta el valor ofrecido a los clientes adaptandose a sus preferencias. Asi,
los paquetes basicos pasan a incluir contenidos de “La Liga” espafiola, los de fibra ultrarrapida la
“UEFA Liga de Campeones”; y las nuevas modalidades de “Movistar Fusiéon+” incorporan lineas
moviles y contenidos de TV Premium adicionales.

En la primera mitad del afio 2016, Telefénica Alemania continGa con sus tarifas O2 Blue, todas
ellas con acceso a LTE y funcién automatica de datos, que permite a los clientes la extension
automatica del paquete de datos mensual cuando se llega al limite. Se han lanzado ademas
promociones de 1GB adicional para las tarifas M, L y XL, asi como EU roaming ilimitado en todas
las tarifas.

En la primera mitad de 2016, Telefénica Brasil ha completado su oferta del servicio mévil con
planes con un volumen de datos mayor, mas minutos de trafico de voz y productos innovadores tales
como “Vivo Bis” (acumulacién para el mes siguiente de los datos no consumidos por el cliente en el
mes) o Multivivo con 3Gb para navegacion Movil, que completan el producto “SmartVivo”. En
prepago, destacan el lanzamiento de “Vivo Tudo Turbo” (que refuerza la oferta de minutos, SMS y
datos de “Vivo Tudo” con mayor franquicia de datos) y de “Seguro Recarga Garantida” (que asegura
la recarga en caso de desempleo o de incapacidad para trabajar). Se han reforzado igualmente las
ofertas del segmento Control con “Vivo Controle Giga” y las ofertas de SVA’s.

En Telefénica Hispanoamérica destaca, diferenciandolo por paises:

— En la primera mitad del afio 2016, la oferta de Movistar Peri se sigue centrando en la
mejora de la velocidad de la banda ancha fija y la paquetizacion de los duos junto a la TV,
“completa tu trio”. Continua la digitalizacion de la red que permite ofrecer TV de pago con
contenidos propios exclusivos, mas canales HD y la venta de mas decodificadores en
vivienda. Lanzamiento de Tuenti orientado al sector joven.

— En Telefonica Colombia, en la primera mitad del afio 2016, el enfoque comercial se sigue
centrando en el cobro por segundos y datos con servicios de valor agregado incluidos. La
tendencia es hacia planes de voz ilimitados centrdndose en los clientes de mayor valor.
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— En la primera mitad del afio 2016, en Telefénica Chile destaca el foco en acciones de
fidelizacion, que ha permitido mejorar condiciones comerciales de los clientes. En banda
ancha fija, se promovié aumento de velocidad en clientes, y en mdviles se incrementaron
paquetes de datos. A nivel de captaciéon en la primera mitad del 2016 destaca la oferta
“Movistar One”, orientada a clientes de mayor valor, que permite renovar Smartphone a los
clientes cada afio. En prepago se realiz6 lanzamiento de acceso gratuito a redes sociales con
recargas minimas.

En Telefonica México en la primera mitad del 2016 destaca el lanzamiento de la nuevas
ofertas ilimitadas con inclusion de planes de datos muy competitivo con acceso gratuito a
redes sociales y con Ilamadas ilimitadas a USA y a Canada.

En la primera mitad del afio 2016 en Telefénica Argentina destaca la puesta en marcha de
nuevas acciones de retencién, con adecuacion de los planes al consumo de los clientes en
moviles. Destaca también la promocién del uso de datos en 4G (durante el afio se lanzo
nuevo servicio valor afiadido de musica con Napster). A nivel de captacion destaca nueva
oferta comercial para portabilidad que permitié lograr saldo positivo. En el servicio de
banda ancha fija destaca el lanzamiento de una nueva oferta comercial con descuentos del
50% por tres meses con 1 afio gratuito del servicio de OTT. Desde el 15 mayo de 2016
destaca la subida de precios de la cuota de abono de 13 a 38 pesos en el servicio de telefonia
fija.

Los principales servicios digitales a destacar hasta 30 de junio de 2016 son:

Servicios de Video/TV: Servicios IPTV (protocolo de internet), servicios de televisién over-the-top
y TV por cable y satélite. En algunos mercados, son ofrecidos servicios avanzados de TV, como TV
de alta definicion (HDTV), servicio multi sala o “multiroom” (el cual permite a los clientes ver
diferentes canales de TV en diferentes cuartos y servicios de grabacion de video digital (DVR).

Internet of Things (“IoT”): incluye soluciones horizontales de 10T (la gestion de conectividad,
datos y dispositivos). Dentro de este entorno, Telefénica tiene su propia plataforma y un activo
clave. Adicionalmente, Telefonica ofrece soluciones “end to end” en los campos “Movilidad Smart”,
“Ciudades Smart”, “Minorista Smart” y “Energia Smart”, y nuevos negocios como “Industria
Smart”, “Sanidad Smart”, entre otros. En estos campos Telefonica ofrece soluciones “end to end”:
“dispositivo + conectividad + aplicacion”.

Servicios de E-Health y atencién remota: Conjunto de servicios como apoyo a las practicas de
cuidado de la salud mediante procesos electrénicos y de comunicacion, con el fin de minimizar los
costes del sector salud y optimizar los tiempos para todos los agentes involucrados, trabajadores y
pacientes. Los servicios incluyen gestion remota de pacientes cronicos, tele asistencia a través de
servicios de conectividad, gestion de emergencias y citas médicas e imagenes digitales.

Servicios financieros y otros servicios de pago: Estos servicios permiten a clientes finales e
instituciones financieras a transferir dinero a recibir y hacer pagos.

Servicios de seguridad: Amplio conjunto de facilidades (Seguridad Gestionada, Seguridad de
Cloud y Comunicaciones, Seguridad Cibernética (tratos, vulnerabilidades y plataformas anti fraude))
que buscan proteger la informacion almacenada en los dispositivos de los clientes y accesos, uso,
revelacion de informacion, ruptura o destruccién no autorizados en redes; incluyendo servicios
desarrollados por 11Paths como Latch, FaasT, Metashield y Tacyt.
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e Servicios de Cloud: Telefénica incluye un amplio conjunto de productos y servicios para grandes
corporaciones con foco en “Servicios Gestionados en la Nube”, para construir una infraestructura de
ambientes gestionados, gestion de herramientas complejas y aplicaciones de IT para controlar o
gestionar dichas infraestructuras. Por otro lado, para la mediana y pequefia empresa, incluye
servicios de bucles SaaS con servicios de comunicacion para impulsar la presencia digital de estos
negocios e incrementar la productividad y colaboracién de los empleados.

e Publicidad (Advertising): Portafolio de canales de marketing que marcas terceras pueden utilizar
para darse a conocer y adquirir clientes. Utilizando canales tradicionales como mensajeria, junot a
nuevos canales como pantallas programaticas y conectividad patrocinada. Todo esto es posible
gracias a tecnologia desarrollada por Telefénica como son los SMS, SMS en masa y portales
moviles a través de la data de nuestros clientes.

e Big Data: Incluye el producto de “Smart Steps”, el cual ayuda a clientes minoristas, municipalidades
y agentes publicos de seguridad a entender el flujo de personas. Red de data mévil andnima y otros
agregados son utilizados para calcular el flujo en un area. Telefonica también ofrece servicios B2B
opt-in para el sector financiero (Gestion de riesgo) para impulsar la prevencion de fraude y la
puntuacion de crédito en nuestros mercados en Brasil, Reino Unido y Chile. Recientemente “Smart
Steps” ha lanzado un proyecto conjunto con China Unicom con sede en Beijing, para vender ideas de
datos en China.

e Comunicaciones futuras: Incluye “TU Go”, el cual es una aplicacion exclusiva de Movistar que
permite a los clientes mantener el mismo nimero en todos sus dispositivos y poder comunicarse a
través de todos sus dispositivos via W-Fi.

6.2 Mercados principales

La informacion sobre la segmentacion de la informacién, de resultados e inversiones en activos fijos del
primer semestre del ejercicio 2016, asi como del primer semestre del ejercicio 2015, puede consultarse en la
Nota 5 del Informe Financiero Semestral y la informacién sobre los mercados principales en que el emisor
compite puede consultarse en el Informe de Gestion Semestral dentro del Informe Financiero Semestral.

La estructura organizativa del Grupo Telefénica, aprobada en el Consejo de Administracion de 26 de febrero
de 2014, comprende los siguientes segmentos: Telefonica Espafia, Telefonica Brasil, Telefonica Alemania,
Telefdnica Reino Unido y Telefonica Hispanoamérica (integrado por las operadoras del Grupo en Argentina,
Chile, Peru, Colombia, México, Venezuela y Centroamérica, Ecuador y Uruguay). En estos segmentos se
incorpora toda la informacion correspondiente a los negocios de telefonia fija, mavil, cable, datos, internet,
television y otros servicios digitales de acuerdo con su localizacion geografica. Dentro del epigrafe "Otros y
eliminaciones" se incluyen las compafiias pertenecientes a las areas transversales, asi como otras sociedades
del Grupo y las eliminaciones del proceso de consolidacian.

En 2015 las operaciones de Telefénica en Reino Unido fueron consideradas como grupo enajenable
mantenido para la venta y sus operaciones clasificadas como operaciones en discontinuacién. Tras la
decisién de la Comision Europea de prohibir la venta al Grupo Hutchison Whampoa, el Consejo de
Administracion acordd en su reunién de 29 de junio de 2016, que Telefénica continuara explorando distintas
alternativas estratégicas para su filial. Debido a que las probabilidades de ejecucion de la operacion de venta
son mas inciertas, las operaciones de Telefénica en el Reino Unido han dejado de presentarse como
operacion en discontinuacion y sus activos y pasivos han dejado de clasificarse como mantenidos para la
ventas, pasando a presentarse linea a linea en los estado financieros consolidados. Como consecuencia la
informacidn segmentada correspondiente a 2015 ha sido modificada.
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La informacion sobre la segmentacién de la informacion de resultados e inversiones en activos fijos de los
ejercicio 2015, 2014 y 2013, puede consultarse en la Nota 4 de las Cuentas Anuales Consolidadas y la
informacion sobre los mercados principales en que el emisor compite puede consultarse en el Informe de
Gestion Consolidado dentro de las Cuentas Anuales.

6.3 Cuando la informacion dada de conformidad con los puntos 6.1 y 6.2 se haya visto influenciada por
factores excepcionales, debe mencionarse este hecho.

No aplica.

6.4 Si es importante para la informacién empresarial o para la rentabilidad del emisor, revelar
informacién sucinta relativa al grado de dependencia del emisor de patentes o licencias, contratos
industriales, mercantiles o financieros, o de nuevos procesos de fabricacion.

La informacion sobre los activos intangibles puede consultarse en la Nota 6 de las Cuentas Anuales
Consolidadas del Grupo Telefénica referidas al ejercicio 2015.

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

Las declaraciones sobre la posicion competitiva de Telefonica responden a estimaciones internas de la
Compafiia cuyo detalle puede consultarse en el Informe de Gestion del Grupo Telefdnica correspondientes al
ejercicio 2015, 2014 y 2013.

7 ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1  Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcion del grupo y la posicion del emisor en el
grupo.

La descripcion de la estructura del Grupo Telefénica puede consultarse en la Nota 1 del Informe Financiero
Semestral y en el Anexo | de las Cuentas Anuales Consolidadas referidas al ejercicio 2015.

La estructura organizativa del Grupo Telefdnica fue aprobada en el Consejo de Administracion de 26 de
febrero de 2014 y comprendia los siguientes segmentos: Telefonica Espafia, Telefonica Brasil, Telefonica
Alemania, Telefénica Reino Unido y Telefonica Hispanoamérica (integrado por las operadoras del Grupo en
Argentina, Chile, Pert, Colombia, México, Venezuela y Centroamérica, Ecuador y Uruguay).

7.2 Lista de las filiales significativas del emisor, incluido el nombre, el pais de constitucion o residencia,
la proporcion de interés de propiedad y, si es diferente, su proporcion de derechos de voto.

La lista completa de las principales compafiias que integran el Grupo, incluyendo sus nombres, el pais de
constitucion o residencia, la proporcion de interés de propiedad y, si es diferente, su proporcion de derechos
de voto se incluye en el Anexo VI de las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Telefdnica referidas al
gjercicio 2015. Adicionalmente pueden consultarse las variaciones de perimetro de consolidacién en el
Anexo | de las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo referidas al ejercicio 2015 y en el Anexo | del
Informe Financiero Semestral.
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8 PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPO

8.1 Informacion relativa a todo inmovilizado material tangible existente o previsto, incluidas las
propiedades arrendadas, y cualquier gravamen importante al respecto.

La composicion y movimientos en los ejercicios 2015, 2014 y 2013 de las partidas que integran el
“inmovilizado material” se describen en la Nota 8 de las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo
Telefonica correspondientes a los ejercicio 2015 y 2014.

8.2 Descripcion de cualquier aspecto medioambiental que pueda afectar al uso por el emisor del
inmovilizado material tangible.

Los aspectos medioambientales aparecen descritos en la Nota 21 “Otra informacion” epigrafe ¢) “Aspectos
medioambientales” de las Cuentas Anuales Consolidadas y en el Informe de Gestion del Grupo Telefonica
correspondientes al ejercicio 2015.

9 ESTUDIO Y PERSPECTIVAS OPERATIVAS Y FINANCIERAS

9.1 Situacién financiera

En la medida en que no figure en otra parte del documento de registro, describir la situacion financiera del
emisor, los cambios de esa situacion financiera y los resultados de las operaciones para cada afio y para el
periodo intermedio, del que se requiere informacién financiera histdrica, incluidas las causas de los
cambios importantes de un afio a otro de la informacion financiera, de manera suficiente para tener una
vision de conjunto de la actividad del emisor.

Se puede consultar la informacién financiera auditada del Grupo Telefénica referida a los periodos
terminados a 31 de diciembre de 2015, 2014 y de 2013, en las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo
Telefonica referidas a los tres ultimos ejercicios, y referida al periodo terminado a 30 de junio de 2016, el
Informe Financiero Semestral.

Debe tenerse en consideracion, que la informacion correspondiente al ejercicio 2015 ha sido modificada a
efectos comparativos en Informe Financiero Semestral a 30 de junio de 2016, respecto de la informacién que
figura en las cuentas anuales correspondientes a dicho ejercicio, debido a que las Operaciones de Telefénica
en el Reino Unido han dejado de ser registradas como operacién en discontinuacion a partir del 30 de junio
de 2016.

9.2 Resultados de explotacion

9.2.1 Informacidn relativa a factores significativos, incluidos los acontecimientos inusuales o infrecuentes o
los nuevos avances, que afecten de manera importante a los ingresos del emisor por operaciones, indicando
en qué medida han resultado afectados los ingresos.

La informacion sobre los ingresos y gastos pueden consultarse en la Nota 18 de las Cuentas Anuales
Consolidadas del Grupo Telefonica referidas a los ejercicios 2015, 2014 y 2013.
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9.2.2 Cuando los estados financieros revelen cambios importantes en las ventas netas o en los
ingresos, proporcionar un comentario narrativo de los motivos de dichos cambios.

La informacion sobre los ingresos y gastos pueden consultarse en la Nota 18 de las Cuentas Anuales
Consolidadas del Grupo Telefonica referidas a los ejercicios 2015, 2014 y 2013.

9.2.3 Informacién relativa a cualquier actuacion o factor de orden gubernamental, econémico,
fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente, hayan afectado o pudieran
afectar de manera importante a las operaciones del emisor.

A la fecha de registro de este Documento, y salvo lo descrito en los factores de riesgo incluidos en la
primera parte del presente Documento de Registro, no hay ningin factor que pudiera afectar de manera
importante a las operaciones del emisor.

10 RECURSOS DE CAPITAL

10.1 Informacion relativa a los recursos de capital del emisor (a corto y a largo plazo).

Los flujos de caja obtenidos de la explotacion constituyen la principal fuente de liquidez para financiar las
operaciones derivadas del negocio, las inversiones, licencias y los pagos por intereses y principal de la deuda
financiera. La Compafiia también acude a la financiacion externa, en la que se incluye una multiplicidad de
instrumentos financieros, especialmente obligaciones y bonos, obligaciones perpetuas subordinadas asi como
préstamos de instituciones financieras. Recientemente, la Compafiia ha acudido a otras fuentes de liquidez
contabilizadas como instrumentos de patrimonio, tales como obligaciones convertibles en acciones o
ampliaciones de capital.

Para consultar la evolucion de la deuda financiera, patrimonio neto y la composicion del pasivo financiero de
la Compafiia, pueden consultarse las Notas 2, 12 y 13.2 de las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo
Telefonica referidas a los ejercicios 2015, 2014 y 2013 y en las Notas 9 y 10 del Informe Financiero
Semestral.

10.2 Explicacion de las fuentes y cantidades y descripcion narrativa de los flujos de tesoreria del emisor.

El analisis de los flujos de caja y los estados de flujos de efectivo consolidados de los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, se pueden consultar en la Nota 20 de las Cuentas
Anuales Consolidadas del Grupo Telefénica referidas al ejercicio 2015, 2014 y 2013 .

10.3 Informacion sobre los requisitos de préstamo y la estructura de financiacion del emisor.
Operaciones financieras relevantes del ejercicio.

Las principales operaciones de financiacion llevadas a cabo durante el primer semestre de 2016 por el Grupo
Telefdnica se pueden consultar en las Nota 10 del Informe Financiero Semestral. Las operaciones posteriores
al 30 de junio de 2016 se describen en el apartado 20.9 del presente Documento de Registro.

La informacion sobre las principales operaciones de 2015 puede consultarse en el apartado “Liquidez y
recursos de capital” - “Financiacion” del Informe de Gestion Consolidado correspondiente al ejercicio 2015.

Detalle de la financiacion por instrumentos financieros.

Para consultar la informacion sobre los pasivos financieros, véanse la Nota 13.2 de las Cuentas Anuales
Consolidadas correspondiente al ejercicio 2015 y la Nota 10 del Informe Financiero Semestral.
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Garantias prestadas entre empresas del Grupo Telefonica.

Diversas compafiias del Grupo Telefonica otorgan avales operativos concedidos por contrapartidas externas,
que se enmarcan dentro del desarrollo de su actividad comercial normal, en procesos de adjudicacion de
licencias, autorizaciones y concesiones o de adquisicion de espectro. A 30 de junio de 2016 estos avales han
ascendido a aproximadamente 4.875 millones de euros, sin que se estime que de las garantias y avales
presentados pueda derivarse ningun pasivo adicional en las Cuentas Anuales Consolidadas.

La informacidén sobre las garantias financieras prestadas por la Compafiia a sus sociedades dependientes y
participadas correspondientes a los ejercicios 2015, 2014 y 2013 puede consultarse en el epigrafe a) de la
Nota 20 de las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2015 y 2014 de Telefonica, S.A.

Calificacion crediticia de la Compafiia.

A la fecha de registro de este Documento, Telefonica, SA tiene asignadas las siguientes calificaciones
crediticias:

Largo Plazo Corto Plazo Perspectiva Fecha ultima revision

Standard&Poor’s Credit Market Services Europa BBB A-2 Estable 17/05/2016
Limited @

Moody's Investors Service Espafia, S.A.? Baa2 P-2 Negativa 12/05/2016
Fitch Rating Limited® BBB F-2 Estable 05/09/2016

Advertencia: estas calificaciones crediticias son s6lo una opinion sobre el grado de solvencia de la sociedad y pueden ser revisadas, suspendidas o
retiradas en cualquier momento por las respectivas agencias de calificacion.
Las agencias de calificacion crediticia estan establecidas en la UE y registradas en ESMA de conformidad con el Reglamento CE 1060/2009.

Descripcion de la calificacion

El significado de cada una de estas calificaciones puede encontrase en las paginas web de las correspondientes agencias de rating:
(1) www.standardandpoors.com; (2) https://www.moodys.com; (3) www.fitchratings.com

10.4 Informacién relativa a cualquier restriccién sobre el uso de los recursos de capital que, directa o
indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de manera importante a las operaciones del emisor.

A 30 de junio de 2016, cierta financiacion tomada por sociedades del Grupo Telefonica en Latinoamérica (en
Brasil, Panama y Guatemala) cuyo porcentaje supone aproximadamente el 3% de la deuda bruta del Grupo
Telefonica, estaba sujeta al cumplimiento de determinados ratios financieros, no existiendo a esa fecha
incumplimientos de estos compromisos. Adicionalmente en el supuesto caso en el que se produjera un
incumplimiento de dichos ratios financieros no se veria afectada la deuda a nivel de Telefénica, S.A., por la
inexistencia de referencias cruzadas (“cross-defaults”). Cierta financiacion tomada por Colombia
Telecomunicaciones, S.A., ESP esté sujeta al cumplimiento de un ratio financiero, que, al haberse alcanzado,
limita el importe de la nueva deuda financiera adicional a cerca de 250 millones de euros equivalentes,
fundamentalmente para propdsitos operativos, sin que se haya producido un incumplimiento al no haberse
contratado nueva deuda financiera adicional que supere el limite establecido.
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10.5 Informacion relativa a las fuentes previstas de fondos necesarios para cumplir los compromisos
mencionados en 5.2.3.y 8.1.

Los flujos de caja obtenidos de la explotacion constituyen la principal fuente de liquidez para financiar las
operaciones derivadas del negocio, las inversiones, licencias y los pagos por intereses y principal de la deuda
financiera. La Compafiia también acude a la financiacion externa, en la que se incluye una multiplicidad de
instrumentos financieros, especialmente obligaciones y bonos, obligaciones perpetuas subordinadas, asi
como préstamos de instituciones financieras.

11 INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

En los casos en que sea importante, proporcionar una descripcion de las politicas de investigacion y
desarrollo del emisor para cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacién financiera
historica, incluida la cantidad dedicada a actividades de investigacion y desarrollo emprendidas por el
emisor.

Las principales concesiones y licencias del grupo aparecen detalladas en el Anexo VII: “Principales aspectos
regulatorios y concesiones y licencias del Grupo Telefonica de las Cuentas Anuales Consolidadas del
gjercicio 2015, 2014 Y 2013.

La descripcion de las politicas de innovacion, investigacion y desarrollo aparece detalla en el Informe de
Gestion Consolidado, apartado de “Innovacién, investigacion y desarrollo” de las Cuentas Anuales
Consolidadas de los ejercicios 2015, 2014 y 2013.

12 INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

12.1 Tendencias recientes mas significativas de la produccién, ventas e inventario, costes y precios de
venta, desde el fin del ejercicio anterior hasta la fecha del documento de registro.

A pesar de los cambios que se han producido en el entorno econémico global, y que se reflejan en la
evolucion de los negocios en los seis primeros meses del ejercicio, las perspectivas del Grupo Telefénica no
se han visto alteradas de forma significativa desde la fecha de sus Ultimos estados financieros auditados
publicados.

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

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 el apartado “Evolucion previsible de los negocios” del Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio 2015.

Asimismo, para evaluar las posibles incertidumbres, tendencias, demandas o compromisos que pudieran
impactar en las perspectivas del emisor, puede consultarse la informacion sobre licencias, litigios y
regulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas Nota 21 "Otra informacion"; en el Anexo VII: “Principales
aspectos regulatorios y concesiones y licencias del Grupo Telefonica”, en el Informe Semestral en la Nota 13
“Otra informacion” y en el Informe de Gestion Semestral, y en el apartado 20.8 “Procedimientos judiciales y
de arbitraje” del presente documento.
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13 PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

Si un emisor opta por incluir una prevision o una estimacion de beneficios, en el documento de registro
debera figurar la informacion prevista en los puntos 13.1y 13.2.

La Sociedad ha optado por no incluir ninguna prevision o estimacién de beneficios.

13.1 Declaracion que enumere los principales supuestos en los que el emisor ha basado su prevision 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 administrativo, de gestion, de supervision y los supuestos sobre factores
que estan exclusivamente fuera de la influencia de los miembros de los érganos administrativo, de gestion o
de supervision; los supuestos seran de facil compresion para los inversores, ser especificos y precisos y no
estar relacionados con la exactitud general de las estimaciones subyacentes de la prevision.

No aplica.

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

No aplica.

13.3 La prevision o estimacion de los beneficios debe prepararse sobre una base comparable con la
informacidn financiera historica.

No aplica.

13.4 Si el emisor publica en el folleto una previsién de beneficios que esta aun pendiente, deberia entonces
proporcionar una declaracién de si efectivamente ese prondstico sigue siendo tan correcto como en fecha
del documento de registro, o una explicacién de por qué el pronéstico ya no es véalido, si es el caso.

No aplica.
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14 ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION Y DE SUPERVISION, Y ALTOS
DIRECTIVOS

14.1 Nombre, direccion profesional y cargo en el emisor de las siguientes personas, indicando las
principales actividades que éstas desarrollan al margen del emisor, si dichas actividades son significativas
con respecto a ese emisor:

a)  miembros de los 6rganos administrativo, de gestion o de supervision;
b) socios comanditarios, si se trata de una sociedad comanditaria por acciones;
c)  fundadores, si el emisor se ha establecido para un periodo inferior a cinco afios; y

d)  cualquier alto directivo que sea pertinente para establecer que el emisor posee las calificaciones y la
experiencia apropiadas para gestionar las actividades del emisor.

e) Naturaleza de toda relacion familiar entre cualquiera de esas personas.

En el caso de los miembros de los érganos administrativo, de gestion o de supervision del emisor y de las
personas descritas en b) y d) del primer parrafo, datos sobre la preparacion y experiencia pertinentes de
gestion de esas personas, ademas de la siguiente informacion:

a) nombres de todas las empresas y asociaciones de las que esa persona haya sido, en cualquier
momento de los cinco afios anteriores, miembro de los 6rganos administrativo, de gestion o de supervision,
0 socio, indicando si esa persona sigue siendo miembro de los 6érganos administrativo, de gestion o de
supervision, o si es socio. No es necesario enumerar todas las filiales de un emisor del cual la persona sea
también miembro del 6rgano administrativo, de gestion o de supervision.

b)  cualquier condena en relacién con delitos de fraude por lo menos en los cinco afios anteriores.

c) datos de cualquier quiebra, suspension de pagos o liquidacién con las que una persona descrita en a)
y d) del primer péarrafo, que actuara ejerciendo uno de los cargos contemplados en a) y d) estuviera
relacionada por lo menos durante los cinco afios anteriores.

d)  detalles de cualquier incriminacion publica oficial y/o sanciones de esa persona por autoridades
estatutarias o reguladoras (incluidos los organismos profesionales designados) y si esa persona ha sido
descalificada alguna vez por un tribunal por su actuacién como miembro de los érganos administrativo, de
gestion o de supervision de un emisor 0 por su actuacion en la gestion de los asuntos de un emisor durante
por lo menos los cinco afios anteriores.

De no existir ninguna informacidn en este sentido que deba revelarse, efectuar una declaracion a ese efecto.

Consejo de Administracion

A continuacion se detalla la composicion del Consejo de Administracion de Telefénica, a fecha de
inscripcion del presente Documento de Registro, indicando el cargo ejercido en la Compafiia por cada uno de
los miembros del Consejo.
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Cargos ejercidos en Telefonica Caracter de cada Consejero
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez® Presidente del Consejo de Administracion Consejero ejecutivo
Presidente Ejecutivo (Chief Executive Officer)

D. Isidro Fainé Casas® Vicepresidente Consejero externo dominical @

D. José Maria Abril Pérez® Vicepresidente Consejero externo dominical @

D. Julio Linares Lépez(*) Vicepresidente Consejero “otros externos” ©

D. César Alierta Izuel (**) Consejero Consejero otros externos” ©

D? Maria Eva Castillo Sanz (***) Consejera Consejero “otros externos” ©

D. Juan Ignacio Cirac Sasturain Consejero Consejero externo
independiente

D. José Javier Echenique Landiribar® Consejero Consejero externo
independiente

D. Peter Erskine® Consejero Consejero externo
independiente

D? Sabina Fluxa Thienemann Consejera Consejero externo
independiente

D. Luiz Fernando Furlan Consejero Consejero externo
independiente

D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Consejero Consejero externo

Angulo ® independiente

D. Pablo Isla Alvarez de Tejera Consejero Consejero externo
independiente

D. Peter Loscher Consejero Consejero externo
independiente

D. Antonio Massanell Lavilla Consejero Consejero externo dominical®

D. Ignacio Moreno Martinez Consejero Consejero externo dominical®

D. Francisco Javier de Paz Mancho® Consejero Consejero externo

independiente”

D. Wang Xiaochu Consejero Consejero externo dominical®

E). (I;amiro Sénchez de Lerin Garcia-Ovies Secretario General y del Consejo de Administracion -

D? Maria Luz Medrano Aranguren @ Vicesecretaria General y del Consejo y Directora de -

los Servicios Juridicos del Grupo

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

(2) Nombrado a propuesta del BBVA.

(3) Nombrado a propuesta de China Unicom. A fecha de 31 de diciembre, la participacion de China Unicom en Telefénica ascendia a un 1,29%.

(4) No tiene la condicion de Consejero.

(5) Miembro de la Comision Delegada nombrado a propuesta del Consejo de Administracion.

(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. del Reglamento del Consejo de Administracion de Telefonica, S.A. disponible en www.telefonica.com.

(7) Consejero Independiente Coordinador (“Lead Director”).

(*)Con fecha 17 de septiembre de 2012, D. Julio Linares Lépez, hasta entonces Consejero Delegado (C.0.0.) de Telefénica, S.A., cesd en el
desempefio de sus funciones ejecutivas en el Grupo Telefonica, habiendo, en consecuencia, variado su caracter de Consejero Ejecutivo a “Otros
Consejeros Externos .

(**)Con fecha 8 de abril de 2016, D. César Alierta lzuel, hasta entonces Presidente de Consejo de Administracion de Telefonica, S.A., ceso en el
desempefio de sus funciones ejecutivas en el Grupo Telefonica, habiendo, en consecuencia, variado su caracter de Consejero Ejecutivo a “Otros
Consejeros Externos .

(***)Con fecha 26 de febrero de 2014, D Maria Eva Castillo Sanz cesé en el desempefio de sus funciones como Presidenta de Telefonica Europa,
pasando a tener la consideracion de “Otros Consejeros Externos”.

La direccién profesional de todos los miembros del Consejo de Administracion de Telefonica es, a estos
efectos, Ronda de la Comunicacion s/n, Distrito Telefonica, Madrid (28050).

En la siguiente tabla se indican los cargos mas significativos que los miembros del Consejo de
Administracién de la Compafiia ejercen en otras sociedades del Grupo, asi como las principales actividades
que desarrollan al margen del Grupo Telef6nica que puedan considerarse como significativas en relacion con
éste.
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Nombre

Cargos en otras sociedades

Actividades significativas

D. José Marfa Alvarez-
Pallete Lopez

del Grupo Telefénica
Patrono de la Fundacién Telefonica

fuera del Grupo Telefénica

D. Isidro Fainé Casas

Presidente del Patronato la Fundacion
Bancaria Caixa d"Estalvis i Pensions de
Barcelona (“la Caixa”)

Presidente de Criteria Caixa, S.A.U.
Presidente de Gas Natural SDG, S.A.
Presidente de la Confederacion Espafiola de
Cajas de Ahorros (CECA)
Consejero del Banco Portugués de
Investimento, S.A. (BPI)
Consejero no ejecutivo “The Bank of East
Asia” (BEA)

Presidente de European Savings Bank Group
(ESBG), Vicepresidente del World Savings
Bank Institute (WSBI), Presidente de la
Confederacion Espafiola de Directivos y
Ejecutivos (CEDE), miembro del Consejo
Empresarial para la Competitividad (CEC) y
Presidente del Capitulo Espafiol del Club de
Roma y del Circulo Financiero
Consejero de Suez Environnement Company

D. José Maria Abril Pérez

D. Julio Linares Lopez

Patrono de la Fundacién Telefonica

Consejero y miembro del Comité Ejecutivo de
la GSM Association y Presidente de su
Comision de Estrategia
Consejero de la GSMA Ltd.
Miembro del Comité Ejecutivo y de la Junta
Directiva de la CEOE
Consejero Consultivo de AMETIC
Patrono de la Fundacién Mobile World
Capital Barcelona
Patrono de la Fundacion de la Confederacion
Espafiola de Directivos y Ejecutivos (CEDE)
Miembro del Consejo Rector de la
Asociacién para el Progreso de la
Direccion, miembro del
Consejo Social de la Universidad
Complutense de Madrid, miembro del
Colegio Oficial de Ingenieros de
Telecomunicacién (COIT), miembro de la
Asociacion Espafiola de Ingenieros de
Telecomunicacién (AEIT)

y miembro del Consejo
Asesor de la Escuela Técnica Superior de
Ingenieros de Telecomunicacién

D. César Alierta Izuel

Presidente de la Fundacién Telefénica
Consejero de Telefonica Audiovisual Digital,
S.L.U.

Consejero de China Unicom (Hong Kong)
Limited
Presidente del Consejo Empresarial para la
Competitividad (CEC)

Patrono de la Fundacion Bancaria Caixa
d’Estalvis i Pensions de Barcelona (“la Caixa™)
Presidente del
Consejo Social de la Universidad Nacional de
Educacion a Distancia (UNED)

D? Maria Eva Castillo Sanz

Presidenta del Supervisory Board de Telefénica
Deutschland Holding, AG.
Patrono de la Fundacion Telefonica

Consejera independiente de Bankia, S.A.

Consejera independiente de Visa Europe
Patrono de la Fundacion Comillas-ICAl
Patrono de la Fundacién Entreculturas
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Cargos en otras sociedades Actividades significativas

Nombre

del Grupo Telefénica fuera del Grupo Telefénica

D. Juan Ignacio Cirac Miembro de la Junta Asesora del Instituto
Sasturain Interdisciplinario de Ciencias de la
Informacion, Universidad Tsinghua
Miembro de la Junta Asesora del Centro
Cuantico de Rusia
Miembro de la Junta Asesora de Annalen der
Physik
Miembro del Panel de Revisién, QSIT,
Fundacion Cientifica Nacional Suiza
Miembro del Comité Cientifico, Fundacion

BBVA
D. José Javier Echenique - Vicepresidente de Banco Sabadell, S.A.
Landiribar Consejero de Repsol, S.A.

Consejero de ACS Actividades de
Construccién y Servicios, S.A.
Consejero de ACS Servicios, Comunicaciones
y Energia, S.L.

Consejero de Ence Energia y Celulosa, S.A.
Patrono de la Fundacién Novia Salcedo
Consejero de la Deusto Business School
Miembro del Circulo de Empresarios VVascos

D. Peter Erskine Miembro del Supervisory Board de Telefénica Presidente del Strategy Board del Henley
Deutschland Holding AG Business School
Miembro del Consejo de University of
Reading y miembro de su Comité de
Estrategia y Finanzas

D? Sabina Fluxa Thienemann - Co-Vicepresidenta Ejecutiva y CEO del Grupo
Iberostar
Miembro del Consejo Asesor Regional del
BBVA
Miembro del Consejo Rector de APD llles
Baleares

Patrono de la Fundacion Iberostar
Patrono de la Fundacién Eneavor

D. Luiz Fernando Furlan Consejero de Telefonica Brasil, S.A. Consejero de BRF-Brasil Foods, S.A.
Presidente de la Fundacion por la
Sostenibilidad del Amazonas
Miembro de Global Ocean Commission
Consejero de AGCO Corporation

D. Gonzalo Hinojosa Consejero de Telefonica del Pert, S.A.A. -
Fernandez de Angulo

D. Pablo Isla Alvarez de - Presidente y Consejero Delegado de Inditex,
Tejera S.A.

Miembro del del Consejo Empresarial para la

Competitividad (CEC)
D. Peter Loscher - Presidente de OMV
Presidente de Sulzer AG
Consejero del Supervisory Board del
Deutsche Bank
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Nombre Cargos en otras sociedades Actividades significativas
del Grupo Telefénica fuera del Grupo Telefénica
D. Antonio Massanell - Vicepresidente de CaixaBank, S.A.
Lavilla Presidente no ejecutivo de Cecabank, S.A.
Consejero de Sociedad de Gestion de Activos
Inmobiliarios procedentes de la
Restructuracion Bancaria (SAREB)
Miembro del Supervisory Board de ERSTE
Group Bank
Consejero de Repsol, S.A.
Vicepresidente del Patronato de COTEC
(Fundacién para la Innovacién Tecnoldgica)
Presidente de la Asociacion Barcelona Centre
Financer Europeu
Miembro del Pleno de la Cdmara de Comercio
de Barcelona.
Miembro del Euro Retail Payments Board
(ERPB)
D. Ignacio Moreno Martinez - Consejero Delegado de Metrovacesa, S.A.
Representante persona fisica de la Sociedad
Cardomana Servicios y Gestiones, S.L. en
el Consejo de Administracién de Secuoya
Grupo de Comunicacién, S.A
D. Francisco Javier de Paz Consejero de Telefénica de Argentina, S.A. -
Mancho Consejero de Telefonica Brasil, S.A.
Presidente de Telefonica Ingenieria de
Seguridad, S.A.
Consejero de Telefonica Mdviles México, S.A.
de C.V.
D. Wang Xiaochu - Presidente Ejecutivo y CEO de China Unicom
(Hong Kong) Limited
Presidente de China United Network
Communications Group Company Limited
D. Ramiro Sanchez de Lerin Secretario General y del Consejo de -
Garcia-Ovies Administracion
Consejero Telefénica Brasil, S.A.
D? Maria Luz Medrano Vicesecretaria General y del Consejo y Directora -
Aranguren de los Servicios Juridicos del Grupo

A continuacion se incluye un breve Curriculum Vitae de cada uno de los miembros del Consejo de
Administracion de Telefonica:

- D. José Maria Alvarez-Pallete L6pez

Nacido en Madrid, el 12 de diciembre de 1963. Licenciado en Ciencias Econdémicas por la Universidad
Complutense de Madrid. Estudios de Ciencias Economicas en la Universidad Libre de Bruselas, en Bélgica.
International Management Program (IMP) del Instituto Panamericano de Desarrollo de Directivos
(IPADE). Diploma de Estudios Avanzados (DEA) por la Céatedra de Economia Financiera y
Contabilidad de la Universidad Complutense de Madrid.

Es Presidente Ejecutivo de Telefdnica, S.A. desde el 8 de abril de 2016.

Se incorporé al Grupo Telefdnica en febrero de 1999 como Director General de Finanzas de Telefonica
Internacional, S.A.U. En septiembre de ese mismo afio pas6 a ocupar el cargo de Director General de
Finanzas Corporativas en Telefonica, S.A. En julio de 2002 fue nombrado Presidente Ejecutivo de
Telefonica Internacional, S.A.U.; en julio de 2006, Director General de Telefonica Latinoamérica; y en
marzo de 2009, Presidente de Telefénica Latinoamérica. Es miembro del Consejo de Administracion de
Telefdnica, S.A. desde el mes de julio de 2006. Desde septiembre de 2012 hasta abril de 2016, fue
Consejero Delegado de Telefénica, S.A.
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Comenzd su actividad profesional en Arthur Young Auditores en 1987. En 1988 se incorpora a Benito &
Monjardin/Kidder, Peabody & Co., donde durante siete afios desempefid diversas funciones en los
departamentos de anélisis y corporate finance. Tras la toma de participacion de un 25% del capital social por
parte de Kidder, Peabody & Co. (Grupo General Electric — GE) en 1991, realizé el curso de “Associate” de
la firma en Nueva York y particip6 en operaciones de inversion del Grupo GE en Espafia. En 1995 ingresé
en la Compafila Valenciana de Cementos Portland (Cemex) como responsable del departamento de
Relaciones con Inversores y Estudios. En 1996 fue promocionado al puesto de Director Financiero de la
compafiia en Espafia, y en 1998 al cargo de Director General de Administracion y Finanzas del Grupo
Cemex en Indonesia, con base en Yakarta, donde también fue Consejero.

Ha sido Presidente del Consejo de Telefdnica Internacional S.A.U., del Consejo Supervisor de Brasilcel, N.V
y de Cesky Telecom; de Seguros de Vida y Pensiones Antares, S.A; de Fonditel Pensiones, Entidad Gestora
de Fondos de Pensiones, S.A.; de Telef6nica Finanzas, S.A.U. (TELFISA) y de Telefénica North América,
Inc.; Vicepresidente de los Consejos de Administracion de Telesp, S.A., de Telefonica del Pert, S.A.A. y de
Telefonica Méviles México, S.A. Fue Miembro del Consejo de Administracion de las siguientes sociedades:
Telecomunicacoes de Sao Paulo; Telefonica Datacorp, S.A.; Telefonica del Pert, S.A.; Colombia
Telecomunicaciones, ESP; Telefénica Moviles México; Telefonica Larga Distancia de Puerto Rico, S.A;;
Admira Media; Inmobiliaria Telefénica; TPI; Telefonica Mdviles; Telefénica Holding Argentina; Telefénica
de Espafia; Telefénica O2 Europe; Portugal Telecom y China Netcom. Ocupd el cargo de Consejero suplente
en las siguientes sociedades: Telefonica Chile, S.A.; Telefénica Moviles Colombia, S.A.; Telefénica de
Argentina, S.A.; y Telefénica Moviles Chile.

Asimismo, ha sido galardonado con numerosos premios a lo largo de toda su trayectoria profesional.
- D. Isidro Fainé Casas

Nacido en Manresa (Barcelona), el 10 de julio de 1942. Doctor en Ciencias Econdmicas, ISMP en Business
Administration por la Universidad de Harvard y diplomado en alta direccién por IESE. Académico
numerario de la Real Academia de Ciencias Econdmicas y Financieras y de la Real Academia de Doctores.

Es Presidente de Gas Natural SDG, S.A, del Patronato de la Fundacion Bancaria Caixa d Estalvis i Pensions
de Barcelona (“la Caixa”) y de Criteria Caixa, S.A.U. Asimismo, es Consejero de Banco Portugués de
Investimento, S.A. (BPI), de Suez Environnement Company y Consejero no ejecutivo de “The Bank of East
Asia”.

Igualmente, es Presidente de la Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros (CECA), de European Savings
Bank Group (ESBG), del Capitulo Espafiol del Club de Roma y del Circulo Financiero, y de la
Confederacion Espafiola de Directivos y Ejecutivos (CEDE). Es Vicepresidente del World Savings Bank
Institute (WSBI) y miembro del Consejo Empresarial para la Competitividad (CEC).

Ha desarrollado su actividad profesional en empresas de diversos sectores y en distintas entidades bancarias
durante mas de 40 afios. Entre ellas: Banco Atlantico (1964), Banco de Asuncion -Paraguay- (1969), Banca
Riva y Garcia (1973), Banca Jover (1974), y Banco Union, S.A. (1978). En 1982 se incorpor6 a “la Caixa”
como Subdirector General, ocupando diversos cargos de responsabilidad. En abril de 1991 fue nombrado
Director General Adjunto Ejecutivo y en 1999, Director General de la entidad, cuya presidencia asumid en
junio del 2007 hasta junio de 2014.

- D. José Maria Abril Pérez

Nacido en Burgos, el 19 de marzo de 1952. Licenciado en Ciencias Econdémicas por la Universidad
Comercial de Deusto y Profesor, durante nueve afios, en dicha Universidad.

En el afio 2002 fue nombrado Director General de Banca Mayorista y de Inversiones y Miembro del Comité
Directivo del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., estando actualmente en situacion de prejubilacion.
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Entre los afios 1975 y 1982 fue Director Financiero de la Sociedad Andnima de Alimentacién (SAAL).
Desde esa fecha, y hasta su incorporacion al Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, ocupé el cargo de
Director Financiero de Sancel-Scott Iberica. En 1985 ingresa en el Banco Bilbao como Director de Inversion
de Banca Corporativa. Posteriormente, de enero a abril de 1993, fue Coordinador Ejecutivo de Banco
Espariol de Crédito, S.A. En el afio 1998 fue nombrado Director General del Grupo Industrial, y en el afio
1999, miembro del Comité de Direccién del Grupo BBV. Ha sido Consejero, entre otras sociedades, de
Repsol, Iberia y Corporacion IBV, y hasta julio de 2007, Vicepresidente de Bolsas y Mercados Espafioles
(BME).

- D. Julio Linares Lépez

Nacido en Medina de Pomar (Burgos), el 26 de diciembre de 1945. Ingeniero de Telecomunicacion. Ingresé
en Telefénica en mayo de 1970 en el Centro de Investigacién y Desarrollo, donde tuvo diversas
responsabilidades hasta su designacion como Director del Departamento de Tecnologia y Normativa Técnica
de Telefonica, en 1984.

En abril de 1990, fue nombrado Director General de Telefonica Investigacion y Desarrollo (Telefonica 1+D).
En diciembre de 1994 pasa a ocuparse de la Subdireccion General de Marketing y Desarrollo de Servicios de
Telefdnica, en el Area Comercial, y posteriormente de la Direccion General Adjunta de Marketing de
Empresas.

En julio de 1997, es nombrado Consejero Delegado de Telefénica Multimedia, asi como Presidente de
Telefonica Cable y de Producciones Multitematicas. En mayo de 1998 es nombrado Director General de
Estrategia y Tecnologia en el Centro Corporativo de Telefénica, S.A.

En enero de 2000, es nombrado Presidente Ejecutivo de Telefénica de Espafia, siendo, asimismo, Presidente
de filiales como TELYCO o Telefénica Cable.

En junio de 2005 es designado Presidente del Supervisory Board de Cesky Telecom. En diciembre de 2005
asumié la Direccion General de Coordinacion, Desarrollo del Negocio y Sinergias de Telefénica S.A., siendo
miembro de su Consejo de Administracion y Secretario del Comité Ejecutivo. Desde diciembre de 2007
hasta septiembre de 2012 fue Consejero Delegado de Telefénica, S.A.

En la actualidad, es Patrono de la Fundacién Telefonica. Es miembro del Consejo y del Comité Ejecutivo de
la GSM Association, y preside su Comision de Estrategia. Es miembro del Consejo de la GSMA Ltd. Es
Patrono de la Fundacion Mobile World Capital Barcelona. Es miembro del Comité Ejecutivo y de la Junta
Directiva de la CEOE. Es miembro del Consejo Consultivo de AMETIC.

Es Patrono de la Fundacién CEDE-Confederaciéon Espafiola de Directivos y Ejecutivos, y es miembro del
Consejo Rector de la Asociacion para el Progreso de la Direccién y del Consejo Social de la Universidad
Complutense de Madrid.

Es miembro del COIT (Colegio Oficial de Ingenieros de Telecomunicacién) y de AEIT (Asociacion
Espafiola de Ingenieros de Telecomunicacion). Es miembro del Consejo Asesor de la Escuela Técnica
Superior de Ingenieros de Telecomunicacion.

- D. César Alierta lzuel

Nacido en Zaragoza, el 5 de mayo de 1945. Licenciado en Derecho por la Universidad de Zaragoza y Master
en Administracién de Empresas por la Universidad de Columbia, Nueva York.

Es Presidente Ejecutivo de la Fundacion Telefonica. Asimismo, es Consejero de China Unicom (Hong
Kong) Limited y de Telefonica Audiovisual Digital, S.L.U.; y Patrono de la Fundacién Bancaria Caixa
D’Estalvis i Pensions de Barcelona (“la Caixa”). Forma parte, ademas, del Columbia Business School Board
of Overseers, y es Presidente del Consejo Empresarial de la Competitividad (CEC), y del Consejo Social de
la Universidad Nacional de Educacidon a Distancia (UNED).
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Entre los afios 1970 y 1985 desempefio el cargo de Director General del Area de Mercado de Capitales en el
Banco Urquijo. Fue Presidente Fundador de la Sociedad Beta Capital, cargo que compatibilizd, desde 1991,
con la Presidencia del Instituto Espafiol de Analistas Financieros. Desde junio de 1996 hasta su
nombramiento como Presidente de Telefonica, fue Presidente de Tabacalera, S.A. (actualmente denominada
Altadis, S.A.). Ha sido también miembro del Consejo de Administracion y de la Comision Permanente de la
Bolsa de Madrid y Consejero de Plus Ultra, Compafiia de Seguros y Reaseguros, Telefonica Internacional,
Iberia, Altadis, Telecom ltalia, S.p.A. y de International Consolidated Airlines Group (IAG). En el mes de
julio del 2000, fue nombrado Presidente Ejecutivo de Telefonica, S.A., cargo que desempefi6é hasta abril de
2016.

- D? Maria Eva Castillo Sanz

Nacida en Madrid, el 23 de noviembre de 1962. Licenciada en Derecho y Empresariales por la Universidad
Pontificia de Comillas, ICADE (E-3) de Madrid.

Actualmente, es miembro del Consejo de Administracion de Telefdnica, S.A. desde 2008; Presidenta del
Supervisory Board de Telefonica Deutschland Holding, AG; Consejera Independiente de Bankia (desde
2012); Consejera Independiente de Visa Europe desde noviembre de 2014; y miembro del Patronato de la
Fundacién Telefonica, de la Fundacion Comillas-ICAl y de la Fundacién Entreculturas.

Desde septiembre de 2012 hasta febrero de 2014, ha sido Presidenta y CEO de Telefénica Europa.
Asimismo, desde febrero de 2011 hasta febrero de 2013 fue Consejera de Old Mutual, Plc.; y desde mayo de
2010 hasta enero de 2014, Presidenta del Supervisory Board de Telefénica Czech Republic, a.s. Hasta
diciembre de 2009, fue Responsable de Merrill Lynch Banca Privada para Europa, Oriente Medio y Africa
(EMEA), formando parte del Comité Ejecutivo de EMEA de Merrill Lynch y de los Comités Ejecutivo y
Operativo Globales de Merrill Lynch Banca Privada.

Con anterioridad a dicho cargo, asumia la doble funcion de Responsable de la division de Mercados de
Capitales y Banca de Inversién para Merrill Lynch en la Peninsula Ibérica y Presidenta de Merrill Lynch
Espafia (octubre 2003). Asimismo, y antes de ello, fue Chief Operating Officer (COO) de Renta Variable
para Europa, Oriente Medio y Africa. En el afio 1997 ingres6 en Merrill Lynch como Responsable de
Mercados de Renta Variable para Espafia y Portugal. En 1999 fue promocionada a Responsable de Pais para
Espafia y Portugal, y en el afio 2000 fue nombrada Consejera Delegada de Merrill Lynch Capital Markets
Espana.

Antes de unirse a Merrill Lynch, trabajé durante cinco afios en el Departamento de Renta Variable
Internacional de Goldman Sachs en Londres y, con anterioridad, otros cinco afios en el Departamento de
Ventas y Andlisis de Renta Variable del broker Espafiol Beta Capital.

- D. Juan Ignacio Cirac Sasturain

Nacido en Manresa, el 11 de octubre de 1965. Doctor en Fisica por la Universidad Complutense de Madrid y
Licenciado en Fisica Tedrica por dicha Universidad. Areas de especializacion en Optica Cuantica Tedrica,
Informacion Cuantica, Fisica Atdmica, Fisica Cuantica de Muchos Cuerpos.

Es miembro de la Junta Asesora del Instituto Interdisciplinario de Ciencias de la Informacion, Universidad
Tsinghua (desde 2015); miembro de la Junta Asesora del Centro Cuantico de Rusia (desde 2012); miembro
de la Junta Asesora de Annalen de Physik (desde 2012); miembro del Panel de Revision, QSIT, Fundacion
Cientifica Nacional Suiza (desde 2011); miembro del Comité Cientifico, Fundacion BBVA (desde 2010);
miembro de la Junta Asesora del Centro de Ciencias de Benasque (desde 2008); miembro de la Junta
Asesora, Centro de Tecnologia Cuéantica, NUS, Singapur (desde 2007); Orador de la Escuela Internacional
de Investigacion de Ciencia Cuantica y Tecnologia Max-Planck (desde 2016); “Honorarprofessor”,
Universidad Técnica de Munich (Departamento de Fisica) (desde 2002); Director de la division de Teoria,
Max-Planck Institut fiir Quantenoptik; y miembro de la sociedad Max-Planck (desde 2001).
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Ha sido Director Gerente de Max-Planck Instituit fir Quantenoptik desde 2005 a 2007 y desde 2014 a 2015;
Profesor, Institut fur Theoretische Physik, Leopold Franzens Universitat Innsbruck (1996 -2001); Asociado
de Investigacion, Instituto Conjunto de Astrofisica de Laboratorio, Universidad de Colorado (1993 -1994);
“Profesor Titular de Universidad”, Departamento de Fisica Aplicada, Universidad de Castilla La Mancha
(1991-1996); miembro del Programa “Formacion del Personal Investigador” (Prog. General), Departamento
de Optica, Universidad Complutense de Madrid (1989-1991); miembro del Panel de Revision CIAR,
Toronto, Canada (2007-2008); miembro del Comité Visitante xQIT, MIT (2007-2009); miembro de la Junta
Asesora de ITAMP, Universidad de Harvard (2007-2010); Editor Asociado, Review of Modern Physics
(2005-2011); miembro de la Junta Asesora Internacional QIP IRC, EPSRC, Reino Unido (2005-2008);
miembro del Kuratorium 1QOQI, Academia Austriaca de Ciencias (2005-2008); Editor Asociado, Revista
Espafiola de Fisica (2002-2005); Editor Gerente Fundador, Computacion e Informacion Cuéntica (desde
2001); y Editor Asociado, Physical Review A (2000-2003).

- D. José Javier Echenique Landiribar

Nacido en Isaba (Navarra), el 20 de noviembre de 1951. Licenciado en Ciencias Econdmicas y Actuariales
por la Universidad del Pais Vasco, y profesor de Técnicas Cuantitativas de Seguridad Social en la Facultad
de Ciencias Economicas de Bilbao de la UPV.

Actualmente, es miembro de los Consejos de Administracion de Banco Sabadell (Vicepresidente), de
Repsol, S.A., de ACS Actividades de Construccién y Servicios, S.A., de ACS Servicios, Comunicaciones y
Energia, S.L., y de ENCE Energia y Celulosa, S.A. Asimismo, es Patrono de la Fundacién Novia Salcedo,
Consejero de la Deusto Business School y miembro del Circulo de Empresarios Vascos.

Ha sido Presidente del Banco Guipuzcoano, de Sevillana de Electricidad, S.A., de Acesa, de Hidroeléctrica
del Cantabrico, de Corporacion IBV, de Metrovacesa, de Corporacion Patricio Echeverria, de Grupo BBVA
Seguros, de Grupo Edhardt, de Uralita, de Grupo Porres (México) y de Abertis Infraestructuras, S.A.

También ha sido Consejero y Director General de Allianz-Ercos; y Director General del Grupo BBVA
(Responsable de los Negocios Mayoristas: Banca de Inversiones Global, Banca Corporativa Global, Banca
de Empresa, Banca de Administraciones, Banca de Crédito local, Gestion de Activos, Banca en Europa,
Seguros y Prevision, E-Business and Real Estate and Industrial Group).

- D. Peter Erskine

Nacido en Londres, el 10 de noviembre de 1951. Licenciado en Psicologia por la Universidad de Liverpool y
nombrado Doctor Honoris causa por Reading University.

Actualmente es Presidente del Strategy Board del Henley Business School. Asimismo, es miembro del
Consejo de Reading University y de los Comités de Estrategia y Finanzas de la Universidad. Desde mayo de
2016, es miembro del Supervisory Board de Telefénica Deutschland Holding AG.

Inicié su carrera profesional en el area de Marketing y de Gestion de Marca en Polycell y en Colgate
Palmolive. Trabajé durante varios afios en el Grupo MARS, siendo nombrado Vicepresidente europeo de
Mars Electronics. En el afio 1990 fue nombrado Vicepresidente de Marketing y Ventas de UNITEL.

Entre los afios 1993 y 1998 desempefié diversos cargos directivos, entre ellos: Consejero de BT Mobile y
Presidente y Chief Executive Officer de Concert. En 1998 fue nombrado Director General de BT Cellnet.
Posteriormente, en el afio 2001, fue nombrado Consejero y Chief Executive Officer de O2, Plc. (actualmente
denominada Telefonica Europe, Plc.). En el afio 2006 paso a ser Presidente de esta sociedad, hasta el 31 de
diciembre de 2007, fecha en la que fue nombrado Consejero no ejecutivo. Desde julio de 2006 hasta
diciembre de 2007, fue Director General de Telefonica Europa de Telefénica, S.A. En enero de 2009 se
incorporo al Consejo de Ladbrokes Plc. como Consejero no ejecutivo, siendo nombrado Presidente en mayo
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de 2009. En diciembre de 2015 cesd en el ejercicio de dicho cargo, habiendo desempefiado un papel
principal en la fusion de Ladbrokes PLC con Gala Coral Group.

- D2 Sabina Fluxa Thienemann

Nacida en Palma de Mallorca, el 26 de abril de 1980. Licenciada en Administracién y Direccién de
Empresas por la Universidad de ESADE y MBA por dicha Universidad. Ha realizado un programa de Alta
Direccién de Empresas en IESE.

Actualmente, es Co-Vicepresidenta Ejecutiva y CEO del Grupo Iberostar. Asimismo, es miembro del
Consejo Asesor Regional del BBVA, miembro del Consejo Rector de APD llles Baleares y Patrona de la
Fundacion Iberostar y de la Fundacion Eneavor.

Ha sido miembro del Consejo de Administracion de ACS, Actividades de Construccidn y Servicios, S.A. y
ACS Servicios, Comunicaciones y Energia, S.L.

- D. Luiz Fernando Furlan

Nacido en Brasil, el 29 de julio de 1946. Licenciado en Ingenieria Quimica por la FEI (Facultad de
Ingenieria Industrial de Sao Paulo) y en Empresariales por la Universidad de Santana de Sao Paulo, con la
especialidad de Administracién Financiera por la Fundacion Getudlio Vargas de Sao Paulo.

Actualmente, es Presidente del Consejo de Administracion de la Fundacidon por la Sostenibilidad del
Amazonas y miembro de Global Ocean Commission. Es, también, miembro del Consejo de Administracion
de BRF, S.A. (BRASIL), Telefénica Brasil, S.A. (BRASIL) y AGCO Corporation (USA).

Desde el afio 2003 hasta el afio 2007 fue Ministro de Industria, Desarrollo y Comercio del Gobierno de
Brasil. Con anterioridad a dicho cargo, fue miembro del Consejo de Administracion de, entre otras, las
siguientes compafiias: Sadia, S.A., Co-Presidente del Consejo de Administracion de BRF S.A y miembro del
Consejo de Redecard S.A. Asimismo, fue miembro del Consejo Consultivo de las siguientes compafiias:
Panasonic (Japon), Walt-Mart (USA) y miembro del Consejo Consultivo de Abertis Infraestructuras, S.A.

- D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo

Nacido en Madrid, el 10 de julio de 1945. Doctor Ingeniero Industrial por la Escuela Superior de Ingenieros
Industriales de Madrid.

Es Consejero de Telefdnica del Perl, S.A.A. Desde el afio 1976 hasta el afio 1985 desempefid el cargo de
Director General de Cortefiel, S.A. Posteriormente, desde 1985 hasta 2005 fue Consejero Delegado del
Grupo Cortefiel, siendo nombrado Presidente del mismo en el afio 1998, cargo que ocupO hasta 2006.
Asimismo, desde 1991 hasta 2002, fue Consejero del Banco Central Hispano Americano y de Portland
Valderribas. También ha sido Consejero de Altadis, S.A. (1998-2007). Es Consejero de Telefonica, S.A.
desde abril de 2002.

Entre otras menciones, cabe destacar la concesion del Premio Dirigente del Afio 1986 (Revista Mercado),
Premio de la Escuela Superior de Marketing al mejor empresario en 1988, Premio al “Mejor Empresario de
Madrid 19917 (Actualidad Econdmica) o el Premio GQ 2005 a la mejor trayectoria profesional.

- D. Pablo Isla Alvarez de Tejera

Nacido en Madrid, el 22 de enero de 1964. Licenciado en Derecho por la Universidad Complutense de
Madrid y Abogado del Estado.

Es Presidente y Consejero Delegado del Grupo INDITEX desde el afio 2011. Desde el afio 2005 era
Vicepresidente y Consejero Delegado.

Entre 1992 y 1996 fue Director de los Servicios Juridicos del Banco Popular. Posteriormente fue nombrado
Director General de Patrimonio del Estado en el Ministerio de Economia y Hacienda. Desde julio de 2000
hasta el afio 2005 fue Presidente del Grupo Altadis.
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- D. Peter Loscher

Nacido en Austria, el 17 de septiembre de 1957. Licenciado en Economia por la Universidad de Economia
de Vienay en Administracion de Empresas por la Universidad China de Hong Kong. Asimismo, MBA por la
Universidad de Economia de Viena. Realizo el Programa de Administracion Avanzada (AMP) de la Escuela
de Negocios de Harvard. Es Profesor Honorario de la Universidad de Tongji (Shanghai), tiene un Doctorado
Honorario en Ingenieria por la Universidad del Estado de Michigan y es Doctor Honoris Causa de la
Universidad Eslovaca de Ingenieria de Bratislava.

Actualmente es Presidente del Consejo de Administracion de OMV y de Sulzer AG; y miembro del Consejo
de Administracién del Deutsche Bank. Asimismo, es miembro del Consejo Asesor Internacional de la
Universidad Bocconi y miembro emérito del Consejo Asesor del Comité de Desarrollo Econémico de
Singapur.

Ha sido Presidente y Consejero Delegado de Siemens AG. Con anterioridad fue Presidente de Global Human
Helth y miembro del Comité Ejecutivo de Merck & Co., Inc., CEO de GE Healthcare Bio-Sciences y de
Renova Management; y miembro del Comité Ejecutivo Corporativo de GE, y Director de Operaciones y
miembro del Consejo de Administracion de Amersham Plc. Ocupd puestos de direccion ejecutiva en Aventis
y Hoechst. También ha sido Presidente del Patronato de la Fundacion Siemens.

- D. Antonio Massanell Lavilla
Nacido en Vilafranca del Penedés (Barcelona), el 24 de septiembre de 1954.
Licenciado en Ciencias Econ6micas y Empresariales por la Universidad de Barcelona.
Es Vicepresidente de CaixaBank, cargo que ocupa desde junio de 2014.

Asimismo, es miembro de los siguientes Consejos de Administracion: Cecabank (Presidente no ejecutivo),
Consejero de la SAREB (Sociedad de Gestion de Activos procedentes de la Reestructuracion Bancaria) y
miembro del Supervisory Board de ERSTE Group Bank, y Consejero de Repsol, S.A.

Adicionalmente, es Vicepresidente del Patronato de COTEC (Fundacién para la Innovacién Tecnoldgica),
Presidente de la asociacién Barcelona Centre Financer Europeu, miembro del Pleno de la Cémara de
Comercio de Barcelona (desde 2010), y miembro del ERPB (Euro Retail Payments Board), en
representacion del European Savings and Retail Banking Group (desde abril de 2014).

En el afio 1971 ingresd en la Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona, “la Caixa”, donde ha desempefiado
distintos cargos. En el afio 1990 fue nombrado Director Adjunto y miembro y Secretario del Comité de
Direccién. De 1999 a junio de 2011 fue Director General Adjunto Ejecutivo, siendo Director General de
junio de 2011 a junio del 2014.

Durante su carrera profesional ha ejercido, entre otras funciones, como: Consejero de la Sociedad Espafiola
de Medios de Pago (1990-1992), Presidente del Organo Rector del Sistema 6000 de la Confederacion
Espariola de Cajas de Ahorros (1992-1994), Consejero de Visa Esparfia (1995-1998), Consejero de Autema
(Autopista Terrasa-Maneresa SACGC) (1991-2003), Consejero de Inmobiliaria Colonial (1992-2003),
Consejero de Baqgueira Beret (1998-2006), y Consejero de Occidental Hotels Management, B.V. (2003-
2007), Presidente de Port Aventura Entertaiment (2009-2012), Presidente del Barcelona Digital Centre
Tecnologic (2005-2015), Consejero de Boursorama, S.A. (2008-2015) y Vicepresidente de Mediterranea
Beach & Golf Community, S.A. (2009-2016).

- D. Ignacio Moreno Martinez
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Nacido en Santander, el 30 de julio de 1957. Licenciado en Ciencias Econdmicas y Empresariales por la
Universidad de Bilbao. Méaster en Marketing y Direccion Comercial en el Instituto de Empresa. Master en
Administracion de Empresas (MBA) en INSEAD.

Actualmente es Consejero Delegado de Metrovacesa, S.A.; y representante persona fisica de la Sociedad
Cardomana Servicios y Gestiones S.L. en el Consejo de Administracion de Secuoya Grupo de
Comunicacion, S.A.

Trabajo en el Banco de Vizcaya, en el Banco Santander de Negocios, y en Mercapital, en calidad de Director
de Banca Corporativa y Private Equity. En Corporacién Bancaria de Espafa, S.A. — Argentaria desempefio
las funciones de Director General Adjunto en Banca Corporativa e Institucional, Consejero Delegado de
Desarrollo Urbanistico Chamartin, S.A., y Presidente de Argentaria Bolsa, Sociedad de Valores. Asimismo,
ha sido Director General del Area de Presidencia en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Consejero
Delegado de Vista Capital Expansion, S.A., SGECR — Private Equity y Consejero Delegado de N+1 Private
Equity.

- D. Francisco Javier de Paz Mancho

Nacido en Valladolid, el 24 de julio de 1958. Diplomado en Informacién y Publicidad. Estudios de Derecho.
Programa de Alta Direccion de Empresas del IESE (Universidad de Navarra).

Es Presidente de Telefénica Ingenieria de Seguridad, S.A. Asimismo, es Consejero de Telefénica de
Argentina, S.A., de Telefénica Brasil, S.A. y de Telefonica Mdviles México, S.A. de C.V.

Desde septiembre de 2014 hasta marzo de 2016, ha sido Presidente de Telefonica Gestion de Servicios
Compartidos Esparia, S.A.U. Desde julio de 2006 hasta 19 de noviembre de 2014, ha sido Vocal del Comité
Ejecutivo del Consejo Superior de Camaras. Desde diciembre de 2008 hasta diciembre de 2012 fue
Presidente de Atento Inversiones y Teleservicios, S.A.U. Desde junio de 2004 a diciembre de 2007 ha sido
Presidente de la Empresa Nacional MERCASA. Asimismo, ha sido Adjunto al Presidente y Director de
Estrategia Corporativa del Grupo Panrico Donuts (1996-2004), Director General de Comercio Interior del
Ministerio de Comercio y Turismo (1993-1996), Secretario General de la Unién de Consumidores de Espafia
(UCE), Consejero Delegado de la Revista Ciudadano (1990-1993), y Secretario General de las Juventudes
Socialistas y Miembro de la Ejecutiva del PSOE (1984-1993). También ha desempefiado los siguientes
cargos Yy responsabilidades: Consejero de Tunel del Cadi (2004-2006), Presidente de la Patronal Pan y
Bolleria Marca (COE) (2003-2004), Consejero de Mutua de Accidentes de Zaragoza (MAZ) (1998-2004),
Consejero del Grupo Panrico (1998-2004), Presidente del Observatorio de la Distribucion Comercial del
Ministerio de Comercio y Turismo (1994-1996), Miembro del Consejo Econdmico y Social y de su
Comisién Permanente (1991-1993 y 1996-2000), Consejero de Tabacalera, S.A. (1993-1996).

- D. Wang Xiaochu

Nacido en Zhejiang, R.P. China, el 24 de agosto de 1958. Profesor de Ingenieria Superior. Graduado en
Ingenieria de Telecomunicaciones en 1989 por el Institute of Posts and Telecommunications de Pekin; y
Doctor en Administracion de Empresas por Hong Kong Polytechnic University en 2005.

Ha sido Director General de Hangzhou Telecommunications Bureau en la provincia de Zhejiang y Director
General de Tianjin Posts and Telecommunications Administration. Ha sido, igualmente, Presidente y CEO
de China Mobile (Hong Kong) Limited; Vicepresidente de China Mobile Communications Corporation;
Presidente y CEO de China Telecom Corporation Limited; Presidente de China Telecommunications
Corporation; y Presidente y Consejero no ejecutivo de China Communications Services Corporation Limited.

Actualmente es Presidente de China United Network Communications Group Company Limited (“Unicom
Group")”, asi como Presidente y CEO de China Unicom (Hong Kong) Limited.

Tiene amplia experiencia operativa y de gestion en la industria de las telecomunicaciones.
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Por otra parte, se hace constar que ninguno de los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad
(i) ha sido condenado por delito de fraude en los cinco afios anteriores a la fecha de inscripcién del presente
Documento de Registro, (ii) esta relacionado, en su calidad de miembro del 6rgano de administracién, con
quiebra, suspension de pagos o liquidacion alguna de una sociedad mercantil, (iii) ha sido incriminado
publica y oficialmente, sancionado por las autoridades estatutarias o reguladoras o descalificado por tribunal
alguno por su actuacion como miembro de los érganos administrativo, de gestién o de supervision de un
emisor 0 por su actuacion en la gestion de los asuntos de un emisor durante, por lo menos, los ultimos cinco
afios.

No existe relacion familiar alguna entre cualquiera de las personas a las que se ha hecho referencia en este
apartado.

Equipo Directivo

Se relaciona a continuacion el Equipo Directivo de Telefénica y el Director de Auditoria Interna, a fecha de
la inscripcion del presente Documento de Registro:

Nombre i Cargo Fecha de Nombramiento
D. José Marfa Alvarez-Pallete Lopez @ Presidente Ejecutivo 2016
D. Ramiro Sanchez de Lerin Garcia-Ovies Secretario General y del Consejo 2005

de Administracion

D. Guillermo Ansaldo Lutz Director General de Recursos 2011
) Globales

D. Angel Vila Boix Director General de Estrategia y 2011
Finanzas

D. Eduardo Navarro de Carvalho Director General Comercial Digital 2012

D. Juan Francisco Gallego Arrechea Director de Auditoria Interna 2016

Corporativa

(1) Previamente, D. José Maria Alvarez-Pallete Lpez desempefio el cargo de Consejero Delegado desde el 2012.

La direccion profesional de todos los miembros del equipo directivo de Telefdnica es, a estos efectos, Ronda
de la Comunicacidn s/n, Distrito Telefonica, Madrid (28050).

A continuacién se incluye un breve Curriculum Vitae de cada uno de los miembros del equipo directivo de
Telefonica, excluyendo los Consejeros ejecutivos cuyos Curriculums han sido incluidos ya en el apartado
anterior:

- D. Guillermo Ansaldo Lutz

Es licenciado en Ingenieria Industrial por la Universidad de Buenos Aires, cuenta con un Master en
Administracion de Empresas por The Amos Tuck School of Business Administration, Dartmouth College.

Entre 1989 y 2000 desarroll6 su carrera profesional en McKinsey & Company en Madrid. A partir de 1993
se traslad6 a Argentina donde, dos afios mas tarde, fue nombrado socio de la firma. A lo largo de su carrera
en McKinsey, se especializo6 en instituciones financieras y en el sector de las telecomunicaciones.

En el afio 2000 se incorpor6 a Telefénica como CEO de Telefonica de Argentina S.A.

En abril de 2005 fue designado Consejero Delegado de Telefonica de Espafia, filial del negocio de telefonia
fija de Telefonica Espafia, posicion desde la que ha contribuido al desarrollo de la banda ancha e Imagenio
en Espafia. De diciembre de 2007 a septiembre de 2011 ha sido Presidente de Telefénica Espafia. Desde
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entonces es el maximo responsable de la unidad operativa de Recursos Globales de Telefénica. EI 26 de
febrero de 2014 fue nombrado Chief Global Resources Officer (CGRO).
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- D. Ramiro Sanchez de Lerin Garcia-Ovies
Es Secretario General y del Consejo de Administracion de Telefonica, S.A.

Inicio su carrera profesional en Arthur Andersen, trabajando, primero, en el Departamento de Auditoria, v,
posteriormente, en el Departamento Fiscal. En el afio 1982 ingresd en el Cuerpo de Abogados del Estado,
desarrollando su actividad, inicialmente, en la Delegacion de Hacienda de Madrid, desde donde pasé a la
Secretaria de Estado para las Comunidades Europeas y, posteriormente, al Ministerio de Asuntos Exteriores.
El Sr. Sadnchez de Lerin ha ocupado, entre otros, los siguientes cargos: Secretario General y Secretario del
Consejo de Administracion de ElosUa, S.A., de Tabacalera, S.A., de Altadis, S.A. y de Xfera Moviles, S.A.

Asimismo, ha impartido clases en el Instituto Cat6lico de Administracion y Direccién de Empresas
(ICADE), en el Instituto de Empresa y en la Escuela de Hacienda Publica.

- D. Angel Vila Boix

Es Director General de Estrategia y Finanzas de Telefonica S.A. Es Ingeniero Industrial por la Universidad
Politécnica de Catalufia y posee un MBA por la Universidad de Columbia (New York).

Inici6 su carrera en Telefonica en 1997 como Controller del Grupo, asumiendo en 1998 el cargo de CFO de
Telefonica Internacional. En el afio 2000 fue nombrado Director General de Desarrollo Corporativo. En
2010, sumo a sus funciones la supervision del grupo de Filiales, compuesto por Atento, T -Gestiona y
Telefonica Contenidos. En 2011 fue nombrado Director General de Finanzas y Desarrollo Corporativo, cargo
gue cambid recientemente su denominacion por la de Director General de Estrategia y Finanzas,
incorporando ademas dos responsabilidades adicionales: Fonditel y Estrategia Corporativa.

En sus varios cargos, ha participado en operaciones tan significativas como las adquisiciones de O2,
Brasilcel/Vivo, EPlus, GVT o Telco/Tl, asi como en la OPV de Telefonica Deutschland, entre otras. Antes
de comenzar a trabajar en Telefonica, habia desarrollado su carrera profesional en Citigroup, McKinsey&Co,
Ferrovial y Planeta.

Actualmente es miembro del Consejo de Administracion de Telefonica Deutschland, de Telef6nica Brasil,
asi como del Patronato de la Fundacién Telefénica. Con anterioridad pertenecid, entre otros, a los consejos
de Telco S.p.A., BBVA, Atento, Telefonica Contenidos, Digital+, Telefonica Czech Republic, Endemol,
CTC Chile, Indra SSI 'y Terra Lycos, asi como al Advisory Panel de Macquarie MEIF.

- D. Eduardo Navarro de Carvalho
Es actualmente Director General Comercial Digital de Telefonica S.A.
Es Presidente del Consejo de Administracion de Telefonica Brasil.

Inici6 su carrera en el Grupo Telefonica en 1999, coincidiendo con las operaciones de fusion de Telefénica
en Brasil. Durante sus 15 afios en Telefénica, ha ocupado diversas posiciones clave, incluyendo puestos
directivos en las operaciones brasilefias de la compafiia.

Entre 1999 y 2005 ejercié como Vice-Presidente de Estrategia Corporativa y Regulatoria en Telefonica
Brasil y como Director de Planificacion Estratégica y Regulacion en Telefonica Internacional. Anteriormente
a su posicion actual, fue Director de Estrategia y Alianzas en Telefdnica S.A.

Antes de incorporarse a Telef6nica, el Sr. Navarro trabajé como consultor de McKinsey & Company ,
centrandose en proyectos de infraestructura y telecomunicaciones en América Latina, Europa y Africa. Inici6
su experiencia profesional como ingeniero en la industria siderdrgica brasilefia con el Grupo ARBED en
Brasil.

Es ingeniero metaldrgico graduado por la Universidad Federal de Minas Gerais, Brasil.
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- Juan Francisco Gallego Arrechea
Es Licenciado en Ciencias Econémicas por la Universidad Complutense de Madrid.

Ingreso en el Grupo Telefonica en junio del afio 2000, como Director de Consolidacion, asumiendo en 2009
las funciones de Chief Accounting Officer. Desde mayo de 2016 y en la actualidad, es el Director de
Auditoria Interna, Intervencién e Inspeccion Corporativo. Ha participado como ponente y miembro de
equipos de trabajo en distintos masters, seminarios y cursos relacionados con su experiencia en auditoria,
consolidacion y practica contable organizados por reguladores, instituciones privadas y universidades.

Anteriormente a su ingreso en el Grupo Telefénica, inici6 su carrera profesional en Arthur Andersen, donde
se especializo en auditoria y consultoria financiera de grupos empresariales.

Se hace constar que ninguno de los miembros del equipo directivo (i) ha sido condenado por delito de fraude
en los cinco afos anteriores a la fecha de inscripcion del presente Documento de Registro, (ii) esta
relacionado, en su calidad de directivo, con quiebra, suspensién de pagos o liquidacion alguna de una
sociedad mercantil, (iii) ha sido incriminado publica y oficialmente, sancionado por las autoridades
estatutarias o reguladoras o descalificado por tribunal alguno por su actuacion como miembro de los 6rganos
administrativo, de gestion o de supervision de un emisor o0 por su actuacion en la gestion de los asuntos de un
emisor durante, por lo menos, los Ultimos cinco afios.

No existe relacion familiar alguna entre cualquiera de las personas a las que se ha hecho referencia en este
apartado.

14.2 Conflictos de intereses de los érganos administrativo, de gestion 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 14.1 con el emisor y sus intereses privados y/o otros deberes. En caso de que no
haya tales conflictos, debe hacerse una declaracion a ese efecto.

Cualquier acuerdo o entendimiento con accionistas importantes, clientes, proveedores u otros, en virtud de
los cuales cualquier persona mencionada en 14.1 hubiera sido designada miembro de los drganos
administrativos, de gestion o de supervision, o alto directivo.

Datos de toda restriccién acordada por las personas mencionadas en 14.1 sobre la disposicion en
determinado periodo de tiempo de su participacion en los valores del emisor.

Se hace constar que, a fecha de registro del presente Documento, la Compafiia no ha tenido conocimiento de
la existencia de ningun conflicto de interés entre los deberes para con el emisor de las personas mencionadas
en el apartado 14.1 anterior y sus intereses privados y/o otros deberes.

Al margen de los Consejeros que tienen la condiciéon de dominicales, se hace constar que ninguna de las
personas mencionadas en el apartado 14.1 anterior ha sido designada para su cargo en virtud de algun tipo de
acuerdo o entendimiento con accionistas importantes, clientes, o proveedores.

En relacion con las eventuales restricciones acordadas por las personas mencionadas en el apartado 14.1
sobre la disposiciéon en determinado periodo de tiempo de su participacién en valores de Telefénica, el
Reglamento Interno de Conducta en materias relativas a los Mercados Valores de la Compaiiia, indica que
los valores emitidos por Telefonica o sus filiales (Valores Afectados) adquiridos por las personas sefialadas
en el apartado 14.1 no podran ser transmitidos en un plazo de seis (6) meses a contar desde su adquisicion,
salvo que concurran situaciones excepcionales que justifiquen su transmision, previa autorizacion del Comité
de Cumplimiento Normativo de la Compafiia.
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Asimismo, las citadas personas se abstendran de realizar operaciones sobre “Valores Afectados” en los
siguientes periodos:

a) En el mes anterior a la fecha de formulacion de las Cuentas Anuales por el Consejo de Administracion
de la Compaifiia.

b)  En el mes anterior a la fecha de publicacion de los resultados trimestrales y semestrales por la
Compafiia.

C) Durante el periodo de tiempo que estén afectados por alguna operacién confidencial.

A pesar de lo anterior, podran, con caracter excepcional, solicitar al Comité de Cumplimiento Normativo
autorizacion para la realizacion de operaciones durante ese periodo.

Asimismo, el articulo 30 de los Estatutos Sociales establece que para ser designado Consejero se precisara
ser titular, con una antelacidn superior a tres afios, de un ntmero de acciones de la propia Sociedad que
representen, al menos, un valor nominal de 3.000 euros. Dichas acciones no podran ser transmitidas durante
el ejercicio de su cargo. No obstante, estos requisitos no seran exigibles a las personas que en el momento de
su nombramiento se hallen vinculadas a la Sociedad por una relacién laboral o profesional, ni cuando el
Consejo de Administracion acuerde su dispensa con el voto a favor de, al menos, el 85 por 100 de sus
miembros.

Asimismo, el Reglamento del Consejo de Administracién aprobado el 29 de enero de 1997 y modificado por
Gltima vez el 25 de noviembre de 2015 sefiala en su articulo 30 apartados d) y e) las siguientes obligaciones
que deberan cumplir los Consejeros de la Compafiia:

- Los Consejeros deberan comunicar al Consejo de Administracion cualquier situacion de conflicto,
directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la sociedad. En caso de conflicto, el
Consejero afectado se abstendra de intervenir en la operacion a que el conflicto se refiere.

- Los Consejeros deberan abstenerse de intervenir en las votaciones que afecten a asuntos en los que
ellos o personas a ellos vinculadas se hallen directa o indirectamente interesados.

15 REMUNERACION Y BENEFICIOS

En relacion con el ultimo ejercicio completo, para las personas mencionadas en a) y d) del primer parrafo
del punto 14.1.

15.1 Importe de la remuneracion pagada (incluidos los honorarios contingentes o atrasados) y
prestaciones en especie concedidas a esas personas por el emisor y sus filiales por servicios de todo tipo
prestados por cualquier persona al emisor y sus filiales.

Esta informacidon deberia proporcionarse con caracter individual a menos que la revelacién individual no se
exija en el pais de origen del emisor y no sea revelada publicamente por el emisor por otro medio.

La informacion relativa a la retribucién y otras prestaciones al Consejo de Administracion y la Alta
Direccion de la Compafiia remuneracion se encuentra descrita en la Nota 21 “Otra informacion”, apartado f)
Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién y Alta Direccidn de las Cuentas Anuales
Consolidadas de la compafiia correspondientes al ejercicio 2015, y asi como en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo y el Informe Anual sobre Remuneracion de los Consejero de la Compafiia
correspondientes al ejercicio 2015.
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15.2 Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para prestaciones de pension,
jubilacion o similares.

Esta informacion se encuentra descrita en la Nota 21 “Otra informacion”, apartado f) Retribuciones y otras
prestaciones al Consejo de Administracion y Alta Direccion de las Cuentas Anuales consolidadas de la
compafiia correspondientes al ejercicio 2015, asi como en el Informe Anual de Gobierno Corporativo y el
Informe Anual sobre Remuneracion de los Consejero de la Compafiia correspondientes al ejercicio 2015.

16 PRACTICAS DE GESTION

En relacién con el tltimo ejercicio completo del emisor, y salvo que se disponga lo contrario, con respecto a
las personas mencionadas en a) del primer parrafo de 14.1.:

16.1 Fecha de expiracion del actual mandato, en su caso, y periodo durante el cual la persona ha
desempefiado servicios en ese cargo

Fecha
expiracion
mandato actual
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez Presidente del Consejo de 26-07-2006 14-05-2012 14-05-2017

Administracion
Presidente Ejecutivo

Cargos ejercidos en Fecha primer Fecha ultima

Nombre e . !
Telefénica, S.A. nombramiento reeleccion

D. Isidro Fainé Casas ...........ccccceviririeeininnanns Vicepresidente 26-01-1994 12-05-2016 12-05-2020
D. José Maria Abril Pérez ... . Vicepresidente 25-07-2007 31-05-2013 31-05-2018
D. Julio Linares LOPezZ..........ccccovevevvvirirernnn. Vicepresidente 21-12-2005 12-05-2016 12-05-2020
D. César Alierta lzuel Consejero 29-01-1997 14-05-2012 14-05-2017
D? Maria Eva Castillo Sanz..............ccccccovennnn. Consejera 23-01-2008 31-05-2013 31-05-2018
D. Juan Ignacio Cirac Sasturain.......... Consejero 08-04-2016 12-05-2016 12-05-2020
D. José Javier Echenique Landiribar... . Consejero 08-04-2016 12-05-2016 12-05-2020
D. Peter Ersking...........coceovioiiiciiniiiccicnn Consejero 25-01-2006 12-05-2016 12-05-2020
D2 Sabina Fluxa Thienemann................cccc.e.... Consejera 08-04-2016 12-05-2016 12-05-2020
D. Luiz Fernando Furlan...........ccccccococeveinnnn. Consejero 23-01-2008 31-05-2013 31-05-2018
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo..... Consejero 12-04-2002 14-05-2012 14-05-2017
D. Pablo Isla Alvarez de Tejera...................... Consejero 12-04-2002 14-05-2012 14-05-2017
D. Peter LOSCher ..........ccceivviiiiiiiicii Consejero 08-04-2016 12-05-2016 12-05-2020
D. Antonio Massanell Lavilla . . Consejero 21-04-1995 12-05-2016 12-05-2020
D. Ignacio Moreno Martinez............... . Consejero 14-12-2011 14-05-2012 14-05-2017
D. Francisco Javier de Paz Mancho.................. Consejero 19-12-2007 31-05-2013 31-05-2018
D. Wang XiaoChu ..........ccccoooviiiiiiiiiiiiins Consejero 30-09-2015 12-05-2016 12-05-2020

16.2 Informacion sobre los contratos de miembros de los érganos administrativos, de gestion o de
supervision con el emisor o cualquiera de sus filiales que prevean beneficios a la terminacion de sus
funciones, o la correspondiente declaracién negativa.

La informacién relativa a la retribuciéon y otras prestaciones al Consejo de Administracion y a la Alta
Direccion de la Compafiia se encuentra descrita en el apartado C.1.45 del Informe Anual de Gobierno
Corporativo correspondiente al ejercicio 2015.
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16.3 Informacion sobre el comité de auditoria y el comité de retribuciones del emisor, incluidos los
nombres de los miembros del comité y un resumen de su reglamento interno.

Comisidén de Auditoria y Control

En desarrollo de lo dispuesto en el articulo 39 de los Estatutos Sociales de Telefonica, el articulo 22 del
Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad regula la Comision de Auditoria y Control en los
siguientes términos:

A) Composicién:

La Comision de Auditoria y Control estara formada por el nimero de Consejeros que el Consejo de
Administracion determine en cada momento, no pudiendo ser en ningln caso inferior a tres, designados por
el Consejo de Administracion. Todos los integrantes de dicha Comision deberan ser Consejeros externos o
no ejecutivos y la mayoria de ellos, al menos, Consejeros independientes. En la designacion de sus miembros
y, de forma especial, de su Presidente, el Consejo de Administracion tendra en cuenta sus conocimientos y
experiencia en materia de contabilidad, auditoria o en ambas, asi como de gestién de riesgos. En su conjunto,
los miembros de la Comision tendran los conocimientos técnicos pertinentes en relacion con el sector de
actividad al que pertenezca la Sociedad.

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

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

ol Fecha de nombramiento Tipologia
D. José Javier Echenique Landiribar (Presidente) 08-04-2016 Independiente
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo 26-06-2002 Independiente
D. Antonio Massanell Lavilla 30-08-2000 Dominical
D. Ignacio Moreno Martinez 31-05-2013 Dominical
D. Francisco Javier de Paz Mancho 27-04-2016 Independiente

B) Competencias:

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

(1) Informar a la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que se planteen en su seno en materia
de competencia de la Comisidn y, en particular, sobre el resultado de la auditoria, explicando cémo ésta ha
contribuido a la integridad de la informacion financiera y la funcién que la Comision ha desempefiado en ese
proceso.

(2) Elevar al Consejo de Administracion las propuestas de seleccion, nombramiento, releccion y
sustitucion del auditor externo, responsabilizandose del proceso de seleccidon de conformidad con lo previsto
en la ley, asi como las condiciones de su contratacion y recabar regularmente del auditor informacién sobre
el plan de auditoria y su ejecucion, ademas de preservar su independencia en el ejercicio de sus funciones.
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(3)  Supervisar la auditoria interna, y, en particular:
a) Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna;
b) Proponer la seleccion, nombramiento y cese del responsable del servicio de auditoria interna;
c) Proponer el presupuesto de ese servicio;
d) Revisar el plan anual de trabajo de la auditoria interna y el informe anual de actividades;
e) Recibir informacion periddica de sus actividades; y

f) Verificar que la alta direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus
informes.

(4)  Supervisar el proceso de elaboracion y presentacion de la informacion financiera preceptiva y
presentar recomendaciones 0 propuestas al 6rgano de administracion dirigidas a salvaguardar su integridad.
En relacion con ello, le compete supervisar el proceso de elaboracion e integridad de la informacion
financiera relativa a la Sociedad y al Grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacion del perimetro de consolidacién, y la correcta aplicacion de los criterios contables,
dando cuenta de ello al Consejo de Administracion.

(5) Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria interna y los sistemas de gestion
de riesgos, incluidos los fiscales, asi como discutir con el Auditor de Cuentas las debilidades significativas
del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoria, todo ello sin quebrantar su
independencia. A tales efectos, y en su caso, podra presentar recomendaciones o propuestas al Consejo de
Administracion y el correspondiente plazo para su seguimiento. En relacion con ello, le corresponde
proponer al Consejo de Administracion la politica de control y gestion de riesgos, la cual identificara, al
menos:
a) los tipos de riesgo (operativo, tecnoldgico, financiero, legal y reputacional) a los que se
enfrenta la sociedad;
b) lafijacion del nivel de riesgo que la Sociedad considere aceptable; las medidas para mitigar el
impacto de los riesgos identificados en caso de que lleguen a materializarse; y
c) los sistemas de control e informacion que se emplearan para controlar y gestionar los citados
riesgos.

(6) Establecer y supervisar un sistema que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y
anonima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que se
adviertan en el seno de la Sociedad.

(7) Establecer y mantener las oportunas relaciones con el Auditor de Cuentas para recibir informacion
sobre aquellas cuestiones que puedan suponer amenaza para la independencia de éste, para su examen por la
Comision, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, vy,
cuando proceda, la autorizacion de los servicios distintos de los prohibidos, en los términos contemplados en
la legislacion aplicable, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de
cuentas y en las normas de auditoria. En todo caso, la Comision de Auditoria y Control deberd recibir
anualmente del Auditor de Cuentas la declaracion de su independencia en relacion con la entidad o entidades
vinculadas a ésta directa o indirectamente, asi como la informacion detallada e individualizada de los
servicios adicionales de cualquier clase prestados y los correspondientes honorarios percibidos de estas
entidades por el citado Auditor, o por las personas o entidades vinculados a éste de acuerdo con lo dispuesto
en la normativa vigente.

(8) Emitir anualmente, con caracter previo a la emision del informe de auditoria de cuentas, un informe en
el que se expresara una opinion sobre si la independencia del Auditor de Cuentas resulta comprometida. Este
informe deberd pronunciarse, en todo caso, sobre la valoracion motivada de la prestacion de todos y cada uno
de los servicios adicionales a que hace referencia el punto 7) anterior, individualmente considerados y en su
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conjunto, distintos de la auditoria legal y en relacion con el régimen de independencia o con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas.

(€)] Analizar e informar las condiciones econdémicas, el impacto contable y, en su caso, la ecuacion de
canje propuesta de las operaciones de modificaciones estructurales y corporativas que proyecte realizar la
Sociedad, antes de ser sometidas al Consejo de Administracion.

(10) Informar, con caracter previo, al Consejo de Administracion sobre todas las materias previstas en la
ley, en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de Administracion, y, en particular, sobre:

1. Lainformacion financiera que la Sociedad deba hacer publica periddicamente;

2. La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propoésito especial o domiciliadas
en paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales; y

3. Las operaciones con partes vinculadas.

(11) Ejercer, respecto de aquellas sociedades de su Grupo gue tengan la consideracion de Entidades de
Interés Publico (tal y como éstas se definen en la legislacion vigente) para las que asi lo apruebe el Consejo
de Administracion, siempre que estén integramente participadas, de forma directa o indirecta, por la
Sociedad de acuerdo con lo previsto en la legislacion vigente, y que no tengan atribuida la administracion a
un Consejo de Administracién, todas las funciones propias de la Comision de Auditoria contempladas en
cada momento por la legislacion vigente.

Lo dispuesto en los apartados 2, 7 y 8 se entiende sin perjuicio de la normativa reguladora de la auditoria de
cuentas.

C) Funcionamiento:

La Comisién de Auditoria y Control se retne, al menos, una vez al trimestre y todas las veces que resulte
oportuno, previa convocatoria de su Presidente.

En el desarrollo de sus funciones, la Comision de Auditoria y Control puede requerir la asistencia a sus
sesiones del Auditor de Cuentas de la Compafiia, del responsable de la auditoria interna, y de cualquier
empleado o directivo de la Compafiia.

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

Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno

En desarrollo de lo dispuesto en el articulo 40 de los Estatutos Sociales de Telefénica, el articulo 23 del
Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad regula la Comisién de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno en los siguientes términos:

A)  Composicién:

La Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno estara formada por el nimero de
Consejeros que el Consejo de Administracion determine en cada momento, no pudiendo ser en ningun caso
inferior a tres, designados por el Consejo de Administracion. Todos los integrantes de dicha Comision
deberdn ser Consejeros externos 0 no ejecutivos y la mayoria de ellos deberan ser Consejeros
independientes.

El Presidente de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, cargo que en todo caso
recaera en un Consejero independiente, serd nombrado de entre sus miembros.

La composicion de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno a la fecha de este
documento es la siguiente:
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NEITE Fecha de nombramiento Tipologia

D. Francisco Javier de Paz Mancho (Presidente) 08-04-2016 Independiente
D. Peter Erskine 27-02-2008 Independiente
D? Sabina Fluxa Thienemann 27-04-2016 Independiente
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo 30-11-2005 Independiente
D. Pablo Isla Alvarez de Tejera 26-06-2002 Independiente

B) Competencias:

Sin perjuicio de cualquier otro cometido que le pudiera asignar el Consejo de Administracion, la Comisién
de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno tendra las siguientes competencias:

@ Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo de Administracion.
A estos efectos, definira las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante
y evaluaré el tiempo y dedicacion precisos para que puedan desempefiar eficazmente su cometido.

(2) Establecer un objetivo de representacion para el género menos representado en el Consejo de
Administracion y elaborar orientaciones sobre como alcanzar dicho objetivo.

(3) Elevar al Consejo de Administracion las propuestas de nombramiento de Consejeros independientes
para su designacién por cooptacién o para su sometimiento a la decision de la Junta General de Accionistas,
asi como las propuestas para la reeleccion o separacién de dichos Consejeros por la Junta General de
Accionistas.

(4) Informar las propuestas de nombramiento de los restantes Consejeros de la Sociedad para su
designacién por cooptacion o para su sometimiento a la decisién de la Junta General de Accionistas, y las
propuestas para su reeleccion o separacion por la Junta General de Accionistas. Igualmente, informara las
propuestas de nombramiento y separacion del Secretario y, en su caso, del Vicesecretario del Consejo de
Administracién de la Sociedad, asi como las propuestas de nombramiento, reeleccién y separacion de los
Consejeros de sus sociedades filiales.

(5) Informar sobre las propuestas de nombramiento, y separacion de los Altos Directivos de la Sociedad y
de sus sociedades filiales.

(6) Informar sobre las propuestas de nombramiento de los miembros de la Comisién Delegada y de las
demas Comisiones del Consejo de Administracion, asi como la del respectivo Secretario y, en su caso, la del
respectivo Vicesecretario.

(7)  Proponer al Consejo de Administracion el nombramiento del Consejero Independiente de Coordinador
de entre los Consejeros independientes.

(8) Organizar y coordinar, junto al Presidente del Consejo de Administracion, la evaluacion periddica del
Consejo de Administracion, conforme a lo dispuesto en este Reglamento.

(9) Informar sobre la evaluacion periodica del desempefio del Presidente del Consejo de Administracion.

(10) Examinar y organizar la sucesion del Presidente del Consejo de Administracion y, en su caso, hacer
propuestas al Consejo de Administracion para que dicha sucesion se produzca de forma ordenada y
planificada.

(11) Proponer al Consejo de Administracion, en el marco establecido en los Estatutos Sociales, la
retribucion de los Consejeros y revisarla de manera periodica para asegurar su adecuacion a los cometidos
desempefiados por aquéllos, de acuerdo con lo establecido en el articulo 34 del Reglamento.
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(12)  Proponer al Consejo de Administracion, en el marco establecido en los Estatutos Sociales, la
extension y cuantia de las retribuciones, derechos, y compensaciones de contenido econdémico, del Presidente
del Consejo de Administracion, de los Consejeros ejecutivos, y de los altos directivos de la Sociedad, asi
como las condiciones basicas de sus contratos, a efectos de su instrumentacion contractual.

(13) Elaborar y proponer al Consejo de Administracion un informe anual sobre la politica de
retribuciones de los Consejeros.

(14)  Verificar la informacion sobre remuneraciones de los Consejeros y altos directivos contenida en los
distintos documentos corporativos, incluido el informe anual sobre remuneraciones de los Consejeros.

(15)  Supervisar el cumplimiento de los cddigos internos de conducta de la Sociedad y de las reglas de
gobierno corporativo asumidas por ella, y vigentes en cada momento.

(16)  Ejercer aquellas otras competencias asignadas a la Comision de Nombramientos, Retribuciones y
Buen Gobierno en el Reglamento del Consejo.

C) Funcionamiento:

Adicionalmente a las reuniones previstas en el calendario anual, la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno se reunira cada vez que el Consejo de Administracién de la Compafiia o el
Presidente del Consejo de Administracion soliciten la emisién de algun informe o la formulacion de alguna
propuesta en el ambito de sus competencias y siempre que, a juicio del Presidente de la Comision, resulte
conveniente para el buen desarrollo de sus funciones.

La Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno consultara al Presidente del Consejo de
Administracién especialmente cuando trate materias relativas a los Consejeros ejecutivos y altos directivos.

Ademas de las descritas anteriormente, el Consejo de Administracion de Telefonica cuenta con las siguientes
Comisiones, cuya composicién se detalla a continuacion:

Comision de Regulacion y Asuntos Institucionales

Nombre Cargo Tipologia
D. Julio Linares L6pez Presidente Otro externo
D. Gonzalo Hinojosa Fdez. Angulo Vocal Independiente
D. Francisco Javier de Paz Mancho Vocal Independiente
D? Maria Eva Castillo Sanz Vocal Otro externo
D. Ignacio Moreno Martinez Vocal Dominical
D. Antonio Massanell Lavilla Vocal Dominical

Comision de Calidad del Servicio y Atencion Comercial

Nombre Cargo ‘ Tipologia
D. Antonio Massanell Lavilla Presidente Dominical
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo Vocal Independiente
D? Maria Eva Castillo Sanz Vocal Otro externo
D. Ignacio Moreno Martinez Vocal Dominical
D. Julio Linares L6pez Vocal Otro externo
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Comision de Estrategia e Innovacion

Nombre Cargo Tipologia
D. Peter Erskine Presidente Independiente
D. José Maria Abril Pérez Vocal Dominical
D. Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo Vocal Independiente
D2 Maria Eva Castillo Sanz Vocal Otro externo
D. Peter Léscher Vocal Independiente
D. Antonio Massanell Lavilla Vocal Dominical

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

Telefonica ha incluido en su Informe Anual de Gobierno Corporativo, apartado G., correspondiente al
ejercicio 2015, y registrado en la CNMV con fecha 26 de febrero de 2016, informacion detallada sobre el
Grado de Seguimiento de las Recomendaciones contenidas en el Codigo de Buen Gobierno.

Telefonica cumple la practica totalidad de las recomendaciones del Codigo de Buen Gobierno. Exactamente,
a la fecha de registro de este Documento, cumple 51 de las recomendaciones, 4 no le son aplicables, 2 se
cumplen parcialmente y 7 se explican:

Recomendacion 1: el Consejo de Administracion de Telefonica esta convencido de que la limitacion del
nimero maximo de votos que un mismo Accionista puede emitir (el 10% del total Capital Social), recogida
en el articulo 26 de los Estatutos Sociales, constituye una herramienta eficaz de proteccion de los intereses de
todos los Accionistas Minoritarios, por lo que no debe ser modificada. Se trata de una medida que no impide
las opas; solo ofrece una palanca de negociacion a la compafiia para impedir ofertas coactivas a precios
insuficientes.

Recomendacion 13: la dimension del Grupo Telefonica justifica el nimero de 18 Vocales en su Consejo de
Administracién.

Recomendacion 16: Telefonica, S.A. es una de las Sociedades cotizadas en las Bolsas espafiolas con mayor
capitalizacion bursatil, y tiene Accionistas con paquetes accionariales de un elevado valor absoluto, lo que
explica que Telefonica no pueda cefiirse, al determinar la composicion de su Consejo, a criterios de estricta
proporcionalidad en relacién a los Consejeros Dominicales.

Recomendacidon 48: la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno es (nica y no se ha
considerado, hasta la fecha, desdoblar dicha Comision para que siga siendo mas eficiente.

Recomendacion 52: las Comisiones de Auditoria y Control y la de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno se encuentran presididas por Consejeros Independientes. Para determinar la composicion de las
demas Comisiones de supervision y control del Consejo, con competencias en asuntos vinculados con los
negocios de la Sociedad y con aspectos de gestion, se ha considerado que no es imprescindible seguir los
mismos criterios de independencia, sino que es preferible atender a sus conocimientos técnicos y a su
experiencia concreta.
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Recomendacién 62: como puede verse en la Informacidn Publica de la Compafiia, los Consejeros y los
Directivos en el afio 2015 ostentan una muy destacada participacion en el capital de Telefonica, S.A., lo que
demuestra su compromiso con Telefonica y su alineamiento con los objetivos de la Compaifiia.

Recomendacion 63: en los acuerdos contractuales suscritos por los Consejeros Ejecutivos, la Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno tiene potestad para proponer al Consejo de Administracion
la cancelacion del pago de la retribucion variable, cuando dicho pago no haya estado ajustado a las
condiciones de rendimiento, o cuando se haya abonado atendiendo a datos cuya inexactitud quede acreditada
con posterioridad.

Recomendacién 64: la Compafiia continda con su politica de reduccion de las indemnizaciones a dos
anualidades.

Recomendacidn 7: debe indicarse que la Compafiia, por la complejidad de su Junta General y el coste que
entrafia en relacién a las expectativas de uso que se desprenden de otras compafiias del Ibex, no considerd
adecuado transmitir en directo, a través de su pagina web, la celebracion de la Junta General Ordinaria de
Accionistas celebrada en el ejercicio 2015.
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17 EMPLEADOS

17.1 Nuamero de empleados al final del periodo o la media para cada ejercicio durante el periodo cubierto
por la informacion financiera histdrica hasta la fecha del documento de registro (y las variaciones de ese
namero, si son importantes) y, si es posible y reviste importancia, un desglose de las personas empleadas
por categoria principal de actividad y situacion geografica. Si el emisor emplea un nimero significativo de
empleados eventuales, incluir datos sobre el nimero de empleados eventuales por término medio durante el
ejercicio mas reciente.

Puede consultarse el apartado Plantilla y Prestaciones a los empleados de la Nota 18 de las Cuentas Anuales
Consolidadas de 2015 y 2014 para obtener un detalle de la plantilla de los ejercicios 2015, 2014 y 2013 y del
primer semestre de 2016 y 2015 en la Nota 11 del Informe Financiero Semestral.

17.2 Acciones y opciones de compra de acciones

Con respecto a cada persona mencionada en a) y d) del primer parrafo del punto 14.1, proporcionar
informacion de su tenencia de participaciones del emisor y de toda opcion sobre tales acciones a partir de la
fecha practicable mas reciente.

Segun los datos que obran en poder de la Compafiia, a fecha de registro de este documento, el nimero total
de acciones de Telefonica de las que los Consejeros son propietarios a titulo individual, directa o
indirectamente, asciende a (0,159 % del capital social).
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Titularidad directa Titularidad indirecta N°. Acciones % Capital Social
) Poseidas

José Maria Alvarez-Pallete Lopez 553.320 --- 553.320 0,011
Isidro Fainé Casas'® 572.483 572.483 0,012
José Maria Abril Pérez @ ... 151.036 152.124 © 303.160 0,006
Julio Linares Lopez 462.393 8.115 @ 470.508 0,010
César Alierta lzuel 5.293.666 --- 5.293.666 0,108
Maria Eva Castillo Sanz 109.225 109.225 0,002

Juan Ignacio Cirac Sasturain -
José Javier Echenique Landiribar 30.625 72.800 © 103.425 0,002

Peter Erskine 41.091 41.091 0,001

Sabina Fluxa Thienemann —

Luiz Fernando Furlan 36.945 36.945 0,001
Gonzalo Hinojosa Fernandez de Angulo 49.128 198.862 © 247.990 0,005
Pablo Isla Alvarez de Tejera 9.889 9.889 0,000

Peter Loscher -

Antonio Massanell Lavilla @ ................. 2.638 2.638 0,000
Ignacio Moreno Martinez @ ................... 17.606 17.606 0,000
Francisco Javier de Paz Mancho 62.368 62.368 0,001

Wang Xiaochu

TOTAL 7.392.413 431.901 7.824.314 0,159
1) Nombrado a propuesta de Fundacién Bancaria Caixa d"Estalvis i Pensions de Barcelona (la Caixa).
2) Nombrado a propuesta del BBVA.
3) Participacion titularidad del conyuge.
4) Participacion titularidad de Judbem de Inversiones, SICAV, S.A., sociedad controlada al 99,63% por el Sr. Linares, y por el
conyuge.
(5) Paticipacion titularidad de Bilbao Orvieto, S.L,, sociedad controlada por el Sr. Echenique, por el conyuge e hijos.
(6) Participacion titularidad de Eletres, S.A., sociedad controlada al 95,48% por el Sr. Hinojosa.

A continuacion se detallan los miembros del Consejo de Administracion que poseen derechos sobre acciones
de la sociedad:

N° derechos ligados a acciones de la % de derechos de voto
Nombre o
D. César Alierta Izuel 1.012.500 0,021
D. José Maria Alvarez-Pallete Lopez 600.000 0,012
TOTAL 1.612.500 0,033

Todos los derechos sobre acciones de la compafiia indicados, corresponden a acciones asignadas en el marco
del plan de incentivos a largo plazo, denominado Performance & Investment Plan (“PIP”), dirigido a
directivos del Grupo Telefonica incluyendo a los Consejeros Ejecutivos de Telefonica, S.A., y aprobado por
la Junta General Ordinaria de Accionistas de 30 de mayo de 2014.
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Segun los datos que obran en poder de la Compafiia, el nimero total de acciones de Telefénica de las que son
actualmente propietarios a titulo individual, directa o indirectamente, otros miembros del Equipo Directivo
asciende a 1.085.030 (0,022 % del capital social).

Tltqlarldad T.'tUI.a”dad N° Acciones poseidas % Capital Social
Directa indirecta
D. Ramiro Sanchez de Lerin Garcia-Ovies 451.131 451.131 0,009
D. Guillermo Ansaldo Lutz 339.761 339.761 0,007
D. Angel Vila Boix 211.292 211.292 0,004
D. Eduardo Navarro de Carvalho 74.231 74.231 0,002
D. Juan Francisco Gallego Arrechea 8.615 8.615 0,000
TOTAL 1.085.030 1.085.030 0,022

17.3 Descripcion de todo acuerdo de participacion de los empleados en el capital del emisor.

El detalle de los planes de retribucién referenciados al valor de cotizacién de la accion que el Grupo
Telefonica tenia en vigor durante los ejercicios 2015, 2014 y 2013 aparecen descritos en la Nota 19 “Planes
de retribucion referenciados al valor de cotizacion de la accion” de las Cuentas Anuales Consolidadas de la
compafiia correspondientes al ejercicio 2015 y en el apartado D del Informe Anual sobre remuneraciones de
los Consejeros.

Con fecha 30 de junio de 2014 se produjo el vencimiento del primer ciclo del plan de incentivos a largo
plazo en acciones de Telefonica, S.A. denominado “Performance and Investment Plan” (“PIP”), que supuso
la entrega de acciones a los directivos del Grupo Telefonica.

Con fecha 30 de junio de 2015 se produjo el vencimiento del segundo ciclo del plan de incentivos a largo
plazo en acciones de Telefénica, S.A., dirigido a los directivos del Grupo Telefonica, denominado
“Performance and Investment Plan 2012-2015” (“PIP 2012-2015”). El nivel del Total Shareholder Return
(TSR) alcanzado resulta en la entrega del 77% de las acciones asignadas a los beneficiarios (3.696.668
acciones).

Con fecha 30 de junio de 2016 se produjo el vencimiento del tercer ciclo del plan de incentivos a largo plazo
en acciones de Telefdnica, S.A., denominado ‘“Performance and Investment Plan 2013-2016” (“PIP 2013-
2016), que no ha supuesto entrega de acciones a los directivos del Grupo Telefdnica.

18 ACCIONISTAS PRINCIPALES

De acuerdo con la ultima informacion disponible, suministrada por los principales accionistas de Telefonica,
sus participaciones son las siguientes:

Accionista Porcentaje Derechos de Voto
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.(*) 6,07 302.205.736
(Figdacmn Bancaria Caixa d'Estalvis i Pensions de Barcelona(“La Caixa”) 5,01 249.501.612
Blackrock Inc.(***) 5,28 262.747.410

(*) Segun informacion facilitada por el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) a 31 de diciembre de 2015.

(**) Segun informacién facilitada por la Fundacion Bancaria Caixa d'Estalvis i Pensions de Barcelona (“La Caixa”) a 31 de
diciembre de 2015. La participacion indirecta de 249.482.489 acciones en Telefonica es propiedad de Caixa Bank, S.A., y la de
19.123 acciones de Vidacaixa, S.A. de Seguros y Reaseguros.

(***) Segun comunicacion remitida a la Comision Nacional del Mercado de Valores en fecha 23 de septiembre de 2016.
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18.1 En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, el nombre de cualquier persona que no
pertenezca a los érganos administrativos, de gestion o de supervision que, directa o indirectamente, tenga
un interés declarable, segun el derecho nacional del emisor, en el capital o en los derechos de voto del
emisor, asi como la cuantia del interés de cada una de esas personas 0, en caso de no haber tales personas,
la correspondiente declaracion negativa.

Ver tabla anterior.

18.2 Si los accionistas principales del emisor tienen distintos derechos de voto, o la correspondiente
declaracién negativa.

Todas las acciones de Telefonica otorgan los mismos derechos politicos y econdmicos a todos sus titulares.

18.3 En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, declarar si el emisor es directa o
indirectamente propiedad o esta bajo control y quién lo ejerce, y describir el caracter de ese control y las
medidas adoptadas para garantizar que no se abusa de ese control.

De acuerdo con la informacion existente en la Compafiia, 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.

18.4 Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacion pueda en una fecha ulterior dar
lugar a un cambio en el control del emisor.

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

19 OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS

Los datos de operaciones con partes vinculadas (que para estos fines se definen segin las normas adoptadas
en virtud del Reglamento (CE) n° 1606/2002), que el emisor haya realizado durante el periodo cubierto por
la informacion financiera histérica y hasta la fecha del documento de registro, deben declararse de
conformidad con las correspondientes normas adoptadas en virtud del Reglamento (CE) n°® 1606/2002, en su
caso.

Si tales normas no son aplicables al emisor, deberia revelarse la siguiente informacion:

a) Naturaleza y alcance de toda operacion que sea -como operacién simple o en todos sus elementos-
importante para el emisor. En los casos en que esas operaciones con partes vinculadas no se hayan
realizado a precio de mercado, dar una explicacion de los motivos. En el caso de préstamos pendientes,
incluidas las garantias de cualquier clase, indicar el saldo pendiente.

b) Importe o porcentaje de las operaciones con partes vinculadas en el volumen de negocios del emisor.

Las transacciones principales realizadas durante el primer semestre de 2016 por las empresas del Grupo con
los accionistas significativos se detallan en la Nota 8 del Informe Financiero Semestral.

Las principales operaciones realizadas con los accionistas significativos de la compafiia y con empresas
asociadas durante los ejercicios 2015, 2014 y 2013 se describen en la Nota 10 “Partes Vinculadas” y en la
Nota 9 “Empresas asociadas y negocios conjuntos” de las Cuentas Anuales Consolidadas de los ejercicios
2015, 2014 y 2013.
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20 INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO DEL EMISOR,
POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

20.1 Informacion financiera histérica

Informacién financiera histérica auditada que abarque los 3 Ultimos ejercicios (o el periodo mas corto en
que el emisor haya tenido actividad), y el informe de auditoria correspondiente a cada afio. 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 preparara de conformidad con
las normas internacionales de contabilidad adoptadas segun 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
informacion financiera no es equivalente las normas mencionadas, se presentara bajo la forma de estados
financieros reevaluados.

La informacion financiera histérica auditada de los ultimos dos afios debe presentarse y prepararse de
forma coherente con la que se adoptara en los préximos estados financieros anuales publicados del emisor,
teniendo en cuenta las normas y politicas contables, y la legislacion aplicable a esos estados financieros
anuales.

Si el emisor ha operado en su esfera actual de actividad econémica durante menos de un afio, la
informacion 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 informacion financiera histérica se preparara de
conformidad con las normas internacionales de contabilidad adoptadas segun 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 informacion financiera histérica debe auditarse.

Si la informacidn financiera auditada se prepara con arreglo a normas nacionales de contabilidad, la
informacidn financiera requerida bajo este epigrafe debe incluir por lo menos:

a) balance
b) cuenta de resultados

c) declaracién que muestre todos los cambios en el neto patrimonial o los cambios en el neto patrimonial
gue no procedan de operaciones de capital con propietarios distribuciones a propietarios

d) estado de flujos de efectivo
e) politicas contables utilizadas y notas explicativas

La informacion financiera histérica anual deberé auditarse de manera independiente o informarse sobre si,
a efectos del documento de registro, da una opinién verdadera y justa, 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 Telefénica referida a los periodos
terminados a 31 de diciembre de 2015, 2014 y de 2013, en las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo
Telefdnica referidas a los tres Gltimos ejercicios.
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Los estados financieros consolidados se han preparado a partir de los registros contables de Telef6nica, S.A.
y de las sociedades que componen el Grupo Telefdnica, 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 Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Union Europea y que, a efectos
del Grupo Telefonica, no presentan diferencias con las emitidas por el International Accounting Standards
Board (IASB), de forma gue muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera
consolidada al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, y de los resultados consolidados, de los cambios en el
patrimonio neto consolidado y de los flujos de efectivo consolidados obtenidos y utilizados durante el
ejercicio 2015, 2014 y 2013.

20.2 Informacion financiera pro-forma

En el caso de un cambio bruto significativo, una descripcion de cémo la operacidn podria haber afectado a
los activos y pasivos y las ganancias del emisor, en caso de que se hubiera emprendido al inicio del periodo
objeto de la informacion o en la fecha especificada.

Normalmente, este requisito se satisfard mediante la inclusion de informacion financiera proforma.

Esta informacién financiera pro-forma debe presentarse tal como prevé el anexo Il e incluir la informacion
indicada en el mismo.

La informacién financiera pro-forma debe ir acompafiada de un informe elaborado por contables o
auditores independientes.

No aplica.

20.3 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.

Las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Telefonica correspondientes a los ejercicios 2015, 2014 y
2013 se encuentran depositadas en la CNMV vy estan disponibles en la pagina web de esa Comision,
www.cnmv.es , y en la de la Compafiia, www.telefonica.com.

20.4 Auditoria de la informacién financiera historica anual

Las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes al ejercicio 2015, 2014 y 2013 han sido auditadas por
Ernst & Young, S.L., con domicilio en Plaza Pablo Ruiz Picasso 1, 28020 Madrid, Espafia, empresa que
figura actualmente inscrita en el ROAC con el nimero S —0530.

20.4.1Declaracion de que se ha auditado la informacion financiera histdrica. Si los informes de auditoria
sobre la informacion financiera histérica han sido rechazados por los auditores legales o si contienen
cualificaciones o negaciones, se reproduciran integramente el rechazo o las cualificaciones o negaciones,
explicando los motivos.

Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas individuales y consolidadas de Telefonica y de las
sociedades que componen el Grupo Telefonica, referidas a los ejercicios terminados a 31 de diciembre de
2015, de 2014 y de 2013, han sido emitidos con informes favorables, sin salvedades.
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20.4.2 Una indicacion de otra informacion en el documento de registro que haya sido auditada por los
auditores.

Véase apartado 20.4.3 del presente Documento de Registro.

20.4.3Cuando 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.

Las Cuentas Anuales Individuales y Consolidadas correspondientes a los ejercicios 2015, 2014 y 2013 han
sido auditadas. La informacion financiera intermedia a 30 de junio de 2016 ha sido preparada por la
Sociedad y no se encuentra auditada pero ha sido objeto de revision limitada por parte del auditor.

20.5 Edad de la informacion financiera mas reciente:

20.5.1El altimo afio de informacion financiera auditada no puede preceder en mas de:

a) 18 meses a la fecha del documento de registro si el emisor incluye en dicho documento estados
financieros intermedios auditados.

b) 15 meses a la fecha del documento de registro si en dicho documento el emisor incluye estados
financieros intermedios no auditados.

El Gltimo afio de informacion financiera auditada no precede en mas de 18 meses a la fecha del presente
Documento de Registro.

20.6 Informacion intermedia y demas informacion financiera:

20.6.1Si el emisor ha venido publicando informacidn financiera trimestral o semestral desde la fecha de sus
Gltimos estados financieros auditados, éstos deben incluirse en el documento de registro. Si la informacion
financiera trimestral o semestral ha sido revisada o auditada, debe también incluirse el informe de auditoria
o de revision. Si la informacién financiera trimestral o semestral no ha sido auditada o no se ha revisado,
debe declararse este extremo.

La informacién que se incorpora a continuacion ha sido obtenida del informe financiero semestral a 30 de
junio de 2016 que ha sido objeto de revision limitada.

En la siguiente tabla se detallan los accesos y la cuenta de resultados consolidados:

Junio

(Miles de accesos) 2016 Junio 2015(*) Var
Accesos de telefonia fija (1) 39.262,1 40.400,0 (2,82%)
Accesos de datos e internet 21.641,4 21.249,6 1,84%
Banda ancha 21.195,9 20.775,2 2,03%
Fibray VDSL 8.362,0 6.386,4 30,93%
Accesos moviles 272.596,8 278.414,0 (2,09%)
Prepago 165.619,6 177.429,1 (6,66%)
Contrato 106.977,2 100.984,8 5,93%
M2M 12.988,2 10.681,6 21,59%
TV de Pago 8.442,0 8.030,3 5,13%
Accesos Clientes Finales 341.922,3 348.093,8 (1,77%)
Accesos Mayoristas 5.591,7 6.401,0 (12,64%)
Total Accesos 347.514,0 354.494,8 (1,97%)

Notas:
(*)  Seincluyen los accesos de Telefénica Reino Unido 2015 al reportarse como operacion continuada
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(1) Incluye los accesos “fixed Wireless” y de voz sobre IP

Millones de euros

Ventas netas y prestaciones de servicios 25.235 27.151 (7,06%)
Otros ingresos 725 795 (8,81%)
Aprovisionamientos (7.423) (8.060) (7,90%)
Gastos de personal (3.436) (3.581) (4,05%)
Otros gastos (7.345) (8.016) (8,37%)
RESULTADO OPERATIVO ANTES DE AMORTIZACIONES (OIBDA) 7.756 8.289 (6,43%)
Amortizaciones (4.673) (4.831) (3,27%)
RESULTADO OPERATIVO 3.083 3.458 (10,84%)
Participacion en resultados de inversiones puestas en equivalencia 3) (8) (62,50%)
Resultado financiero neto (1.320) (1.146) 15,18%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.760 2.304 (23,61%)
Impuesto sobre beneficios (549) (150) 266,00%
RESULTADO DEL PERIODO 1211 2.154 (43,78%)
Resultado del periodo atribuido a los intereses minoritarios 30 (12)

RESULTADO DEL PERIODO ATRIBUIDO A LOS ACCIONISTAS DE
LA SOCIEDAD DOMINANTE

(*) Datos modificados para dejar de presentar los resultados de Telefénica Reino Unido como operacidn en discontinuacion.

1.241 2.142 (42,06%)

En los seis primeros meses del afio 2016, Telefénica ha avanzado hacia la senda de crecimiento rentable y
sostenible a largo plazo, a la vez que se ha mejorado la posicion competitiva en mercados clave.

El OIBDA del primer semestre de 2016 asciende a 7.756 millones de euros, lo que ha supuesto una
disminucidn en términos reportados del 6,4%. Este descenso esta afectado principalmente por el efecto de los
tipos de cambio e hiperinflacion de Venezuela (-10,7 p.p.), parcialmente compensado por el impacto de la
consolidacion de GVT y DTS en el primer semestre de 2015 (+2,3 p.p.).

El comportamiento de los tipos de cambio impacta negativamente en la evolucion de la cuenta de resultados
del primer semestre de 2016 principalmente por la depreciacion de las divisas latinoamericanas frente al
euro, en especial el real brasilefio y, en menor medida, el bolivar venezolano y el peso argentino.

En los estados financieros consolidados del primer semestre de 2016 el Grupo empled el tipo de cambio del
bolivar venezolano fijando como referencia el DICOM, el cual a 30 de junio de 2016 estaba fijado en 628
bolivares fuertes por délar para la conversion monetaria de las magnitudes contables de flujos y saldos
relacionado con inversiones en Venezuela, por considerarlo como el mas representativo. En el primer
semestre de 2015, en los estados financieros consolidados Telefonica uso el tipo de cambio del bolivar
venezolano fijando como referencia el SIMADI (siendo 197 bolivares fuertes por délar).

Los accesos totales de Telefonica alcanzan 347,5 millones a 30 de junio de 2016. Los accesos disminuyeron
un 2,0% interanual debido parcialmente a las bajas de clientes de prepago en Telefénica Brasil (dandose de
baja 11,5 millones de clientes a lo largo de 2015 lo que impacta en el crecimiento). Durante los seis primeros
meses de 2016, la actividad comercial incrementd con foco en clientes de valor, que se refleja en un
sostenido crecimiento del contrato movil (smartphones y LTE), la fibra y la television de pago. Destaca la
evolucion de los accesos de Telefonica Hispanoamérica (38,8% del total), que aumentan un 1,6% interanual,
Telefdénica Reino Unido (7,3% del total), aumentando un 1,5% interanual y los de Telefonica Alemania
(14,0% de total), aumentando un 1,2% interanual.

La estrategia del Grupo se basa en captar clientes de valor en los mercados en los que se opera.
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Para mayor detalle sobre la situacion financiera del emisor, los cambios de esa situacion financiera y los
resultados de las operaciones para el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2016, puede
consultarse en el Informe Financiero Semestral e Informe de Gestién Semestral correspondientes al periodo
de seis meses terminado el 30 de junio de 2016 y en el propio documento.

Las politicas contables adoptadas para la preparacion de los estados financieros consolidados
correspondientes al semestre terminado el 30 de junio de 2016 son las mismas que las seguidas para la
elaboracion de los estados financieros consolidados anuales del ejercicio 2015, excepto por la aplicacion, con
fecha 1 de enero de 2016, de las siguientes modificaciones publicadas por el IASB (International Accounting
Standards Board) y adoptadas por la Unién Europea para su aplicacién en Europa:

° Mejoras anuales a las NIIF Ciclo 2012-2014.

Este texto introduce una serie de mejoras a las NIIF vigentes, fundamentalmente para eliminar
inconsistencias y clarificar la redaccion de algunas de estas hormas. Dichas mejoras no han tenido
impacto en los resultados ni en la posicion financiera del Grupo.

. Enmiendas a la NIIF 11, Contabilizacién de Adquisiciones de Participaciones en Operaciones
Conjuntas.

Las modificaciones a la NIIF 11 requieren que en la adquisicion de una participacion en una
operacion conjunta cuya actividad constituya un negocio, se aplique los principios de la NIIF 3,
Combinaciones de Negocios. Esta modificacion no tiene impacto en el Grupo, ya que no ha habido
adquisiciones de participaciones en operaciones conjuntas durante el periodo.

o Enmiendas a la NIC 16 y NIC 38, Aclaracion de métodos de amortizacion aceptables.

Las modificaciones aclaran el principio recogido en la NIC 16, Propiedad, Planta y Equipo, y en la
NIC 38, Activos Intangibles, que establece que los ingresos reflejan el patrén de beneficios
econdmicos generados por operar un negocio (del cual los activos son una parte) en lugar de los
beneficios econdmicos que son consumidos mediante el uso del activo. En consecuencia, el método
de amortizacion basado en ingresos no puede ser utilizado como criterio para amortizar propiedad,
planta y equipo, y solo puede ser aplicado en circunstancias excepcionales para amortizar activos
intangibles. Esta modificacion no tiene impacto en el Grupo dado que no se utiliza el método de
amortizacién basado en ingresos.

. Enmiendas a la NIC 1, Iniciativa sobre informacion a revelar.

Las modificaciones a la NIC 1 aclaran, mas que cambiar significativamente, los requerimientos de la
NIC 1 en lo referente a los siguientes aspectos:

- Los requisitos de materialidad.

- En las Cuenta de Resultados y en Otro Resultado Global, asi como en el Estado de Situacion
Financiera se pueden desglosar partidas especificas.

- Las entidades tienen flexibilidad respecto al orden en el que presentan las notas a los estados
financieros.

- La parte de Otro Resultado Global correspondiente a empresas asociadas y negocios conjuntos
contabilizados por el método de participacion, se debe presentar de forma agregada en un unico
epigrafe, y se debe diferenciar entre aquellos elementos que serdn o no reclasificados
posteriormente a resultados.
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Ademas, las modificaciones aclaran los requisitos que se deben aplicar cuando se presentan
subtotales adicionales en el Estado de Situacion Financiera y en la Cuenta de Resultados y en Otro
Resultado Global. EI Grupo ha considerado estas modificaciones en la preparacion de esta
informacion consolidada intermedia.

. Enmiendas a la NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28, Entidades de Inversion: Aplicacion de la Excepcion de
Consolidacion.

Las modificaciones se refieren a cuestiones que han surgido en la aplicacion de la excepcion de la
NIIF 10, Estados Financieros Consolidados relativa a entidades de inversion. Estas modificaciones
estan pendientes de adopcién por la Union Europea para su aplicacion en Europa, pero no tienen
impacto alguno en el Grupo, ya que no aplica la excepcion de consolidacion.

Nuevas NIIF y Enmiendas a NIIF no efectivas a 30 de junio de 2016

A la fecha de formulacion de estos estados financieros intermedios, las siguientes normas y enmiendas a
normas habian sido publicadas por el IASB pero no eran de aplicacion obligatoria:

Enmiendas a la NIC 7 Iniciativa sobre Informacion a Revelar 1 de enero de 2017

Reconocimiento de Activos por Impuestos
Diferidos por Pérdidas no Realizadas

NIIF 9 Instrumentos Financieros 1 de enero de 2018
NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes 1 de enero de 2018
Ingresos de Contratos con Clientes (emitido

Enmiendas a la NIC 12 1 de enero de 2017

Aclaraciones a la NIIF 15 el 12 de abril de 2016) 1 de enero de 2018
Clasificacién y Valoracién de

Enmiendas a la NIIF 2 Transacciones con Precio Basado en la 1 de enero de 2018
Accién

NIIF 16 Arrendamientos 1 de enero de 2019

Enmiendas a la NIIF 10 y Ventas o Aportaciones de Activos entre un Pospuesto indefinidamente

alaNIC 28 Inversor y su Asociada o Negocio Conjunto

Basandose en los analisis realizados hasta la fecha, el Grupo estima que la aplicacion de la mayoria de estas
normas y enmiendas no tendra un impacto significativo sobre los estados financieros consolidados en el
periodo de aplicacién inicial.

No obstante, la NIIF 15 previsiblemente tendré efectos sobre el importe y momento de reconocimiento de los
ingresos relacionados con determinadas operaciones que combinan distintos elementos (paquetes
comerciales). EI Grupo esta actualmente analizando el impacto de la aplicacion de esta norma.

Asimismo, los cambios introducidos por la NIIF 9 afectaran a los activos financieros y transacciones con los
mismos que tengan lugar a partir del 1 de enero de 2018.

Por otra parte, la NIIF 16 establece que las compafiias que actlen como arrendatarios deben reconocer en el
estado de situacion financiera los activos y pasivos derivados de todos los contratos de arrendamiento (a
excepcion de los acuerdos de arrendamiento a corto plazo y los que tienen por objeto activos de bajo valor).
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El Grupo tiene un nimero muy elevado de acuerdos de arrendamiento como arrendatario de diversos activos,
como pueden ser, torres de terceros, circuitos, inmuebles para oficinas y tiendas y terrenos donde se ubican
las torres propias, principalmente.

El Grupo se encuentra actualmente en proceso de estimacion del impacto de esta nueva norma en dichos
contratos. Dentro de este andlisis se incluye la estimacion del plazo del arrendamiento, en funcion del
periodo no cancelable y de los periodos cubiertos si se ejercita la opcidn de ampliar el arrendamiento, para
aquellos casos en los que se tenga una razonable certeza, lo cual dependerd, en gran medida, de la utilizacion
esperada de los activos en propiedad del Grupo instalados en los activos subyacentes arrendados. Ademas
del plazo de arrendamiento, se utilizaran hipotesis para calcular la tasa de descuento, que dependera
principalmente de la tasa incremental de financiacion para los plazos estimados. Ademas de las estimaciones
anteriores, la norma permite dos métodos de transicion, uno de forma retroactiva a cada periodo comparativo
presentado, y otro retroactivamente con el efecto acumulado de la aplicacién inicial de la norma reconocido
en la fecha de aplicacién inicial. Asimismo, se puede optar por determinadas soluciones préacticas en el
momento de primera aplicacion de la norma sobre la valoracion del pasivo, tasa de descuento, deterioro,
arrendamientos que finalicen dentro de los doce siguientes meses a la primera aplicacion, costes directos
iniciales, y duracion del arrendamiento, por lo que dependiendo del método de transicion que se elija, los
impactos de la primera aplicacion serén diferentes.

Debido a lo reciente de la publicacién, a las diferentes alternativas asi como a la complejidad de las
estimaciones y el elevado nimero de contratos, el Grupo ain no ha completado el proceso de
implementacion, por lo que en la fecha actual no es posible realizar una estimacién del impacto que tendra la
aplicacién de esta norma de forma razonable. No obstante, considerando el volumen de contratos afectados,
la Compafiia estima que las modificaciones introducidas por la NIIF 16 tendrian un impacto significativo en
los estados financieros del Grupo en el ejercicio de aplicacion inicial. .

20.6.2Si la fecha del documento de registro es mas de nueve meses posterior al fin del ultimo ejercicio
auditado, deberia contener informacion financiera intermedia que abarque por lo menos los seis primeros
meses del ejercicio y que puede no estar auditada (en cuyo caso debe declararse este extremo).

La informacion financiera intermedia debe incluir estados comparativos del mismo periodo del ejercicio
anterior, salvo que el requisito de informacion comparativa del balance pueda satisfacerse presentando el
balance al final de afio.

No aplica.

20.7 Politica de dividendos

Descripcidn de la politica del emisor sobre el reparto de dividendos y cualquier restriccion al respecto.

20.7.1Importe de los dividendos por accién por cada ejercicio para el periodo cubierto por la informacién
financiera historica, ajustada si ha cambiado el nimero de acciones del emisor, para que asi sea
comparable.

La politica de dividendos de Telefdnica se revisa anualmente teniendo en cuenta los beneficios del Grupo, la
generacién de caja, la solvencia, la liquidez, la flexibilidad para acometer inversiones estratégicas y las
expectativas de los accionistas e inversores.

En 2013, la Compafiia retom6 la remuneracién al accionista con un dividendo en efectivo de 0,75 euros por
accion, pagadero en dos tramos. El primero, fue pagado el 6 de noviembre de 2013 por un importe de 0,35
euros por accion con cargo a reservas de libre disposicion, tal y como lo aprob6 la Junta General de
Accionistas celebrada en mayo de 2013, y supuso un desembolso de 1.588 millones de euros. El segundo
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tramo, fue pagado el 7 de mayo de 2014, por un importe de 0,40 euros por accion a cuenta de los beneficios
del ejercicio 2014, ascendiendo a un importe bruto de 1.790 millones de euros.

El Consejo de Administracion acordd, en su reunion celebrada el 26 de febrero de 2014, y en relacion al
dividendo para 2014, fijar el importe del mismo en 0,75 euros por accion, pagadero en dos tramos:

* 0,35 euros por accion en el cuarto trimestre de 2014, con cargo a reservas de libre disposicion, bajo
la modalidad de “scrip dividend” (consistente en la entrega de derechos de asignacion gratuita, con
compromiso irrevocable de compra por parte de la Sociedad, y el consecuente aumento de capital
social con cargo a reservas por un importe determinable segln los términos del acuerdo mediante la
emision de acciones nuevas ordinarias de un euro de valor nominal, para atender las asignaciones).

* 0,40 euros por accion en el segundo trimestre de 2015, en efectivo. El dividendo fue desembolsado
el 12 de mayo de 2015 por importe bruto de 1.912 millones de euros.

Con fecha 14 de noviembre de 2014, la Comision Delegada del Consejo de Administracién de Telefonica
acordo llevar a cabo la ejecucion del aumento de capital liberado, relativo a la retribucion del accionista
mediante scrip dividend, aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefonica celebrada el
30 de mayo de 2014.

De este modo, cada accionista recibié un derecho de asignacion gratuita por cada accion de Telefénica de la
gue era titular, y estos derechos se negociaron en el mercado continuo esparfiol durante un plazo de 15 dias
naturales. Finalizado este plazo, los accionistas titulares del 15,8% de los derechos de asignacion gratuita
aceptaron el compromiso irrevocable de compra de derechos asumido por Telefénica, S.A. El pago a estos
accionistas se realizé el 8 de diciembre de 2014, teniendo un impacto en patrimonio de 242 millones de
euros.

Los titulares del 84,2% de los derechos de asignacion gratuita tuvieron, por tanto, el derecho de percibir
nuevas acciones de Telefonica. No obstante, Telefonica, S.A. renuncié a la suscripcion de las nuevas
acciones correspondientes a sus acciones en cartera, por lo que el nimero definitivo de acciones que se
emitieron en el aumento de capital liberado fue de 106.179.744 acciones de 1 euro de valor nominal cada
una.

El Consejo de Administracion de 29 de abril de 2015 aprobd la distribucion de un dividendo a cuenta del
resultado de 2015 por importe de 0,4 euros brutos por accién. El dividendo fue desembolsado el 12 de mayo
por importe bruto de 1.912 millones de euros.

Con fecha 13 de noviembre de 2015, la Comisién Delegada del Consejo de Administracion de Telefdnica,
S.A., acordé llevar a cabo la ejecucién del aumento de capital liberado, relativo a la retribucion del accionista
mediante scrip dividend (“Telefénica Dividendo Flexible”), aprobado por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Telefdnica, S.A. celebrada el 12 de junio de 2015.

De este modo, cada accionista recibio un derecho de asignacion gratuita por cada accién de Telefdnica de la
gue era titular, y estos derechos se negociaron en el mercado continuo espafiol durante un plazo de 15 dias
naturales. Finalizado este plazo, los accionistas titulares del 20,01% de los derechos de asignacion gratuita
aceptaron el compromiso irrevocable de compra de derechos asumido por Telefénica, S.A. El pago a estos
accionistas se realizé el 7 de diciembre de 2015, teniendo un impacto en patrimonio de 337 millones de
euros.

Los titulares del 79,99% de los derechos de asignacion gratuita tuvieron, por tanto, el derecho de percibir
nuevas acciones de Telefonica. No obstante, Telefonica, S.A. renuncié a la suscripcion de las nuevas
acciones correspondientes a sus acciones en cartera, por lo que el nimero definitivo de acciones que se
emitieron en el aumento de capital liberado fue de 110.857.946 acciones de 1 euro de valor nominal cada
una.

La Junta General de Accionistas de la Compafiia, en su reunion celebrada el 12 de mayo de 2016, acordd la
distribucion de un dividendo en efectivo con cargo a reservas de libre disposicion, por un importe fijo de
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0,40 euros brutos a cada una de las acciones existentes y en circulacién de la Compafiia con derecho a
percibirlo. El pago del citado dividendo tuvo lugar el dia 19 de mayo de 2016, por un importe total de 1.906
millones de euros.

Asimismo, acordd la distribucion de un dividendo al accionista mediante un scrip dividend de 0,35 euros por
accion. Esta previsto que la distribucion de este dividendo tenga lugar en el cuarto trimestre de 2016, para lo
cual se adoptaran, en su momento, los acuerdos societarios oportunos.

Para mayor informacidon sobre los dividendos de la Compafiia se puede consultar en la Nota 9 del Informe
Financiero Semestral y en epigrafe b) de la Nota 12 de las Cuentas Anuales Consolidadas. También se puede
consultar la informacion sobre los instrumentos de patrimonio propios en el epigrafe g) de la Nota 12 de las
Cuentas Anuales Consolidadas.

20.8 Procedimientos judiciales y de arbitraje.

Informacion 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 posicion o rentabilidad financiera del grupo, o
proporcionar la oportuna declaracion negativa.

De acuerdo con la situacion de los litigios en curso, y en relacion a la descripcion de los principales litigios a
30 de junio de 2016 puede consultarse en la Nota 13 del Informe Financiero Semestral. En relacion a los
litigios fiscales puede consultarse la Nota 12 del Informe Financiero Semestral. Ambas Notas actualizan la
informacion sobre litigios recogida en las Notas 21 y 17 respectivamente de las Cuentas Anuales
Consolidadas.

Basado en el criterio de los asesores legales, Telefénica considera que es razonable suponer que estos
procedimientos judiciales no afectaran materialmente su situacion financiera o0 solvencia,
independientemente de su resultado.

A fecha de registro de este documento, los principales acontecimientos relevantes acaecidos en litigios que
afectan al Grupo desde del 30 de junio de 2016, son los siguientes:

Resolucion del Tribunal Superior en relacion con la adquisicién por parte de Telefonica de acciones de
Cesky Telecom a través de oferta publicaVenten Management Limited ("Venten") y Lexburg Enterprises
Limited ("Lexburg"), eran accionistas minoritarios de Cesky Telecom. En septiembre de 2005, ambas
compafiias vendieron sus acciones a Telefénica en una oferta publica de adquisicién obligatoria.
Posteriormente, Venten y Lexburg, en 2006 y 2009, respectivamente, iniciaron acciones legales contra
Telefdnica reclamando un precio mas alto que el precio por el que vendieron sus acciones en la oferta
publica de adquisicion obligatoria. EI 5 de agosto de 2016 se llevo a cabo la vista ante el Tribunal Superior
con el fin de resolver el recurso contra la segunda sentencia de la Corte Municipal, que habia sido favorable
a la posicion de Telefénica (como también lo fue la primera sentencia de la Corte Municipal). Al final de la
vista, el Tribunal Superior anuncié su segunda sentencia de apelacion por la que revocaba la segunda
sentencia de la Corte Municipal y ordenaba a Telefonica pagar 644.280.000 Coronas (aproximadamente
23.862.222 euros) a Venten; y 227.760.000 Coronas (aproximadamente 8.435.555 euros) a Lexburg, en cada
caso, mas los intereses. Ahora, la sentencia debe ser redactada y notificada a las partes, lo que se estima
pueda suceder en la segunda mitad de octubre de 2016. Una vez notificada, sera presentado por la Compafiia
un recurso extraordinario en contra de esta segunda sentencia de apelacion.

Telefénica, S.A.
85



Yelefonica

Demanda de la Asociacion de Consumidores (FACUA) contra Telefonica de Espafia, S.A.U., en relacion
con la subida de precios de Movistar Fusién. EI 5 de septiembre de 2016 se ha notificado a Telefénica de
Espafia la demanda formulada contra ella por la Asociacién de Consumidores (FACUA).A través de dicha
reclamacion, la Asociacion ejerce una accion para proteger los intereses colectivos de los consumidores y
usuarios previstas en los articulos 11 de la Ley de Enjuiciamiento Civil y 24.1 de la Ley General de Defensa
de los Consumidores y Usuarios basada sobre la base de la supuesta deslealtad hacia los consumidores, que
surge del alza de los precios del producto "Movistar Fusion™ del 5 de mayo 2015, por importe de 5 euros al
mes.La demanda acumula una primera pretension declarativa, consistente en que se declare la deslealtad por
publicidad engafiosa con respecto a la subida de precios, una segunda pretension de cesacion, consistente en
que se condene a Telefénica a cesar en la aplicacion de esta subida y a prohibir su aplicacion futura a todos
los clientes que contrataron Movistar Fusion con anterioridad al 5 de mayo de 2015. La demanda contiene
una tercera solicitud, consistente en que se condene a Telefénica a devolver a los clientes que han optado por
mantener el servicio contratado las cantidades cobradas en exceso como consecuencia de la subida,
incrementadas con los intereses legales.

La demanda ha sido presentada por cuantia indeterminada, dada la imposibilidad de determinar a priori el
importe total de la reclamacion. A la fecha de registro del presente documento, y sin perjuicio de la marcha
del procedimiento en curso, cabe sefialar que en los Ultimos meses, numerosos Juzgados de Primera Instancia
han resuelto casos similares, presentados por clientes de forma individual, aunque promovida por FACUA, la
mayoria de los cuales han sido rechazadas sobre la base de la falta de justificacion de la pretendida
invariabilidad del precio y la elevacion legal de los precios acordados en los contratos existentes (a fecha del
presente documento, 21 sentencias han rechazado los reclamaciones).

Recurso contra la Decision de la Comision Europea de 23 de enero de 2013 de sancionar a Telefénica por
infraccion del articulo 101 del Tratado de Funcionamiento de la Union Europea.

Telefonica considera que la sancién no es conforme con la legislacion aplicable y, por tanto, el 11 de
septiembre de 2016 ha interpuesto un recurso de casacion ante el Tribunal de Justicia de la Union Europea.

20.9 Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del emisor

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

Desde la tltima publicacién del Informe Financiero Semestral, se han realizado las siguientes operaciones de
financiacion:
- El 7 de julio de 2016 Telefonica, S.A. dispuso 500 millones de euros del crédito sindicado de
3.000 millones de euros firmado el 17 de noviembre de 2015 y vencimiento en 2018.

- El 8 de septiembre de 2016 Telefénica, S.A. reembolsd 500 millones de euros del crédito
sindicado de 3.000 millones de euros firmado el 17 de noviembre de 2015 y vencimiento en
2018.
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- ElI 15 de septiembre de 2016 Telefonica Europe, B.V. emiti6 obligaciones perpetuas
subordinadas, con la garantia de Telef6nica, S.A. por un importe nominal de 1.000 millones de
euros amortizable a partir del quinto afio y medio desde la fecha de emision.

- El 22 de septiembre de 2016 Telefonica, S.A. reembols6 500 millones de euros del crédito
sindicado de 3.000 millones de euros firmado el 17 de noviembre de 2015 y vencimiento en
2018.

- El 26 de septiembre de 2016, Telefénica Germany GmbH & Co. OHG reembolsd 100 millones
de euros del crédito sindicado de 750 millones de euros firmado el 22 de marzo de 2016 y
vencimiento en 2021.

- El 27 de septiembre de 2016, Telefénica Méviles Chile, S.A. realiz6 una emisidn de bonos por un
importe de 94.410 millones de pesos chilenos (aproximadamente 125 millones de euros) con
vencimiento en 2021.

- El 30 de septiembre de 2016 Telefdnica, S.A. reembolsé 200 millones de euros del crédito
sindicado de 2.500 millones de euros firmado el 19 de febrero de 2015 y vencimiento en 2021.

- EI 10 de octubre de 2016, Telefénica Emisiones, S.A.U., lanzd al amparo de su programa EMTN
registrado en la FCA de Londres y actualizado el 13 de septiembre de 2016, una emision de
obligaciones por un importe agregado de 2.000 millones de euros. Esta emision se divide en dos
tramos: el primero de ellos, por un importe de 1.250 millones de euros, con vencimiento el 17 de
octubre de 2020 y el segundo de ellos, por un importe de 750 millones de euros, con vencimiento
el 17 de octubre de 2031. EI desembolso y cierre de esta emision estéa previsto que se realice el 17
de octubre de 2016. Estas obligaciones cuentan con la garantia de Telefénica, S.A.

- El 11 de octubre de 2016, Telefénica Germany GmbH & Co. OHG reembols6 125 millones de
euros del crédito sindicado de 750 millones de euros firmado el 22 de marzo de 2016 y
vencimiento en 2021.

21  INFORMACION ADICIONAL

21.1 Capital social.

La siguiente informacion a partir de la fecha del balance mas reciente incluido en la informacion financiera
histérica:

21.1.1Importe del capital emitido, y para cada clase de capital social:
a)  ndmero de acciones autorizadas

Segun acuerdo adoptado por la Junta General de Accionistas de 12 de junio de 2015 el capital autorizado
asciende a 2.469.208.757 euros. A fecha de registro de este documento no se ha hecho uso de esta
autorizacion.

b)  numero de acciones emitidas e integramente pagadas y las emitidas pero no pagadas integramente

A fecha de registro de este documento el nimero total de acciones emitidas e integramente desembolsadas
asciende a 4.900.571.209 acciones ordinarias de una Unica serie de 1 euro de valor nominal cada una de
ellas.

c)  valor nominal por accion, o que las acciones no tienen ningan valor nominal

El valor de cada una de las acciones que integran el capital social es de un euro de valor nominal cada una de
ellas.
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d)  una conciliacion del nimero de acciones en circulacion al principio y al final del afio. Si se paga mas
del 10% del capital con activos distintos del efectivo dentro del periodo cubierto por la informacion
financiera historica, debe declararse este hecho.

Pueden consultarse la Nota 9 del Informe Financiero Semestral y la Nota 12 de las Cuentas Anuales
Consolidadas de 2015 y 2014 para obtener un detalle de la composicion del capital social.

No se ha pagado méas del 10% del capital con activos distintos del efectivo dentro del periodo cubierto por la
informacion financiera historica. Para mayor informacién sobre la conciliacion del nimero de acciones en
circulacion al principio y al final del afio y la evolucion del capital social, puede consultarse el apartado
21.1.7 del presente documento.

21.1.2Si hay acciones que no representan capital, se declarara el nimero y las principales caracteristicas
de esas acciones.

No hay.

21.1.3Numero, valor contable y valor nominal de las acciones del emisor en poder o en nombre del propio
emisor o de sus filiales.

Las acciones propias en cartera a 18 de octubre de 2016, estan directamente en poder de Telefénica, S.A. y
suponen un 2,771% de su capital social.

Para mas informacion sobre las acciones propias, puede consultarse la Nota 12 g) de las Cuentas Anuales
Consolidadas de 2015, 2014 y 2013.

21.1.4Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con garantias, indicando las
condiciones y los procedimientos que rigen su conversién, canje o suscripcion.

El 24 de julio de 2014, Telefonica, S.A. realizd una emision de bonos necesariamente canjeables por
acciones ordinarias de Telecom Italia S.p.A. por un importe nominal de 750 millones de euros, con
vencimiento el 24 de julio de 2017 y un interés fijo nominal anual del 6,00%. Los bonos tienen un valor
nominal de 100.000 euros, y se emitieron a la par. El precio de canje minimo de los bonos quedé fijado en
0,8600 euros y el maximo en 1,0320 euros por cada accion ordinaria de Telecom lItalia S.p.A., lo que
representa una prima del 20% sobre dicho precio de canje minimo. Los bonos serian canjeables por un
maximo de acciones ordinarias de Telecom ltalia representativas de un 6,5% de su actual capital social con
derecho de voto. Durante 2015, Telefonica ha procedido a la desinversion de la totalidad de su participacion
accionarial en Telecom Italia S.p.A y ha contratado mecanismos de coberturas que le permitirdn adquirir las
acciones de Telecom Italia S.p.A., que sean precisas para atender sus obligaciones de canje.

El 10 de septiembre de 2014, Telefénica Participaciones, S.A.U. llevé a cabo una emision de bonos
necesariamente convertibles en acciones nuevas y/o existentes de la Telefénica, S.A. con exclusion del
derecho de suscripcion preferente de los accionistas, por un importe nominal de 1.500 millones de euros,
vencimiento el 25 de septiembre de 2017, y un interés fijo nominal anual del 4,9%. Los bonos, tendran
caracter subordinado, un importe nominal de 100.000 euros y se emitieron a la par. El precio minimo de
conversion de los bonos se fij6 inicialmente en 11,9000 euros por accién, mientras que el precio maximo de
conversién se fijé en 14,5775 euros por accion ordinaria de Telefénica, S.A., 1o que supone una prima del
22,5% sobre el precio minimo de conversion. Actualmente, y tras los ajustes convencionales en este tipo de
bonos, incluidos en la documentacion de los mismos, el precio minimo de conversion es de 10,3217 euros
por accion, mientras que el precio maximo de conversion esté fijado en 12,6441.

Durante el ejercicio 2015 y el primer semestre de 2016, no se realiz6 ninguna emision nueva de obligaciones
convertibles o canjeables.
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21.1.5Informacion y condiciones de cualquier derecho de adquisicion y/o obligaciones con respecto al
capital autorizado pero no emitido o sobre la decisién de aumentar el capital.

Conforme a lo dispuesto en el apartado 21.1.4 anterior, el 10 de septiembre de 2014, Telefénica
Participaciones, S.A.U. (filial 100% de Telefénica, S.A.) llevo a cabo una emision de bonos necesariamente
convertibles en acciones nuevas y/o existentes de Telefénica, S.A. El vencimiento de los citados bonos
convertibles tendra lugar en el tercer aniversario de la fecha de su emision ("Fecha de Vencimiento™).
Llegada la Fecha de Vencimiento, los bonos seran necesariamente convertibles en acciones de Telefonica,
S.A., a cuyos efectos, ésta procedera a entregar a los tenedores de los mismos las correspondientes acciones,
por cuenta de Telefénica Participaciones, S.A. Para atender a la conversion de los bonos, Telefonica, S.A.
tendra la opcién de entregar acciones de nueva emision (para lo cual deberd ejecutar la correspondiente
ampliacion de capital, adoptando para ello los acuerdos societarios oportunos), 0 acciones ya existentes, o
una combinacion de ambas.

21.1.6Informacion sobre cualquier capital de cualquier miembro del grupo que esté bajo opcion o que se
haya acordado condicional o incondicionalmente someter a opcidn y detalles de esas opciones, incluidas las
personas a las que se dirigen esas opciones.

No hay.

21.1.7 Historial del capital social, resultando la informacion sobre cualquier cambio durante el periodo
cubierto por la informacion financiera historica:

A 31 de diciembre de 2011 el capital social de Telefonica, S.A. ascendia a 4.551.024.586 de un euro de
valor nominal cada una.

El 9 de diciembre de 2014, se realiz6 un aumento de capital liberad mediante la emision de 106.179.744
acciones ordinarias, de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, con cargo a reservas, para hacer frente al
pago del dividendo opcién (scrip dividend). Tras dicha ampliacion, el capital social quedd fijado en
4.657.204.330 euros.

Con fecha 20 de abril de 2015, se inscribié en el Registro Mercantil de Madrid la escritura de aumento de
capital por un importe nominal de 281 millones de euros que fue registrado como capital. La diferencia con
el importe efectivo de la emision, que ascendié a 3.048 millones de euros, se registr6 como prima de
emision. En consecuencia, el capital social quedd fijado en 4.938.417.514 euros, integrado por igual nimero
de acciones ordinarias, con valor nominal de un (1) euro cada una de ellas.

Con fecha 24 de julio de 2015, se inscribi6 en el Registro Mercantil de Madrid la escritura de reduccion de
capital, mediante la amortizacion de 74.076.263 acciones propias, quedando el capital social fijado en
4.864.341.251 euros, integrado por igual nimero de acciones ordinarias de una Unica serie y de un valor
nominal de un (1) euro cada una de ellas.

El 10 de diciembre de 2015 se inscribié la escritura de ampliacién de capital liberada, por importe de
110.857.946 euros, en la que se emitieron 110.857.946 acciones ordinarias, de 1 euro de valor nominal cada
una de ellas, con cargo a reservas; todo ello en el marco de la retribucion del accionista mediante scrip
dividend. Tras dicha ampliacion, el capital social quedo fijado en 4.975.199.197 euros.

A 31 de diciembre de 2015 el capital social de Telefénica, S.A. estaba cifrado en 4.975.199.197 euros y se
enconntraba dividido en 4.975.199.197 acciones ordinarias de una Unica serie y de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas, integramente desembolsadas, representadas por anotaciones en cuenta, que cotizan en el
Mercado Continuo espafiol (dentro del selectivo indice "Ibex 35") y en las cuatro Bolsas espafiolas (Madrid,
Barcelona, Valencia y Bilbao), asi como en las Bolsas de Londres y Buenos Aires, y en las de Nueva York y
Lima, en estos dos Gltimos casos, a través de American Depositary Shares (“ADSs”).
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Con fecha 11 de octubre de 2016, se inscribié en el Registro Mercantil de Madrid la escritura de reduccién
de capital, mediante la amortizacion de 74.627.988 acciones propias, quedando el capital social fijado en
4.900.571.209 euros, integrado por igual nimero de acciones ordinarias de una Unica serie y de un valor
nominal de un (1) euro cada una de ellas.

21.2 Estatutos y escritura de constitucion.

21.2.1Descripcién de los objetivos y fines del emisor y donde pueden encontrarse en los estatutos y escritura
de constitucion.

En la Nota 1 “Introduccion e informacion general” de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio 2015,
se describen los objetivos y fines de la Compafiia.

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

Los citados Estatutos Sociales fueron modificados por la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el
12 de junio de 2015, con el objeto, entre otros, de adaptarlos a las modificaciones de la Ley de Sociedades de
Capital introducidas por la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por lo que se modifica la Ley de Sociedades de
Capital para la mejora del gobierno corporativo. El 11 de agosto de 2015 quedé inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid la referida modificacion de los Estatutos Sociales de Telefonica.

21.2.2Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o reglamento interno del
emisor relativa a los miembros de los 6rganos administrativos, de gestion y de supervision.

De acuerdo con lo establecido en los Estatutos Sociales de Telefdnica (articulo 28), la administracién de la
Sociedad corresponde al Consejo de Administracion, a su Presidente, a la Comision Delegada y, en su caso,
a uno o varios Consejeros Delegados.

El Consejo de Administracion

El Reglamento del Consejo de Administracion de Telefonica fue modificado por acuerdo del Consejo de
Administracion celebrado el 25 de noviembre de 2015, para adaptarlo a las modificaciones legislativas en
materia de sociedades de capital y a las modificaciones introducidas en los Estatutos Sociales aprobados por
la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefonica, S.A. el 12 de junio de 2015. El 27 de enero de 2016
quedd inscrita en el Registro Mercantil de Madrid la referida modificacion del Reglamento del Consejo de
Administracién de Telefonica y se presentd para su inscripcién en los registros de la CNMV.

De acuerdo con lo recogido en los Estatutos Sociales (articulo 29), el Consejo de Administracion se
compondra de un minimo de cinco y un maximo de veinte miembros, designados por la Junta General de
Accionistas. Con carécter provisional, el Consejo de Administracion, de conformidad con las previsiones
contenidas en la Ley de Sociedades de Capital, puede cubrir las vacantes existentes mediante cooptacion
(articulo 29 de los Estatutos Sociales).
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De conformidad con lo dispuesto en el Reglamento del Consejo de Administracion el Consejo podra estar
integrado por los siguientes tipos de miembros:

e Consejeros ejecutivos: aquéllos que desempefien funciones de alta direccion o sean empleados de la
Sociedad o del Grupo, cualquiera que sea el vinculo juridico que mantengan con ella.

e Consejeros externos: los que no sean Consejeros ejecutivos, integrandose dentro de dicha categoria los
Consejeros dominicales, los independientes, y aquellos otros que no puedan ser considerados ni
dominicales ni independientes.

e Consejeros dominicales: (i) aquéllos que posean una participacion accionarial superior o igual a la que se
considere legalmente como significativa o que hubieran sido designados por su condicion de accionistas,
aunque su participacién accionarial no alcance dicha cuantia; y (ii) quienes representen y/o hayan sido
designados a propuesta de accionistas de los sefialados en el apartado (i) anterior.

e Consejeros independientes: aquéllos que, designados en atencion a sus condiciones personales y
profesionales, puedan desempefiar sus funciones sin verse condicionados por relaciones con la Sociedad
0 su Grupo, sus accionistas significativos o sus directivos. No podran ser calificados como Consejeros
independientes los que se hallen incursos en alguno de los supuestos en los que la ley impide que puedan
ser considerados como tales.

o Consejeros “otros externos”: aquellos Consejeros no ejecutivos que no son Consejeros dominicales ni
independientes.

El Consejo de Administracion elegira de entre sus Consejeros a un Presidente y a uno o mas Vicepresidentes
gue sustituyan al Presidente por delegacion, ausencia o enfermedad y, en general, en todos los casos,
funciones o atribuciones que se consideren oportunos por el Consejo o por el mismo Presidente. El Consejo
elegird, asimismo, a las personas que han de ocupar los cargos de direccion de la Compafiia que considere
necesarios para su funcionamiento, y a un Secretario y a cuantos Vicesecretarios estime precisos, los cuales
no necesitaran ser Consejeros. En todo caso, para que un Consejero pueda ser designado Presidente,
Vicepresidente, Consejero Delegado o miembro de la Comision Delegada, serd necesario que haya formado
parte del Consejo de Administracion durante, al menos, los tres afios anteriores a su designacion. No
obstante, no sera necesaria la mencionada antigiiedad cuando la designacion se lleve a cabo con el voto
favorable de, al menos, el 85 por 100 de los miembros del Consejo de Administracion (articulo 31 de los
Estatutos Sociales).

La Comision Delegada

Tanto los Estatutos Sociales como el Reglamento del Consejo de Administracion prevén la existencia de una
Comision Delegada del Consejo, con capacidad decisoria de ambito general y, consecuentemente, con
delegacion expresa de todas las facultades que corresponden al Consejo de Administracion excepto las legal
0 estatutariamente indelegables.

El Consejo de Administracion, siempre con sujecion a las disposiciones legales vigentes, tiene delegadas sus
facultades y atribuciones, salvo aquellas legal o estatutariamente indelegables, en una Comision Delegada.
Esta Comision proporciona al Consejo de Administracién una mayor operatividad y eficacia en el ejercicio
de sus funciones, facilitindole el apoyo necesario a través de los trabajos que realiza, especialmente en la
medida en la que su composicion es mas reducida que la del Consejo y que se retine con mayor frecuencia
que éste.

Las relaciones entre ambos 6rganos estan basadas en un principio de transparencia, de forma que el Consejo
tiene siempre conocimiento pleno de las decisiones adoptadas por esta Comision. Asi, el Consejo de
Administracion es informado en cada una de sus reuniones de todos los acuerdos adoptados por la Comision
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Delegada, distribuyéndose a tal efecto un resumen de las Actas de las sesiones de esta Comisién a todos los
Consejeros, procediéndose ademas a la ratificacion de dichos acuerdos.

Los Consejeros

Para ser designado Consejero se precisara ser titular, con una antelacion superior a tres afios, de un nimero
de acciones de la propia Compafia que representen, al menos, un valor nominal de 3.000 euros, cuyas
acciones no podran transferir durante el ejercicio de su cargo. Estos requisitos no seran exigibles a las
personas que en el momento de su nombramiento se hallen vinculadas a la Compafiia por una relacion
laboral o profesional, ni cuando el Consejo de Administracion acuerde su dispensa con el voto favorable de,
al menos, el 85 por 100 de sus miembros (articulo 30 de los Estatutos Sociales).

Las propuestas de nombramiento, reeleccion y ratificacién de Consejeros deberan respetar lo dispuesto en los
Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de Administracion de la Compafiia y estar precedidas del
correspondiente informe de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, y, en el caso
de los Consejeros independientes, de la correspondiente propuesta.

En este sentido, y de acuerdo con las competencias asignadas a la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, ésta deberd elevar al Consejo de Administracién las propuestas de
nombramiento de Consejeros independientes para su designacién por cooptacion o para su sometimiento a la
decisiéon de la Junta General de Accionistas, asi como las propuestas para la reeleccion o separacion de
dichos Consejeros por la Junta General de Accionistas.

Asimismo, la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno deberd informar de las
propuestas de nombramiento de los restantes Consejeros de la Sociedad para su designacion por cooptacion o
para su sometimiento a la decision de la Junta General de Accionistas, y las propuestas para su reeleccion o
separacién por la Junta General de Accionistas. lgualmente, informara las propuestas de nombramiento y
separacién del Secretario y, en su caso, del Vicesecretario del Consejo de Administracion de la Sociedad, asi
como las propuestas de nombramiento, reeleccién y separacion de los Consejeros de sus sociedades filiales.

Por su parte, y conforme a lo dispuesto en su Reglamento, el Consejo de Administracion, en el ejercicio de
las facultades de cooptacion y de propuesta de nombramientos a la Junta General, procurara que en su
composicion los Consejeros externos 0 no ejecutivos representen una amplia mayoria sobre los Consejeros
ejecutivos. Asimismo, procurara que el nimero total de Consejeros independientes represente, al menos, un
tercio del nimero total de miembros del Consejo.

Igualmente, el Consejo de Administracion, a propuesta de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y
Buen Gobierno, designara, con la abstencion de los Consejeros ejecutivos, a uno de los Consejeros
Independientes como “Consejero Independiente Coordinador” (Lead Director”), que desempefiara las
funciones y cometidos siguientes:

a) Coordinara la labor de los Consejeros Externos que haya nombrado la Compafiia, en defensa de los
intereses de todos los accionistas de la Sociedad, se hara eco de las preocupaciones de dichos
Consejeros, y los reunira cuando lo estime conveniente.

b)  Solicitara del Presidente del Consejo de Administracién la convocatoria del Consejo cuando proceda
con arreglo a las normas de Buen Gobierno.

C) Solicitara, en consecuencia, la inclusion de determinados asuntos en el Orden del Dia de las reuniones
del Consejo de Administracion.

d)  Dirigira la evaluacion por el Consejo de Administracion de su Presidente.
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e) Presidira el Consejo de Administracion, en ausencia del Presidente y de los Vicepresidentes.

f) Mantendra contactos con inversores y accionistas para conocer sus puntos de vista a efectos de
formarse una opinién sobre sus preocupaciones, en particular, en relacion con el gobierno corporativo
de la Sociedad.

g)  Coordinara el plan de sucesion del Presidente.

El caracter de cada Consejero se explicara por el Consejo de Administracion ante la Junta General de
Accionistas que deba efectuar o ratificar su nombramiento. Asimismo, dicho caracter se revisara anualmente
por el Consejo, previa verificacion por la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno,
dando cuenta de ello en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

En todo caso, y en los supuestos de reeleccidn o ratificacién de Consejeros por la Junta General, el informe
de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, o, en el caso de Consejeros
independientes, la propuesta de dicha Comision, contendra una evaluacion del trabajo y dedicacion efectiva
al cargo durante el ultimo periodo de tiempo en que lo hubiera desempefiado el Consejero propuesto.

Tanto el Consejo de Administracion como la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
procuraran, dentro del d&mbito de sus respectivas competencias, que la eleccion de quien haya de ser
propuesto para el cargo de Consejero recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y
experiencia, que se encuentren dispuestas a dedicar el tiempo y esfuerzo necesarios al desarrollo de sus
funciones, debiendo extremar el rigor en relacion con la eleccion de aquellas personas Ilamadas a cubrir los
puestos de Consejeros independientes.

De conformidad con lo establecido en el Reglamento del Consejo de Administracion, éste se reserva
expresamente la competencia de aprobar la evaluacion periddica de su funcionamiento y del funcionamiento
de sus Comisiones, siendo competencia de la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
la de organizar y coordinar, junto al Presidente del Consejo de Administracion, la evaluacion periddica de
dicho érgano.

De acuerdo con lo anterior, es de destacar que, con caracter anual, todos los Consejeros de la Compafiia
evalian el funcionamiento del Consejo de Administracion de Telefénica, S.A. y de sus Comisiones
Consultivas, el desempefio de la Alta Direccion, y el de la Junta General de Accionistas, estableciendo las
propuestas de mejora que procedan, con el fin de lograr el éptimo funcionamiento de los érganos de
gobierno de la Compafiia.

Los Consejeros cesaran en su cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados o
cuando asi lo acuerde la Junta General en uso de las atribuciones que tiene legalmente conferidas.

El Consejo de Administracion no propondra el cese de ningin Consejero independiente antes del
cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa,
apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno.
En particular, se entenderd que existe justa causa cuando el Consejero pase a ocupar nuevos cargos o
contraiga nuevas obligaciones que le impidan dedicar el tiempo necesario al desempefio de las funciones
propias del cargo de Consejero o incumpla los deberes inherentes a su cargo.

También podra proponerse el cese de Consejeros independientes de resultas de ofertas pulblicas de
adquisicion, fusiones u otras operaciones societarias similares que supongan un cambio significativo en la
estructura de capital de la sociedad.

Conforme al articulo 12 del Reglamento del Consejo, los Consejeros deberdn poner su cargo a disposicion
del Consejo de Administracion y formalizar la correspondiente dimision en los siguientes casos:

a. Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su hombramiento como Consejero
0 cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados.
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b. Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion legalmente
previstos.

C. Cuando resulten gravemente amonestados por la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno por haber incumplido alguna de sus obligaciones como Consejeros.

d. Cuando su permanencia en el Consejo pueda afectar al crédito o reputacién de que goza la Compafiia
en los mercados o poner en riesgo de cualquier otra manera sus intereses.

El Presidente del Consejo

El Presidente del Consejo de Administracion tendré la condicion de Primer Ejecutivo de la Compafiia y, en
consecuencia, su nombramiento o renovacién llevara aparejado la delegacion, cuando asi se acuerde, de
todas las facultades y competencias del Consejo legalmente susceptibles de delegacion, correspondiéndole la
efectiva direccién de los negocios de la Compafiia, de acuerdo siempre con las decisiones y criterios fijados
por la Junta General de Accionistas y el Consejo de Administracion. El Presidente del Consejo asumira la
presidencia de la Junta General de Accionistas y de los deméas érganos de gobierno y administracion de la
Compafiia (articulo 13 del Reglamento del Consejo).

Retribucion Consejeros

La retribucién de los Consejeros consistira en una asignacion mensual fija y determinada por su pertenencia
al Consejo de Administracion, a la Comision Delegada, y a las Comisiones consultivas o de control, y en
dietas de asistencia a las reuniones de las Comisiones consultivas o de control. El importe de las
retribuciones que puede satisfacer la Compaiiia al conjunto de sus Consejeros por ambos conceptos sera el
que a tal efecto determine la Junta General de Accionistas, el cual permanecera vigente hasta tanto ésta no
acuerde su modificacion. En este sentido, la Junta General de Accionistas celebrada el 11 de abril de 2003,
fijo en 6 millones de euros el importe maximo bruto anual de la retribucion (asignacion mensual fija y
determinada por su condicion de Consejeros y dietas de asistencia a las reuniones) a percibir por el Consejo
de Administracion.

La fijacion de la cantidad exacta a abonar dentro de ese limite y su distribucion entre los distintos Consejeros
corresponde al Consejo de Administracion.

De acuerdo con el articulo 34 del Reglamento del Consejo de Administracion, el Consejero tiene derecho a
obtener la retribucién que fije el Consejo con arreglo a las previsiones estatutarias, dentro del limite
aprobado por la Junta General, y previo informe de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno.

En este sentido, y de acuerdo con lo establecido en el articulo 5 del mismo texto normativo, el Consejo de
Administracién se reserva expresamente la competencia de aprobar las decisiones relativas a la remuneracion
de los Consejeros, dentro del marco estatutario y, en su caso, de la politica de remuneraciones aprobada por
la Junta General de Accionistas.

Por su parte, la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno (articulo 23 del Reglamento
del Consejo) es competente para:

- Proponer al Consejo, en el marco establecido en los Estatutos Sociales, la retribucion de los
Consejeros y revisarla de manera periédica para asegurar su adecuacion a los cometidos
desempefiados por aquéllos.
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- Proponer al Consejo, en el marco establecido en los Estatutos Sociales, la extension y cuantia de las
retribuciones, derechos, y compensaciones de contenido econdémico, del Presidente, de los Consejeros
ejecutivos y de los altos directivos de la Sociedad, incluyendo las condiciones bésicas de sus contratos,
a efectos de su instrumentacién contractual.

- Elaborar y proponer al Consejo, para su aprobacion, un informe anual sobre la politica de retribuciones
de los Consejeros.

Por otra parte, y con independencia de la retribuciéon indicada en el primer péarrafo, se prevé el
establecimiento de sistemas de remuneracion referenciados al valor de cotizacién de las acciones o que
conlleven la entrega de acciones o de derechos de opcion sobre acciones, destinados a los Consejeros. La
aplicacién de dichos sistemas de retribucion debera ser acordada por la Junta General de Accionistas, que
determinara el valor de las acciones que se tome como referencia, el nimero de acciones a entregar a cada
Consejero, el precio de ejercicio de los derechos de opcion, el plazo de duracion de este sistema de
retribucion y demas condiciones que estime oportunas.

Los Consejeros ejecutivos percibirdn, por el desempefio de las funciones ejecutivas delegadas o
encomendadas por el Consejo de Administracion, la remuneracion que el propio Consejo determine. Esta
remuneracion habra de ajustarse a la politica de remuneraciones de los Consejeros aprobada por la Junta
General de Accionistas.

Comisidén de Auditoria y Control y Comisién de Nombramientos y Retribuciones
Los aspectos principales de la Comision de Auditoria y Control y la Comision de Nombramientos y
Retribuciones han sido descritos en el apartado 16 de este documento.

21.2.3Descripcion de los derechos, preferencias y restricciones relativas a cada clase de las acciones
existentes.

Todas las acciones son ordinarias, de una Unica serie, estan representadas por anotaciones en cuenta y
otorgan los mismos derechos y obligaciones para los accionistas. Las acciones de Telef6nica no llevan
aparejada prestacion accesoria alguna. De igual modo, los Estatutos Sociales de Telefonica no contienen
ninguna prevision sobre privilegios, facultades o deberes especiales dimanantes de la titularidad de las
acciones.

21.2.4Descripcion de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los tenedores de las acciones,
indicando si las condiciones son mas significativas que las que requiere la ley.

Para cambiar los derechos de los tenedores de las acciones de Telefénica seria necesario proceder a la
modificacion de los Estatutos Sociales de la Compafiia, no previéndose para ello ningun requisito adicional a
los exigidos por la legislacion vigente.

21.2.5Descripcién de las condiciones que rigen la manera de convocar las juntas generales anuales y las
juntas generales extraordinarias de accionistas, incluyendo las condiciones de admision.

El Reglamento de la Junta General de Accionistas de Telefénica fue modificado por la Junta General
Ordinaria de Accionistas celebrada el 12 de junio de 2015, con el objeto, entre otros, de adaptarlo a las
modificaciones de la Ley de Sociedades de Capital introducidas por la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por
lo que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo. EI 12 de agosto
de 2015 qued6 inscrita en el Registro Mercantil de Madrid la referida modificacion del Reglamento de la
Junta General de Accionistas de Telefonica y se present6 para su inscripcion en los registros de la CNMV.

La Junta General de Accionistas
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La Junta General de Accionistas de Telefonica habrd de ser formalmente convocada por el Consejo de
Administracion de la Compafiia.

Convocatoria

El Consejo de Administracion podra convocar la Junta General de Accionistas siempre que lo considere
conveniente u oportuno para los intereses sociales, estando obligado, en todo caso, a convocar la Junta
General Ordinaria dentro de los seis primeros meses de cada Ejercicio, y a convocar la Junta General
Extraordinaria cuando lo soliciten por escrito accionistas titulares de, al menos, el tres por ciento del capital
social, expresando en la solicitud los asuntos que deban tratarse. En este supuesto, la Junta General debera
ser convocada para su celebracion dentro del plazo legalmente previsto. EI Consejo de Administracion
confeccionara el Orden del Dia incluyendo necesariamente, al menos, los asuntos que hubieran sido objeto
de la solicitud.

La Junta General de Accionistas deberé ser convocada, con la antelacion minima exigida por la ley mediante
anuncio publicado en, al menos:

a) El Boletin Oficial del Registro Mercantil o uno de los diarios de mayor circulacion en Espafia.
b)  Lapagina web de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
C) La pagina web corporativa de la Sociedad.

El anuncio publicado en la pagina web de la Sociedad se mantendré en ella accesible ininterrumpidamente al
menos hasta la celebracién de la Junta. Adicionalmente, el Consejo de Administracion podra publicar
anuncios en otros medios de comunicacion, si lo considerase oportuno para asegurar la difusion publica y
efectiva de la convocatoria.

La convocatoria de la Junta General se comunicard, asimismo, a los Organismos Rectores de los Mercados
gue procedan.

El anuncio de convocatoria deberad contener todas las menciones exigidas por la Ley segln los casos y, en
cualquier supuesto, expresaran el lugar, el dia y la hora de la reunién en primera convocatoria y todos los
asuntos gque hayan de tratarse en la Junta (Orden del Dia). Podra, asimismo, hacerse constar el lugar, el dia 'y
la hora en que, si procediere, se reunira la Junta en segunda convocatoria.

En la Junta General Ordinaria, los accionistas que representen, al menos, el tres por ciento del capital social,
podran solicitar que se publique un complemento a la convocatoria de la Junta General Ordinaria de
Accionistas incluyendo uno o mas puntos en el orden del dia, siempre que los nuevos puntos vayan
acompafiados de una justificacion o, en su caso, de una propuesta de acuerdo justificada.

Asimismo, los accionistas que representen, al menos, el tres por ciento del capital social, podran presentar
propuestas fundamentadas de acuerdo sobre asuntos ya incluidos o que deban incluirse en el orden del dia de
la Junta convocada.

El ejercicio de los derechos a los que se refieren los dos apartados anteriores deberd hacerse mediante
notificacién fehaciente que habra de recibirse en el domicilio social de la Compafiia dentro de los cinco dias
siguientes a la publicacidn de la convocatoria.

El complemento de la convocatoria y las propuestas de acuerdo deberan publicarse o difundirse con los
requisitos y la antelacion legalmente establecida.

Desde la fecha de publicacion del anuncio de convocatoria y hasta la celebracion de la Junta General, la
Compafiia publicard ininterrumpidamente en su pagina web, la siguiente informacion:

a) El anuncio de la convocatoria.
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b) El nimero total de acciones y derechos de voto en la fecha de la convocatoria, desglosados por clases
de acciones, si existieran.

C) Los documentos que se presentaran a la Junta General y, en particular, los informes de
administradores, auditores de cuentas y expertos independientes.

d) Los textos completos de las propuestas de acuerdo o, en el caso de no existir, un informe de los
6rganos competentes, comentando cada uno de los puntos del orden del dia. A medida que se reciban, se
incluiran también las propuestas de acuerdo presentadas por los accionistas.

e) Los cauces de comunicacion existentes entre la Compafiia y los accionistas y, en particular, las
explicaciones pertinentes para el ejercicio del derecho de informacién del accionista, con indicacién de las
direcciones de correo postal y electrénico a las que pueden dirigirse los accionistas.

f) En el caso de nombramiento, ratificacion o reeleccion de miembros del Consejo de Administracion, la
identidad, el curriculo y la categoria a la que pertenezca cada uno de ellos, asi como la propuesta del Consejo
de Administracién o la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, segin sea el caso, y
los informes legalmente preceptivos. Si se tratase de persona juridica, la informacion debera incluir la
correspondiente a la persona fisica que se vaya a nombrar para el ejercicio permanente de las funciones
propias del cargo.

1)) Los medios para conferir la representacion en la Junta General y para el ejercicio del voto a distancia,
incluido el procedimiento para la obtencidn de tarjetas de asistencia o certificado expedido por las entidades
autorizadas legalmente para ello.

Asimismo, desde la fecha de publicacion del anuncio de convocatoria de la Junta General y en orden a
facilitar la asistencia de los accionistas a la Junta General y su participacién en ella, la Compafiia incorporara
a su pagina web, en la medida en que se encuentren disponibles, ademas de los documentos e informaciones
que se exijan legalmente, todo aquello que la Compafiia considere conveniente a los fines referidos y en
particular, a titulo meramente indicativo, lo siguiente:

a) Informacidn sobre el lugar donde vaya a celebrarse la Junta General, describiendo, en su caso, la
forma de acceso a la sala.

b)  Cualesquiera otros aspectos de interés para el seguimiento de la reunién, tales como la existencia o0 no
de medios de traduccion simultanea, la previsible difusién audiovisual de la Junta General o las
informaciones en otros idiomas.

Igualmente, cuando exista un complemento de la convocatoria o propuestas de acuerdos sobre asuntos ya
incluidos o que deban incluirse en el Orden del Dia, desde la fecha de su publicacién la Sociedad hara
publicas de la misma forma y a través de su pagina web corporativa el texto de las propuestas a que dicho
complemento se refiera y que hayan sido facilitadas a la Sociedad.

Estas informaciones podran estar sujetas a cambios en cualquier momento, en cuyo caso se publicaran en la
pagina web corporativa de la Compafiia las modificaciones o aclaraciones pertinentes.

La Compaifiia hara entrega de la informacién y documentacion a la que se refieren los parrafos anteriores a la
Comision Nacional del Mercado de Valores y a los demés Organismos Rectores de los Mercados que
procedan; igualmente facilitard dicha informacion y documentacion a la entidad o entidades depositarias de
los programas a través de los cuales tiene lugar la cotizacion de la Compafiia en determinados Mercados
extranjeros.

Derecho de informacion
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Desde el momento en que tenga lugar la publicacién del anuncio de la convocatoria de la Junta General de
Accionistas y durante el plazo sefialado en la ley, cualquier accionista podré solicitar por escrito al Consejo
de Administracion de la Compafiia las informaciones o aclaraciones que estime precisas, o formular por
escrito las preguntas que estime pertinentes, sobre los asuntos comprendidos en el Orden del Dia de la Junta
publicado con el anuncio de la convocatoria de ésta, o respecto de la informacion accesible al publico que la
Compaifiia hubiera facilitado a la Comision Nacional del Mercado de Valores desde la celebracion de la Junta
General de Accionistas inmediatamente anterior, o acerca del informe del auditor.

El Consejo de Administracién estard obligado a facilitar por escrito, hasta el dia de celebracion de la Junta
General, las informaciones o aclaraciones solicitadas, asi como a responder también por escrito a las
preguntas formuladas. Las respuestas a las preguntas y a las solicitudes de informacién formuladas se
cursaran a través del Secretario del Consejo de Administracién por cualquiera de los miembros de éste o por
cualquier persona expresamente facultada por el Consejo de Administracién a tal efecto.

Durante la celebracion de la Junta General, los accionistas de la Compafiia podran solicitar verbalmente las
informaciones o aclaraciones que consideren convenientes acerca de los asuntos comprendidos en el orden
del dia, respecto de la informacion accesible al publico que la Compafiia hubiera facilitado a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores desde la celebracion de la ultima Junta General de Accionistas, 0 acerca
del informe del auditor, y, en caso de no ser posible satisfacer el derecho del accionista en ese momento, los
Administradores estaran obligados a facilitar esa informacidn por escrito dentro de los siete dias siguientes al
de la terminacion de la Junta.

El Consejo de Administracion estard obligado a facilitar la informacién solicitada de acuerdo con lo
establecido en los dos parrafos anteriores, en la forma y dentro de los plazos establecidos por la ley, salvo en
los casos en que (i) esa informacion sea innecesaria para la tutela de los derechos del socio, o existan razones
objetivas para considerar que podria utilizarse para fines extrasociales, o su publicidad perjudique a la
Sociedad o a las sociedades vinculadas; (ii) la peticion de informacién o aclaracion no se refiera a asuntos
comprendidos en el Orden del Dia ni, en el caso del apartado 1 anterior, a informacidn accesible al publico
que se hubiera facilitado por la Sociedad a la Comisién Nacional del Mercado de Valores desde la
celebracion de la ultima Junta General de Accionistas; (iii) asi resulte de disposiciones legales o
reglamentarias. La excepcién prevista en el inciso (i) anterior no procedera cuando la informacién hubiese
sido solicitada por accionistas que representen, al menos, la cuarta parte del capital social.

Cuando la informacion solicitada por los accionistas esté disponible de manera clara, expresa y directa para
todos los accionistas en la pagina web corporativa de la Sociedad bajo el formato pregunta-respuesta, el
Consejo de Administracion podra limitar su contestaciéon a remitirse a la informacion facilitada en dicho
formato.

Las solicitudes validas de informaciones, aclaraciones o preguntas realizadas por escrito y las contestaciones
facilitadas por escrito por los Administradores se insertaran en la pagina web de la Sociedad.

Las contestaciones a los accionistas que asistan remotamente a la Junta General por via telematica y
simultanea y ejerciten su derecho de informacion a través de dicho procedimiento se produciran, cuando
proceda, por escrito, durante los siete dias siguientes a la Junta.

Derecho de asistencia

Podran asistir a la Junta General los accionistas que sean titulares de, al menos, 300 acciones, siempre que
las tengan inscritas a su nombre en el correspondiente registro de anotaciones en cuenta con cinco dias de
antelacion a la fecha de celebracion de la misma, y lo acrediten mediante la oportuna tarjeta de asistencia o
certificado nominativos expedidos por alguna de las entidades participantes en el organismo que gestiona
dicho registro contable o directamente por la propia Compafiia, o en cualquier otra forma admitida por la
legislacion vigente. Dicha tarjeta o certificado podran ser utilizados por los accionistas como documento para
el otorgamiento de la representacion para la Junta de que se trate.
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Los accionistas titulares de menor nimero de acciones podran delegar su representacion en un accionista con
derecho de asistencia, asi como agruparse con otros accionistas que se encuentren en la misma situacion
hasta reunir las acciones necesarias, debiendo los accionistas agrupados conferir su representacion a uno de
ellos. La agrupacién deberd llevarse a cabo con caracter especial para cada Junta, y constar por escrito.

El Presidente podré igualmente autorizar la asistencia de cualquier persona que juzgue conveniente si bien la
Junta podra revocar dicha autorizacion.

Representacion o delegacién del voto

Todo accionista que tenga derecho de asistencia a la Junta General podré hacerse representar en ésta por otra
persona, aungue no sea accionista.

En los documentos en los que consten las representaciones para la Junta General se reflejaran las
instrucciones sobre el sentido del voto. Salvo que el accionista que confiera la representacion indique
expresamente otra cosa, se entendera que imparte instrucciones de voto precisas a favor de las propuestas de
acuerdos formuladas por el Consejo de Administracion sobre los asuntos incluidos en el Orden del Dia.

Si no hubiere instrucciones de voto porgue la Junta General vaya a resolver sobre asuntos que, no figurando
en el Orden del Dia y siendo, por tanto, ignorados en la fecha en que se confiere la representacion, pudieran
ser sometidos a votacion en la Junta, el representante debera emitir el voto en el sentido que considere mas
oportuno, atendiendo al interés de la Compafiia y de su representado. Lo mismo se aplicard cuando la
correspondiente propuesta o propuestas sometidas a decision de la Junta no hubiesen sido formuladas por el
Consejo de Administracion.

Si en el documento de representacion no se indicase la persona o personas concretas a la que el accionista
confiera su representacion, ésta se entendera otorgada a favor del Presidente del Consejo de Administracion
de la Compafiia o de quien le sustituyere en la presidencia de la Junta General, o, indistintamente, a favor de
la persona que designe el Consejo de Administracion comunicandolo con antelacion en el anuncio la
convocatoria. Cuando el Presidente del Consejo de Administracion de la Compafiia o quien le sustituyere, o
la persona que designe el Consejo de Administracién, segln proceda, estuviera incursa en alguno de los
casos de conflictos de interés previstos en la Ley de Sociedades de Capital, y en el documento de
representacion no se hubieran impartido instrucciones precisas, ésta se entenderd otorgada a favor del
Secretario de la Junta General.

El Presidente de la Junta General de Accionistas o, por su delegacidn, el Secretario de la misma, resolveran
todas las dudas que se susciten respecto de la validez y eficacia de los documentos de los que se derive el
derecho de asistencia de cualquier accionista a la Junta General a titulo individual o por agrupacion de sus
acciones con otros accionistas, asi como la delegacion o representacion a favor de otra persona, procurando
considerar Gnicamente como invalidos o ineficaces aquellos documentos que carezcan de los requisitos
minimos imprescindibles y siempre que estos defectos no se hayan subsanado.

21.2.6Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o reglamento interno del
emisor que tenga por efecto retrasar, aplazar o impedir un cambio en el control del emisor.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 26 de los Estatutos Sociales de la Compafiia, ningln accionista
podra ejercitar un nimero de votos superior al 10% del total del capital social total con derecho a voto
existente en cada momento, con independencia del nimero de acciones de que sea titular; todo ello con
sometimiento pleno a lo dispuesto en la ley con caracter imperativo. En la determinacion del nimero
maximo de votos que pueda emitir cada accionista se computaran tnicamente las acciones de que cada uno
de ellos sea titular, no incluyéndose las que correspondan a otros titulares que hubieran delegado en aquél su
representacion, sin perjuicio de aplicar asimismo individualmente a cada uno de los accionistas
representados el limite porcentual del 10%.
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La limitacidn establecida en el parrafo anterior sera también de aplicacién al nimero de votos que, como
maximo, podran emitir —sea conjuntamente, sea por separado- dos 0 mas sociedades accionistas
pertenecientes a un mismo grupo de entidades, asi como al nimero de votos que, como maximo, pueda
emitir una persona fisica o juridica accionista y la entidad o entidades, también accionistas, que aquélla
controle directa o indirectamente.

Asimismo, el articulo 30 de los Estatutos establece que para ser designado Consejero se precisara ser titular,
con una antelacion superior a tres afios, de un nimero de acciones de la propia Sociedad que representen, al
menos, un valor nominal de 3.000 euros, cuyas acciones no podra transferir durante el ejercicio de su cargo.
Estos requisitos no seran exigibles a las personas que en el momento de su nombramiento se hallen
vinculadas a la Sociedad por una relacion laboral o profesional, ni cuando el Consejo de Administracion
acuerde su dispensa con el voto a favor de, al menos, el 85 por 100 de sus miembros.

Por otro lado, el articulo 31 de los Estatutos dispone que para que un Consejero pueda ser designado
Presidente, Vicepresidente, Consejero Delegado o miembro de la Comision Delegada, serd necesario que
haya formado parte del Consejo de Administracion durante, al menos, los tres afios anteriores a su
designacion. No obstante, no sera necesaria la mencionada antigiiedad cuando la designacion se lleve a cabo
con el voto favorable de, al menos, el 85 por 100 de los miembros del Consejo de Administracion.

21.2.7Indicacion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o reglamento interno, en su caso,
que rija el umbral de propiedad por encima del cual deba revelarse la propiedad del accionista.

No existe ninguna disposicion en los Estatutos Sociales de Telefénica ni en ninguno de sus Reglamentos
internos que establezca el umbral de propiedad por encima del cual deba revelarse la propiedad de sus
accionistas.

21.2.8Descripcion de las condiciones impuestas por las clausulas estatutarias o reglamento interno que
rigen los cambios en el capital, si estas condiciones son mas rigurosas que las que requiere la ley.

Los Estatutos Sociales de la Compafiia no contemplan condiciones mas rigurosas que las establecidas en la
Ley de Sociedades de Capital en relacién con los cambios en el capital.

22 CONTRATOS IMPORTANTES

Resumen de cada contrato importante, al margen de los contratos celebrados en el desarrollo corriente de
la actividad empresarial, del cual es parte el emisor o cualquier miembro del grupo, celebrado durante los
dos afios inmediatamente anteriores a la publicacion del documento de registro.

Resumen de cualquier otro contrato (que no sea un contrato celebrado en el desarrollo corriente de la
actividad empresarial) celebrado por cualquier miembro del grupo que contenga una clausula en virtud de
la cual cualquier miembro del grupo tenga una obligacion o un derecho que sean relevantes para el grupo
hasta la fecha del documento de registro.

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

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

23.1 Cuando se incluya en el documento de registro una declaracion o un informe atribuido a una persona
en calidad de experto, proporcionar el nombre de dicha persona, su direccion 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 incluye dicha declaracién o informe, la formay
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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 el presente Documento de Registro ninguna declaracién o informe atribuido a una persona
en calidad de experto.

23.2 En los casos en que la informacion proceda de un tercero, proporcionar una confirmacion de que la
informacidn 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 informacion publicada por ese tercero, no se ha omitido ningin hecho que
haria la informacion reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, el emisor debe identificar la fuente o
fuentes de la informacién.

No se incluye en el presente Documento de Registro ninguna informacidn significativa que proceda de un
tercero.

24 DOCUMENTOS PRESENTADOS

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, informacion financiera historica, evaluaciones y
declaraciones elaborados por cualquier experto a peticion del emisor, que estén incluidos en parte o
mencionados en el documento de registro.

(c) la informacién financiera historica 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 anteriores a la publicacién del
documento de registro.

Indicacion de donde pueden examinarse los documentos presentados, por medios fisicos o electronicos.

Los Estatutos Sociales de Telef6nica estan a disposicion del publico en el Registro Mercantil de Madrid, en
el domicilio social de la Compafiia, 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 Telefonica puede consultarse en el Registro Mercantil de Madrid.

Por Gltimo, las Cuentas Anuales Consolidadas e Individuales, los informes de gestion Consolidados e
Individuales de la Compafiia correspondientes a los ejercicios 2015, 2014 y 2013, incluidos los Informes
Anuales de Gobierno Corporativo correspondientes a los citados ejercicios, el Informe Anual sobre
Remuneraciones de los Consejeros relativo a los ejercicios 2015, 2014 y 2013, el Informe Financiero
Semestral, asi como los informes de auditoria correspondientes a dichos ejercicios pueden consultarse
durante el periodo de validez del Documento de Registro en el domicilio social de la Compafiia y en la
pagina web de Telefonica, en la direccién antes mencionada. Asimismo, las Cuentas Anuales Consolidadas,
el Informe Financiero Semestral y los correspondientes informes de auditoria se encuentran depositados en la
CNMV y pueden consultarse en su pagina web, en la siguiente direccion: www.cnmv.es.

25 INFORMACION SOBRE CARTERAS

Informacién relativa a las empresas en las que el emisor posee una proporcion del capital que puede tener
un efecto significativo en la evaluacién de sus propios activos y pasivos, posicion financiera o pérdidas y
beneficios.
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De acuerdo con lo dispuesto en el Reglamento 809/2004 de 29 de abril y excluyendo a las sociedades
consolidadas por puesta en equivalencia y a las sociedades del epigrafe “Activos financieros no corrientes”
(véase Anexo VI de las Cuentas Anuales Consolidadas en el que se incluye el detalle de las “Principales
sociedades del Grupo Telefonica” a 31 de diciembre de 2015), no existe participacion del Emisor en ninguna
Sociedad que pueda tener un efecto significativo en la evaluacion de sus propios activos y pasivos, posicion
financiera o pérdidas y beneficios.

26 GLOSARIO DE MEDIDAS ALTERNATIVAS DE RENDIMIENTO (APM)

Se presenta a continuacion informacion relativa a medidas alternativas de rendimiento a los efectos de dar
cumplimiento a las directrices del European Securities and Markets Authority ESMA (Guidelines on
Alternative Performance Measures).

El Grupo utiliza una serie de indicadores para la toma de decisiones al considerar que permiten un mejor
analisis de su evolucidn. Estos indicadores, distintos de las medidas contables, que aparecen en los estados
financieros e informe de gestion intermedios a 30 de junio de 2016, asi como en las cuentas anuales
consolidadas e informe de gestion consolidado correspondiente al ejercicio 2015, son los siguientes:

Resultado operativo antes de amortizaciones (Operating Income Before Depreciation and Amortization,
OIBDA)

El Resultado operativo antes de amortizaciones (en adelante, OIBDA) se calcula eliminando los gastos por
amortizaciones del Resultado Operativo. Se utiliza el OIBDA para seguir la evolucién del negocio y
establecer los objetivos operacionales y estratégicos de las compafiias del Grupo. EI OIBDA es una medida
comunmente reportada y extendida entre los analistas, inversores y otras partes interesadas en la industria de
las telecomunicaciones, si bien no es un indicador explicito definido como tal en las NIIF y puede, por tanto,
no ser comparable con otros indicadores similares utilizados por otras compafiias. EI OIBDA no debe
considerarse una alternativa a los ingresos operativos como indicador del resultado operativo, 0 como
alternativa al flujo de efectivo de las actividades de explotacion como medida de apalancamiento.

En la tabla siguiente se detalla la conciliacién entre el OIBDA vy el Resultado operativo del Grupo Telefonica
de los ejercicios 2015, 2014 y 2013, segun se publicd en las cuentas anuales correspondientes al ejercicio
2015, asi como para el primer semestre de 2016 y 2015, segun figura en el Informe Financiero Semestral a
30 de junio de 2016:

Millones de euros Junio 2016 Junio 2015

Resultado operativo antes de amortizaciones

(OIBDA) 7.756 8.289 11.414 13.781 17.477
Amortizaciones (4.673) (4.831) (8.517) (7.431) (8.616)
Resultado operativo 3.083 3.458 2.897 6.350 8.861

Nota: La informacién correspondiente a Junio 16 y Junio 15, no es comparable con la informacién anual correspondiente a los ejercicios anuales de
los periodos 2015, 2014 y 2013, debido a que las operaciones de Telefonica en el Reino Unido han dejado de considerarse como operacion en
discontinuacion a efectos del Informe financiero Semestral a 30 de junio de 2016.

En la siguiente tabla se detalla la conciliacion entre el OIBDA y el Resultado Operativo para cada uno de los
segmentos de negocio y para cada uno de los tres Ultimos ejercicios cerrados, asi como para el primer
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semestre de 2016 y 2015, conforme fue presentado en el Informe financiero Semestral a 30 de junio de 2016
y en las cuentas anuales del ejercicio 2015:

Junio 2016 Telefénica
Espafa

Millones de euros

Resultado operativo antes de

Telefénica
Hispanoamérica

Telefénica
Brasil

Telefénica
Alemania

Telefénica
Reino Unido

eliminaciones

Total
Grupo

Otrosy

amortizaciones (OIBDA) 2.583 918 850 1.647 1.701 57  7.756
Amortizaciones (938) (561) (1.112) (958) (955) (149) (4.673)
Resultado operativo 1.645 357 (262) 689 746 (92)  3.038

Junio 2015
Telefénica

Espafa

Millones de euros

Resultado operativo antes de

Reino Unido

Telefonica
Hispanoamérica

Telefénica
Brasil

Telefénica
Alemania

Telefénica

eliminaciones

Total
Grupo

Otros y

amortizaciones (OIBDA) 2.586 970 869 1.759 2.152 47) 8.289
Amortizaciones (937) (580) (1.120) (964) (1.078) (152) (4.831)
Resultado operativo 1.649 390 (251) 795 1.074 (199) 3.458

Diciembre 2015
Telefénica

Espafa

Millones de euros

Resultado operativo antes de

Telefonica
Hispanoamérica

Telefdénica
Brasil

Telefénica
Alemania

Otros y
eliminaciones

amortizaciones (OIBDA) 2.336 1.858 3.573 4.356 (709) 11.414
Amortizaciones (1.898) (2.128) (1.916) (2.241) (334) (8.517)
Resultado operativo 438 (270) 1.657 2.115 (1.043) 2.897

Diciembre 2014 Telefonica

Espafa

Millones de euros

Resultado operativo antes de

Telefonica
Hispanoamérica

Telefénica
Brasil

Telefénica
Alemania

Otros y
eliminaciones

amortizaciones (OIBDA) 5.671 733 3.543 4.068 (234) 13.781
Amortizaciones (1.805) (1.426) (1.762) (2.034) (404) (7.431)
Resultado operativo 3.866 (693) 1.781 2.034 (638) 6.350

Diciembre 2013 Telefonica

Espafia

Millones de euros

Resultado operativo antes de 6.340
amortizaciones (OIBDA) ’

Amortizaciones (1.903)

Telefénica
Hispanoamérica

Telefénica
Brasil

Telefénica
Alemania

Otros y
eliminaciones

1.308 3.940 5.531 358

(1.231) (2.109) (2.524) (849)

17.477

(8.616)
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Resultado operativo 4.437 77 1.831 3.007 (491) 8.861

Indicadores de deuda

En la tabla siguiente se detalla la conciliacion entre la deuda financiera bruta consolidada, la deuda financiera
neta y la deuda neta del Grupo Telefonica conforme fue presentado en el Informe financiero Semestral a 30
de junio de 2016 y en las cuentas anuales del ejercicio 2015:

Millones de euros Junio 2016 2015 2014 2013

Deuda financiera a largo plazo 51.243 47.117 50.688 51.172
Deuda financiera a corto plazo 12.469 12.953 9.094 9.527
Deuda financiera bruta 63.712 60.070 59.782 60.699
Acreedores y otras cuentas a pagar a largo plazo 875 1.073 1.276 1.145
Acreedores y otras cuentas a pagar a corto plazo 471 462 210 99
Activos financieros no corrientes (6.582) (5.793) (6.267) (4.468)
Deudores y otras cuentas a cobrar (416) (321) (453) -
Activos financieros corrientes (2.608) (2.971) (2.932) (2.117)
Efectivo y equivalentes de efectivo (2.884) (2.599) (6.529) (9.977)
Deuda financiera neta 52.568 49.921 45.087 45.381
Compromisos netos por prestaciones a empleados 3.761 3.668 1.976 2.270
Deuda neta 56.329 53.589 47.063 47.651

Para calcular la deuda financiera neta a partir de la deuda financiera bruta consolidada se agregan
determinadas partidas de los epigrafes de “Acreedores y otras cuentas a pagar” a largo y corto plazo, y se
deducen “Efectivo y equivalentes de efectivo”, “Activos financieros corrientes”, determinadas inversiones
en activos financieros con vencimiento a menos de un afio, cuyo importe aparece incluido dentro del epigrafe
“Deudores y otras cuentas a cobrar” y determinadas inversiones en activos financieros, con vencimiento a
mas de un afio, cuyo importe aparece incluido en el estado de situacion financiera consolidado en el epigrafe
“Activos financieros no corrientes”. En la deuda financiera neta no se incluyen los activos financieros no
corrientes que cubren compromisos por prestaciones a empleados, si bien estan incluidos en los
compromisos netos por prestaciones a empleados.

Resultado por accion

El resultado basico por accién se ha obtenido dividiendo () la cifra del resultado del ejercicio atribuido a los
accionistas de la Sociedad dominante, ajustado por la imputacion al ejercicio del cupon neto correspondiente
a las obligaciones perpetuas subordinadas asi como por el devengo de intereses del componente de deuda de
las obligaciones necesariamente convertibles en acciones de la Sociedad dominante entre (b) la media
ponderada de acciones ordinarias en circulacién durante el periodo mas la media ponderada de acciones
ordinarias que serian emitidas si se convirtieran en acciones ordinarias las citadas obligaciones convertibles
desde la fecha de su emision.

El resultado diluido por accion se ha obtenido dividiendo el resultado del ejercicio atribuido a los accionistas
de la Sociedad dominante ajustado segun se indica anteriormente, entre la media ponderada de acciones
ordinarias ajustada que se indica en el parrafo anterior, més la media ponderada de acciones ordinarias que
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serian emitidas si se convirtieran en acciones ordinarias todas las acciones ordinarias potenciales dilusivas en

circulacion durante el periodo.

El calculo del resultado por accion, en sus versiones béasica y diluida, atribuido a los accionistas de la
sociedad dominante se ha basado en los siguientes datos:

Millones de euros 2015 2014 2013

Resultado atribuido a los accionistas

ordinarios de la Sociedad dominante

Ajuste por imputacion al ejercicio del

cupdn correspondiente a las obligaciones (124)
perpetuas subordinadas

Ajuste por el gasto financiero del
componente de deuda de las obligaciones -
necesariamente convertibles

Total resultado, a efectos del resultado
bésico y diluido por accion atribuido a
los accionistas ordinarios de la Sociedad
dominante

1.241

1.117

2.142 2.745
(126) (250)

- 2
2.016 2.497

3.001

(187)

2.814

4.593

@7

4.566

Numero de acciones (cifras en miles) 2015 2014 2013

Media ponderada de acciones ordinarias en
circulacion durante el periodo, a efectos del

resultado basico por accidn (no se incluyen 4.778.849
las acciones en autocartera)

Ajuste por obligaciones necesariamente 145310
convertibles

NUmero de,az_:cmnes aju_sgado a efectos del 4.924.159
resultado basico por accion

Planes de derechos sobre acciones de 1.400
Telefénica, S.A. ’
Media ponderada de acciones ordinarias en

circulacion a efectos del resultado diluido 4.925.559

por accion

4.777.749 4.789.362
138.320 139.116
4.866.069 4.928.478
8.460 5.093
4.874.529 4.933.571

4.680.802

33.572

4.714.374

11.407

4.725.781

4.736.401

4.736.401

4.816

4.741.217

Importes en euros 2015 2014 2013
0,23 0,41 0,51 0,60 0,96

Total resultado basico y diluido por accién

En el calculo del resultado por accion (basico y diluido), los denominadores han sido ajustados para reflejar
aquellas operaciones que hayan supuesto una modificacion en el nimero de acciones en circulacion sin una
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variacion asociada en la cifra de patrimonio neto, como si éstas hubieran tenido lugar al inicio del primer
periodo presentado. Tal es el caso de las ampliaciones de capital liberadas realizadas en 2015 y 2014 para
atender el scrip dividend (véase Nota 12 de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2015).
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Firma de las personas responsables de la informacion del Documento de Registro.

En prueba de conocimiento y conformidad con el contenido del presente Documento de Registro,
firman en Madrid, a 20 de octubre de 2016.

D. Angel Vila Boix D. Ramiro Sanchez de Lerin Garcia-Ovies
Director General de Estrategia y Finanzas Secretario General y del Consejo de
Administracién
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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Telefdnica, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Telefonica, S.A. (la Sociedad
dominante) y Sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el estado de situacion
financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015 y la cuenta de resultados consolidada, el
estado del resultado global consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y las notas a los estados financieros
consolidados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha. ‘

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales consolidadas

Los Administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas
anuales consolidadas adjuntas de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacioén financiera y de los resultados consolidados de Telefénica, S.A. y Sociedades
dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera,
adoptadas por la Unién Europea, y demds disposiciones del marco normativo de informacion
financiera aplicable al Grupo en Espafia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacién de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccién material,

debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de
conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia.
Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que
planifiguemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de
gue las cuentas anuales consolidadas estdn libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los
riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o
error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control
interno relevante para la formulacién por parte de los Administradores de la Sociedad
dominante de las cuentas anuales consolidadas, con el fin de disefar los procedimientos de
auditoria gue sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria
también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién de auditoria.

Domicilio Social: PI. Pablo Ruiz Picasso, 1. 28020 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 12749, Libro 0, Folio 215, Seccion 82, Hoja M-23123, Inscripcién 116. C.I.F. B-78970506.
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Opinidn

En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera
consolidada de Telefénica, S.A. y Sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2015, asf
como de sus resultados consolidados y de sus flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea y demas
disposiciones del marco normativo de informacién financiera que resultan de aplicacién en
Espafa.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que
los Administradores de Telefdnica, S.A. consideran oportunas sobre la situacién del Grupo,

la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las

cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el
citado informe de gestién consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de -
gestién 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
Telefénica, S.A. y Sociedades dependientes.

ERNST & YOUNG, S.L.

(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
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Yelefonica

Estados Financieros Consolidados 2015

Estados de situacion financiera consolidados al 31 de diciembre

ACTIVO

A) ACTIVOS NO CORRIENTES
Intangibles

Fondo de comercio

Inmovilizado material

Inversiones puestas en equivalencia
Activos financieros no corrientes
Activos por impuestos diferidos

B) ACTIVOS CORRIENTES
Existencias

Deudores y otras cuentas a cobrar
Administraciones plblicas deudoras
Activos financieros corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo
Activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la venta
TOTAL ACTIVOS (A + B)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

A) PATRIMONIO NETO

Patrimonio neto atribuible a los accionistas de la Sociedad dominante
y a otros tenedores de instrumentos de patrimonio

Patrimonio neto atribuible a intereses minoritarios

B) PASIVOS NO CORRIENTES

Deuda financiera a largo plazo

Acreedores y otras cuentas a pagar a largo plazo

Pasivos por impuestos diferidos

Provisiones a largo plazo

C) PASIVOS CORRIENTES

Deuda financiera a corto plazo

Acreedores y otras cuentas a pagar a corto plazo
Administraciones pablicas acreedoras

Provisiones a corto plazo

Pasivos asociados con activos no corrientes y grupos enajenables
mantenidos para la venta

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO NETO (A+B+C)

(Nota 6)
(Nota 7)
(Nota 8)
(Nota 9)
(Nota 13)
(Nota 17)

(Nota 11)
(Nota 17)
(Nota 13)
(Nota 13)
(Nota 2)

(Nota 12)
(Nota 12)

(Nota 13)
(Nota 14)
(Nota 17)
(Nota 15)

(Nota 13)
(Nota 14)
(Nota 17)
(Nota 15)

(Nota 2)

91.398
18.562
21.745
30.549

74
10.008
10.460

31.576
1.360
8.301
1.341
2.971
2.599
15.004
122.974

27.556

17.891
9.665
60.549
47.117
2.381
2.313
8.738
34.869
12.953
14.235
1.769
1.971

3.941
122974

99.448
22.227
25.437
33.156

788
10.973
6.867
22.900
934
10.637
1.749
2.932
6.529
119
122.348

30.321

21.135
9.186
62.318
50.688
2.384
2.566
6.680
29.709
9.094
16.951
2.026
1.595

43
122.348

(*) Datos reexpresados como consecuencia de la finalizacién de la asignacion del precio de compra de E-Plus (véase Nota 5).
Las Notas 1 a 24 ylos Anexos | a VIl forman parte integrante de estos estados de situacién financiera consolidados.

Telefénica, S.A. 4
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Estados Financieros Consolidados 2015

Cuentas de resultados consolidadas de los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre

CUENTA DE RESULTADOS

Ventas netas y prestaciones de servicios

Otros ingresos

Aprovisionamientos

Gastos de personal

Otros gastos

RESULTADO OPERATIVO ANTES DE
AMORTIZACIONES (OIBDA)

Amortizaciones

RESULTADO OPERATIVO

Participacion en resultados de inversiones
puestas en equivalencia

Ingresos financieros

Diferencias positivas de cambio

Gastos financieros

Diferencias negativas de cambio

Resultado financiero neto

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

Resultado después de impuestos procedente de
las operaciones continuadas

Resultado después de impuestos procedente de
las operaciones en discontinuacion
RESULTADO DEL EJERCICIO

Resultado del ejercicio atribuido a los intereses
minoritarios

RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LOS
ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

Resultado por accién, basico y diluido, por
operaciones continuadas atribuido a los
accionistas de la Sociedad dominante (euros)
Resultado por accién, basico y diluido, por
operaciones discontinuadas atribuido a los
accionistas de la Sociedad dominante (euros)
Resultado por accién, basico y diluido, atribuido
a los accionistas de la Sociedad dominante
(euros)

(Nota 18)
(Nota 18)

(Nota 18)

(Nota 18)

(Nota 18)

(Nota 9)

(Nota 16)

(Nota 17)

(Nota 23)

(Nota 12)

(Nota 18)

(Nota 18)

(Nota 18)

47.219
1.841
(12.910)
(9.800)
(14.936)

11.414
(8.517)
2.897

(5)
2.090
6.489

(.400)
(6.760)
(2.581)
311
(13)

298

2.582
2.880

(135)

2.745

(0,02)

0,52

0,51

43.458
1.521
(11.750)
(6.621)
(12.827)

13.781
(7.431)
6.350

(498)
981
4,103
(3.460)
(4.403)
(2.779)
3.073
(260)
2.813

439
3.252

(251)

3.001

0,50

0,09

0,60

50.547
1.491
(13.758)
(6.659)
(14.144)

17.477
(8.616)
8.861

(291)
923
3.321
(3.598)
(3.488)
(2.842)
5.728
(1.201)
4.527

442
4,969

(376)

4.593

0,87

0,09

0,96

(*) Datos reexpresados para presentar los resultados de Telefonica Reino Unido como operacién en discontinuacion (véase Nota 23).
Las Notas 1 a 24 ylos Anexos | a VIl forman parte integrante de estas cuentas de resultados consolidadas.

Telefénica, S.A. 5
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Estados Financieros Consolidados 2015

Estados de resultados globales consolidados de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

ESTADOS DE RESULTADOS GLOBALES CONSOLIDADOS

Resultado del periodo

Otro resultado global

Ganancias (pérdidas) en la valoracién de inversiones financieras
disponibles para la venta

Efecto impositivo

Reclasificacién de (ganancias) pérdidas incluidas en la cuenta de resultados
Efecto impositivo

(Pérdidas) ganancias procedentes de coberturas

Efecto impositivo

Reclasificacion de pérdidas incluidas en la cuenta de resultados (Nota 16)
Efecto impositivo

Participacién en ganancias (pérdidas) imputadas directamente al
patrimonio neto (asociadas y otros)

Efecto impositivo

Reclasificacion de pérdidas incluidas en la cuenta de resultados
Efecto impositivo

Diferencias de conversion (Nota 12)

Total otras pérdidas (ganancias) globales que seran imputadas a
resultados en periodos posteriores

Ganancias (pérdidas) actuariales y efecto del limite del activo por planes de
prestacion definida

Efecto impositivo

Total otras ganancias (pérdidas) globales que no seran imputadas a
resultados en periodos posteriores

Total pérdidas (ganancias) consolidadas del periodo

Atribuibles a:

Accionistas de la Sociedad dominante y a otros tenedores de instrumentos
de patrimonio

Intereses minoritarios

Total ganancias (pérdidas) globales atribuibles a Accionistas de la
Sociedad dominante y a otros tenedores de instrumentos de
patrimonio:

Operaciones continuadas

Operaciones discontinuadas

2.880

415
(123)
(539)
139
(108)
(14)
(37
207
(58)
98

17
(&)

13
(6.771)

(6.768)

94
(32)
62

62
(3.826)

(2.415)
(1.411)
(3.826)

(5.348)
2.933
(2.415)

3.252

(45)
7

(38)
(507)
127
163
(49)
(266)

(27)

3

103
(2%)
55
(2.810)

(3.059)

(173)
38
(135)

(135)
58

(258)
316
58

(1.111)
853
(258)

(*) Datos reexpresados para presentar los resultados de Telefonica Reino Unido como operacion en discontinuacién (véase Nota 23).
Las Notas 1 a 24 y los Anexos | a VIl forman parte integrante de estos estados de resultados globales consolidados.

4.969

32
(10)
51
(15)
58
831
(247)
121
(36)
669

(29)

L

1

(24)
(6.454)

(5.751)

(49)
1
(48)

(48)
(830)

(434)
(396)
(830)

(744)
310
(434)

Telefénica, S.A. 6
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Estados Financieros Consolidados 2015

Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015:

Saldo al 31 de diciembre de 2014 (*)
Resultado del periodo

Otro resultado global del periodo
Total resultado global del periodo
Distribucién de dividendos (Nota 12)

Variacioén neta de instrumentos de patrimonio propio
Compras y ventas de participaciones minoritarias y
combinaciones de negocio (Nota 5)

Ampliacion de capital (Nota 12)

Reduccion de capital (Nota 12)
Emisiones de obligaciones perpetuas subordinadas y
obligaciones convertibles (Nota 12)

Otros movimientos
Saldo al 31 de diciembre de 2015

(*) Datos reexpresados como consecuencia de la finalizacién del proceso de asignacion del precio de compra de E-Plus (véase Nota 5).

4.657

281
(74)

4.975

460

3.227

(1.586)

(1.511)

(1.656)

6.351

452

6.803

984

22.656
2.745
43
2.788
(2.360)
(75)

(1.297)
(&1)
(812)

(247)
(8)
20.604

Las Notas 1 a 24 y los Anexos | a VIl forman parte integrante de estos estados de cambios en el patrimonio neto consolidados.

(108)
(108)

(53)

(334)

103
103

(231)

24

12
12

36

(12.132)

(5.210)
(5.210)

628

(84)

(16.798)

21.135
2.745
(5.160)
(2.415)
(2.249)
(1.586)

(114)
3.007

121
®
17.891

9.186
135
(1.546)
(1.411)
(641)

2.538

™

9.665

30.321
2.880
(6.706)
(3.826)
(2.890)
(1.586)

2.424
3.007

114
®
27.556

Telefénica, S.A. 7
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Estados Financieros Consolidados 2015

Estados de cambios en el patrimonio neto consolidado de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013:

Saldo al 31 de diciembre de 2013
Resultado del periodo

Otro resultado global del periodo
Total resultado global del periodo
Distribucién de dividendos (Nota 12)

Variacién neta de instrumentos de patrimonio propio
Compras y ventas de participaciones minoritarias y
combinaciones de negocio (Nota 5)

Emisiones de obligaciones perpetuas subordinadas y
obligaciones convertibles (Nota 12)

Otros movimientos
Saldo al 31 de diciembre de 2014 (*)

Saldo al 31 de diciembre de 2012
Resultado del periodo

Otro resultado global del periodo
Total resultado global del periodo
Distribucién de dividendos (Nota 12)

Variacién neta de instrumentos de patrimonio propio
Compras y ventas de participaciones minoritarias y
combinaciones de negocio (Nota 5)

Emisiones de obligaciones perpetuas subordinadas
(Nota 12)

Otros movimientos

Saldo al 31 de diciembre de 2013

(*) Datos reexpresados como consecuencia de la finalizacién del proceso de asignacion del precio de compra de E-Plus (véase Nota 5).

4.551

4.657

4.551

4.551

460

460

460

460

(544)

(1.042)

(1.586)

(788)

(544)

2.466

3.885

6.351

2.466

2.466

984

22.517
3.001
(121)

2.880

(2.138)

(113)

(307)

(129)
(54)
22.656

19.569
4593
(48)
4.545
(1.588)
(92)

66

17
22.517

Las Notas 1 a 24 y los Anexos | a VIl forman parte integrante de estos estados de cambios en el patrimonio neto consolidados.

94

39)
(39)

55

36

58
58

94

(37)

(297)
(297)

(334)

(715)

678
678

(37)

(31)

55
55

24

()

(24)
(24)

(31)

(9.275)
(2.857)
(2.857)

(12.132)

(3.629)

(5.691)
(5.691)

45

(9.275)

21.185
3.001
(3.259)
(258)
(2.032)
(1.155)

(307)

3.756
(54)
21.135

20.461
4,593
(5.027)
(434)
(1.588)
152

111

2.466
17
21.185

6.297
251
65
316
(406)

2.965

14
9.186

7.200
376
(772)
(396)
(739)

238

(€
6.297

27.482
3.252
(3.194)
58
(2.438)
(1.155)

2.658

3.756
(40)
30321

27.661
4,969
(5.799)
(830)
(2.327)
152

349

2.466
11
27.482

Telefénica, S.A. 8
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Estados Financieros Consolidados 2015

Estados de flujos de efectivo consolidados de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Cobros de explotacion

Pagos a proveedores por gastos y pagos de personal

Cobro de dividendos

Pagos por intereses y otros gastos financieros

Pagos por impuestos

Flujo de efectivo neto procedente de las operaciones continuadas
Flujo de efectivo neto procedente de las operaciones en discontinuacion
Flujo de efectivo neto procedente de las operaciones

Cobros procedentes de desinversiones materiales e intangibles

Pagos por inversiones materiales e intangibles

Cobros por desinversiones en empresas, netos de efectivo y equivalentes
enajenados

Pagos por inversiones en empresas, netos de efectivo y equivalentes
adquiridos

Cobros procedentes de inversiones financieras no incluidas en
equivalentes de efectivo

Pagos por inversiones financieras no incluidas en equivalentes de
efectivo

(Pagos)/cobros netos por colocaciones de excedentes de tesoreria no
incluidos en equivalentes de efectivo

Cobros por subvenciones de capital

Flujo de efectivo neto procedente de actividades de inversion
continuadas

Flujo de efectivo neto procedente de actividades de inversion en
discontinuacién

Flujo de efectivo neto procedente de actividades de inversion
Pagos por dividendos

Cobros por ampliacion de capital

(Pagos)/cobros por acciones propias y otras operaciones con accionistas
Operaciones con otros tenedores de instrumentos de patrimonio
Emisiones de obligaciones y bonos, y otras deudas

Cobros por préstamos, créditos y pagarés

Amortizacion de obligaciones y bonos, y otras deudas

Pagos por amortizacion de préstamos, créditos y pagarés

Pagos de explotacion e inversiones materiales e intangibles financiados
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de financiacién
continuadas

Flujo de efectivo neto procedente de actividades de financiacién en
discontinuacién

Flujo de efectivo neto procedente de actividades de financiacién
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio

Efecto de cambios en métodos de consolidacion y otros
Variacién neta en efectivo y equivalentes durante el periodo
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO
RECONCILIACION DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
CON EL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

SALDO AL INICIO DEL PERIODO

Efectivo en caja y bancos

Otros equivalentes de efectivo

SALDO AL FINAL DEL PERIODO

Efectivo en caja y bancos

Otros equivalentes de efectivo

57.705
(4:2.800)
45
(2.455)
(664)
11.831
1.784
13.615
254
(9.401)

(Nota 23)
(Nota 20)

373
(3.178)
1.064
(286)

(584)
7

(11.751)

(Nota23) (1.166)
(Nota 20) (12.917)
(Notal12) (2.775)
(Nota 12) 4.255
(Notal12) (1.772)
(Nota 12) 83
(Nota 13) 1.602

8.770
(3.805)
(9.844)

(126)

(Nota 13)

(3.612)

(Nota 23) -
(Nota 20) (3.612)
(999)

17)

(3.930)

6.529

(Nota 13) 2.599

6.529
4912
1.617

2.599
1.262
1.337

(Nota 13)

53.315
(38.825)
48
(2.553)
(1.106)
10.879
1314
12.193
310
(8.305)

3614
(5.014)
266
(198)

221
30

(9.076)

(892)
(9.968)
(2.328)
814
(1.241)
3.713
4,453
4.290
(5.116)
(8.60%)
(22)

(4.041)

(4.041)
(1.616)
(16)
(3.448)
9.977
6.529

9.977
7.834
2.143

6.529
4,912
1.617

61.008
(43.923)
49
(2.446L)
(1.763)
12.907
1.437
14.344
330
(8.200)

260
(368)

50
(356)

(321)
1

(8.604)

(1.296)
(9.900)
(2.182)
377
(312)
2.466
5.634
3212
(5.667)
(6.232)

(2.704)

18
(2.685)
(1.468)
(161)
130
9.847
9.977

9.847
7.973
1.874

9.977
7.834
2.143

(*) Datos reexpresados para presentar los flujos de efectivo de Telef6nica Reino Unido como operacién en discontinuacion (véase

Nota 23). Las Notas 1 a 24 y los Anexos | a VIl forman parte integrante de estos estados de flujos de efectivo consolidados.

Telefénica, S.A. 9
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Nota 1. Introducciéon e informacién general

Telefénica, S.A. y sus sociedades filiales y participadas (en adelante Telefonica, la Compania, Grupo
Telefonica o el Grupo, indistintamente) constituyen un grupo integrado y diversificado de
telecomunicaciones que opera principalmente en Europa y Latinoamérica. Su actividad se centra en la
oferta de servicios de telefonia fija y movil, banda ancha, internet, datos, television de pago y otros
servicios digitales.

La sociedad matriz dominante del Grupo es Telefonica, S.A., una compania mercantil anénima,
constituida por tiempo indefinido el dia 19 de abril de 1924, teniendo su domicilio social en Madrid
(Espana), calle Gran Via, nimero 28.

En el Anexo VI se relacionan las principales sociedades que conforman el Grupo Telefénica, asi como su
objeto social principal, pais, moneda funcional, capital social, el porcentaje de participacién efectivo del
Grupo y su método de consolidacion.

En la pagina web www.telefonica.com se encuentra informacion mas amplia sobre el esquema
organizativo del Grupo, los sectores en los que opera y los productos que ofrece.

Como multinacional de telecomunicaciones que opera en mercados regulados, el Grupo esta sujeto a
diferentes leyes y normativas en cada una de las jurisdicciones en las que opera, lo que requiere en
determinadas circunstancias la necesidad de obtener autorizaciones, concesiones o licencias para la
prestacion de los distintos servicios.

Asimismo, determinados servicios de telefonia fija y movil, se llevan a cabo en régimen de tarifas y
precios regulados.

Telefénica, S.A. 10
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Nota 2. Bases de presentacion de los estados financieros
consolidados

Los estados financieros consolidados adjuntos se han preparado a partir de los registros contables de
Telefénica, S.A. 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 Telefdnica, no presentan diferencias con las emitidas por
el International Accounting Standards Board (IASB), de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio
consolidado y de la situacion financiera consolidada al 31 de diciembre de 2015, y de los resultados
consolidados, de los cambios en el patrimonio neto consolidado y de los flujos de efectivo consolidados
obtenidos y utilizados durante el ejercicio 2015. El euro es la moneda de presentacion del Grupo. Las
cifras contenidas en los documentos que componen los estados financieros consolidados adjuntos estan
expresadas en millones de euros, salvo indicacion en contrario, y por tanto son susceptibles de redondeo.

Estos estados financieros consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2015 han sido formulados por el Consejo de Administracion de Telefénica, S.A. en su reunién celebrada
el 24 de febrero de 2016, para su sometimiento a la aprobacion de la Junta General de Accionistas,
estimandose que seran aprobados sin modificacién alguna.

La descripcion de las politicas contables mas significativas aplicadas en la preparacion de estos estados
financieros consolidados esta recogida en la Nota 3.

En los presentes estados financieros consolidados se ha omitido aquella informacién o desgloses que, no
requiriendo de detalle por su importancia cualitativa, se han considerado no materiales o que no tienen
importancia relativa de acuerdo al concepto de Materialidad o Importancia relativa definido en el marco
conceptual de las NIIF, tomando las cuentas anuales consolidadas del Grupo Telefénica en su conjunto.

Los presentes estados financieros consolidados del ejercicio 2015 muestran de forma comparativa las
cifras del ejercicio 2014 y, de forma voluntaria, las cifras correspondientes al ejercicio 2013 de la cuenta
de resultados consolidada, el estado del resultado global consolidado, el estado de cambios en el
patrimonio neto consolidado y el estado de flujos de efectivo consolidado, y de sus notas
correspondientes.

La cuenta de resultados, el estado de resultado global y el estado de flujos de efectivo consolidados de
2014 y 2013 han sido reexpresados para mostrar los resultados de Telefénica Reino Unido como
operacién en discontinuacién (véase Nota 23). Asimismo, el estado de situacién financiera consolidado a
31 de diciembre de 2014 ha sido reexpresado para mostrar la finalizacion del proceso de asignacion del
precio de compra de E-Plus (véase Nota 5).
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A continuacion se describen los principales acontecimientos y las principales variaciones en el perimetro
de consolidacién que, por su relevancia, deben ser considerados para la comparacion de la informacion
consolidada de los ejercicios 2015 y 2014 (un detalle mas exhaustivo de las variaciones en el perimetro se
recoge en el Anexo I):

a) Acuerdo para la venta de /as operaciones de Telefénica en el Reino Unido

El 24 de marzo de 2015, Telefonica, S.A. suscribié un acuerdo con Hutchison 3G UK Investment Limited y
Hutchison 3G UK Holdings (Cl) Limited (conjuntamente “Hutchison”) para la adquisicién por parte de éste
de las operaciones de Telefénica en Reino Unido (véase Nota 21).

Conforme a lo establecido en la NIIF 5, las companias objeto del acuerdo han sido consideradas como
grupo enajenable mantenido para la venta a partir de dicha fecha y sus operaciones clasificadas como
operaciones en discontinuacion (véase Nota 23). Como consecuencia:

e Los activos y pasivos consolidados sujetos a la transaccion han sido reclasificados al epigrafe
“Activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la venta” y “Pasivos asociados con
activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la venta”, respectivamente, en el
estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2015.

e Los activos no corrientes dejan de ser amortizados contablemente desde su clasificacion como
activos mantenidos para la venta.

e Los resultados de Telefonica Reino Unido se presentan en el epigrafe “Resultado después de
impuestos procedente de las operaciones en discontinuacion” de las cuentas de resultados
consolidadas de 2015 y periodos comparativos.

e Los flujos de efectivo de Telefénica Reino Unido se reportan de forma separada de las
operaciones continuadas en los estados de flujos de efectivo consolidados de 2015 y periodos
comparativos.

b) Adquisicion del 100% de /a participacion en GVT

Una vez obtenidas las autorizaciones regulatorias pertinentes, Telefonica Brasil, S.A. procedié a la
adquisicién a Vivendi, S.A. de la totalidad del capital de Global Village Telecom, S.A. y su sociedad holding
GVT Participagoes, S.A. (conjuntamente “GVT").

En consecuencia, GVT se incorpora en el perimetro de consolidacion del Grupo Telefénica desde el 1 de
mayo de 2015 por el método de integracion global. Los principales impactos se detallan en la Nota 5.

¢) Adquisicion del 56% de Distribuidora de Television Digital, S.A. (DTS)

Una vez obtenidas las pertinentes autorizaciones regulatorias, el 30 de abril de 2015 Telefénica, a través
de su filial Telefénica de Contenidos, S.A.U., adquirié el 56% del capital social de Distribuidora de
Television Digital, S.A. (DTS) titularidad de Promotora de Informaciones, S.A. (PRISA).

Tras la transaccion, el Grupo Telefénica posee el 100% del capital social de DTS, que se incorpora en el
perimetro de consolidacion del Grupo Telefénica desde el 30 de abril de 2015 por el método de
integracion global, dentro del segmento Telefonica Espafia. Hasta la fecha de la transaccion, la
participacion previa del 44% en DTS se registraba por el método de puesta en equivalencia. Los
principales impactos se detallan en la Nota 5.

d) Escision de Telco y venta de la participacion en Telecom Italia

En 2015 se ha producido la escision de Telco, S.p.A., recibiendo Telefénica los activos y pasivos
correspondientes a su participacion en dicha sociedad (véase Nota 13), que al cierre del ejercicio 2014 se
presentaba como un activo financiero disponible para la venta.
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En este mismo periodo, Telefénica ha procedido a la desinversion de la totalidad de su participacion
accionarial en Telecom lItalia, S.p.A., conforme a los compromisos regulatorios y de competencia
asumidos, y a la liquidacién del préstamo de accionistas asumido.

Las transacciones relacionadas con esta desinversion se describen en detalle en la Nota 13.
e) Adquisicién de E-Plus

Una vez obtenido el visto bueno de la Comision Europea y completada la ampliacion de capital realizada
por Telefénica Deutschland Holding, A.G. para financiar la operacion, Telefonica complet6 el 1 de octubre
de 2014 la adquisicién de E-Plus Mobilfunk GmbH &Co KG (E-Plus).

Tras la adquisicion de E-Plus, la participacion del Grupo Telefénica en Telefonica Deutschland Holding,
A.G. se redujo del 76,83% previo al 62,1%. E-Plus se incorpor6 al perimetro de consolidacién del Grupo
Telefonica desde 1 de octubre de 2014 por el método de integracion global. Los principales impactos se
detallan enla Nota 5.

f) Venta de la participacién en Telefénica Ireland, Ltd.

En junio de 2013 Telefdnica alcanzé un acuerdo con el Grupo Hutchison Whampoa para la venta total de
su participacion en el capital social de Telefénica Ireland, Ltd. por 850 millones de euros, incluyendo un
pago inicial en metalico de 780 millones de euros en la fecha de cierre de la transaccion mas un pago
aplazado adicional de 70 millones de euros, que sera satisfecho en base al cumplimiento de los objetivos
financieros acordados.

El 15 de julio de 2014, tras la obtencion de las aprobaciones regulatorias pertinentes, se perfecciond la
venta.

8) Venta de la participacion en Telefonica Czech Republic, a.s.

El 5 de noviembre de 2013 Telefdnica suscribié un acuerdo para la venta del 65,9% del capital de
Telefonica Czech Republic, a.s. a PPF Group N.V.I. por un importe en efectivo equivalente a
aproximadamente 2.467 millones de euros a la fecha del acuerdo.

La transaccion se complet6 en enero de 2014, una vez obtenida la autorizacion regulatoria pertinente,
causando baja en el perimetro de consolidacion con efecto de 1 de enero de 2014. El impacto en el
Patrimonio neto atribuible a intereses minoritarios de 2014 fue una disminucién de 666 millones de
euros.

h) Plan de Suspensién Individual

Telefénica de Espaia, S.A.U., Telefénica Méviles Espana, S.A.U. y Telefénica Soluciones de Informatica y
Comunicaciones de Espana, S.A.U. han suscrito el | Convenio Colectivo de Empresas Vinculadas (CEV),
respaldado completamente por los sindicatos mayoritarios. Dicho convenio contempla, entre otros
aspectos, un Plan de medidas para la suspension individual de la relacion laboral para los afos 2016 y
2017, bajo los principios de voluntariedad, universalidad, no discriminacion y responsabilidad social. Tras
la firma del convenio, se ha abierto el plazo de inscripcion para adherirse al Plan.

El valor actual de los flujos de pagos del Plan a 31 de diciembre de 2015 asciende a 2.896 millones de
euros antes de impuestos, que se recoge en “Gastos de personal” de la cuenta de resultados consolidada
del ejercicio 2015 (véanse notas 15 y 18).
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El Grupo utiliza una serie de indicadores para la toma de decisiones al considerar que permiten un mejor
andlisis de su evolucion. Estos indicadores, distintos de las medidas contables, son los siguientes:

Resultado operativo antes de amortizaciones (Operating Income Before Depreciation and
Amortization, OIBDA)

El Resultado operativo antes de amortizaciones (en adelante, OIBDA) se calcula eliminando los gastos por
amortizaciones del Resultado Operativo. Se utiliza el OIBDA para seguir la evolucion del negocio y
establecer los objetivos operacionales y estratégicos de las companias del Grupo. El OIBDA es una medida
cominmente reportada y extendida entre los analistas, inversores y otras partes interesadas en la
industria de las telecomunicaciones, si bien no es un indicador explicito definido como tal en las NIIF y
puede, por tanto, no ser comparable con otros indicadores similares utilizados por otras compaiias. El
OIBDA no debe considerarse una alternativa a los ingresos operativos como indicador del resultado
operativo, o como alternativa al flujo de efectivo de las actividades de explotaciéon como medida de
apalancamiento.

En la tabla siguiente se detalla la conciliacién entre el OIBDA y el Resultado operativo del Grupo
Telefénica de los ejercicios 2015, 2014 y 2013.

Resultado operativo antes de amortizaciones

(OIBDA) 11.414 13.781 17.477
Amortizaciones (8.517) (7.431) (8.616)
Resultado operativo 2.897 6.350 8.861

(*)Datos reexpresados para presentar los resultados de T. Reino Unido como operacion en discontinuacion (véase Nota 23).

En la siguiente tabla se detalla la conciliacion entre el OIBDA y el Resultado Operativo para cada uno de
los segmentos de negocio y para cada uno de los tres Gltimos ejercicios cerrados:

Ejercicio 2015

Resultado operativo antes de

amortizaciones (OIBDA) 2.336 1.858 3.573 4356 (709) 11.414
Amortizaciones (1.898)  (2.128) (1.916) (2.241)  (334) (8.517)
Resultado operativo 438 (270) 1.657 2.115 (1.043) 2.897
Ejercicio 2014 (*)

Resultado operativo antes de

amortizaciones (OIBDA) 5.671 733 3.543 4.068 (234) 13.781
Amortizaciones (1.805)  (1.426) (1.762) (2.034) (404) (7.431)
Resultado operativo 3.866 (693) 1.781 2.034 (638) 6.350

(*)Datos reexpresados para presentar los resultados de T. Reino Unido como operacion en discontinuacién (véase Nota 23).
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Ejercicio 2013 (*)

Resultado operativo antes de

amortizaciones (OIBDA) 6.340 1.308 3940 5.531 358 17.477
Amortizaciones (1.903)  (1.231)  (2.109) (2.524)  (849) (8.616)
Resultado operativo 4.437 77 1.831 3.007 (491) 8.861

(*)Datos reexpresados para presentar los resultados de T. Reino Unido como operacion en discontinuacion (véase Nota 23).
Indicadores de deuda

En la tabla siguiente se detalla la conciliacién entre la deuda financiera bruta consolidada, la deuda
financiera neta y la deuda neta del Grupo Telefénica al cierre de los tres Gltimos ejercicios.

Deuda financiera a largo plazo 47.117 50.688 51.172
Deuda financiera a corto plazo 12.953 9.094 9.527
Deuda financiera bruta 60.070 59.782 60.699
Acreedores y otras cuentas a pagar a largo plazo 1.073 1.276 1.145
Acreedores y otras cuentas a pagar a corto plazo 462 210 99
Activos financieros no corrientes (5.793) (6.267) (4.468)
Deudores y otras cuentas a cobrar (321) (453) -
Activos financieros corrientes (2.971) (2.932) (2.117)
Efectivo y equivalentes de efectivo (2.599) (6.529) (9.977)
Deuda financiera neta 49.921 45.087 45.381
Compromisos netos por prestaciones a

empleados 3.668 1.976 2.270
Deuda neta 53.589 47.063 47.651

Para calcular la deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2015 a partir de la deuda financiera bruta
consolidada se agregan determinadas partidas de los epigrafes de “Acreedores y otras cuentas a pagar” a
largo y corto plazo por importe de 1.535 millones de euros, y se deducen 2.599 millones de euros de
“Efectivo y equivalentes de efectivo”, 2.971 millones de euros de “Activos financieros corrientes”, 321
millones de euros de determinadas inversiones en activos financieros, con vencimiento a menos de un
ano, cuyo importe aparece incluido dentro del epigrafe “Deudores y otras cuentas a cobrar" y 5.793
millones de euros de determinadas inversiones en activos financieros, con vencimiento a mas de un afio,
cuyo importe aparece incluido en el estado de situacion financiera consolidado en el epigrafe “Activos
financieros no corrientes”. En la deuda financiera neta no se incluyen los activos financieros no corrientes
que cubren compromisos por prestaciones a empleados, si bien estan incluidos en los compromisos netos
por prestaciones a empleados (véase Nota 13.a). Una vez ajustadas estas partidas, la deuda financiera
neta se situé en 49.921 millones de euros, con un incremento del 10,7% sobre 2014 (45.087 millones de
euros al 31 de diciembre de 2014).
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Nota 3. Normas de valoracion

Conforme a lo indicado en la Nota 2, el Grupo ha aplicado las politicas contables de acuerdo a las NIIF e
interpretaciones publicadas por el IASB (International Accounting Standards Board) y el Comité de
Interpretaciones NIIF (IFRS Interpretations Committee), y adoptadas por la Comision Europea para su
aplicacion en la Union Europea (NIIF — UE).

En este sentido se detallan a continuacién Gnicamente aquellas politicas consideradas significativas
atendiendo a la naturaleza de las actividades del Grupo, asi como las politicas adoptadas al preparar las
presentes cuentas anuales en el caso de que exista una opcién permitida por las NIIF o, en su caso, por su
especificidad del sector en el que opera.

a) Economias hiperinflacionarias

Venezuela se considera pais hiperinflacionario desde el ejercicio 2009. Para actualizar sus estados
financieros, la Sociedad ha utilizado el “Indice Nacional de Precios al Consumidor de Venezuela", publicado
por el Banco Central de Venezuela, o la mejor estimacion en caso de no disponer de los indices definitivos.
En base anual, los indices utilizados han sido 190,8%, 64,1% y 56,2% para 2015, 2014 y 2013,
respectivamente.

El tipo de cambio utilizado para convertir las partidas en bolivares, una vez ajustadas por la inflacion, en
los estados financieros es el tipo de cambio de cierre a 31 de diciembre de cada ejercicio, que ascendia a
198,699 bolivares por doélar (referencia de SIMADI), 49,988 bolivares por délar (referencia de SICAD II) y
6,3 bolivares por délar (referencia de SICAD ) a 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, respectivamente.

b) Conversion de estados financieros

La conversiéon de las cuentas de resultados y los estados de flujos de efectivo de las sociedades
extranjeras del Grupo Telefénica (excepto Venezuela) se ha realizado utilizando el tipo de cambio medio
del ejercicio.

c) Fondo de comercio

Tras el reconocimiento inicial, el fondo de comercio se registra por su coste, minorado por cualquier
pérdida acumulada por deterioro de su valor. Los fondos de comercio reciben el tratamiento de activos
denominados en la divisa de la sociedad adquirida y se revisan para determinar su recuperabilidad como
minimo anualmente, o con mayor frecuencia si se presentan ciertos eventos o cambios que indiquen que
el valor neto contable pudiera no ser integramente recuperable. La posible pérdida de valor se determina
mediante el andlisis del valor recuperable de la unidad generadora de efectivo (o conjunto de ellas) a la
que se asocia el fondo de comercio en el momento en que éste se origina.

d) Intangibles

Los activos intangibles se registran a su coste de adquisicién o produccién, minorado por la amortizacién
acumulada y por cualquier pérdida acumulada por deterioro de su valor.

Las sociedades del Grupo amortizan sus intangibles distribuyendo linealmente el coste de los activos
segun el siguiente detalle:

e Los costes incurridos en proyectos especificos de desarrollo de nuevos productos, susceptibles
de comercializaciébn o de aplicacién en la propia red, y cuya futura recuperabilidad esta
razonablemente asegurada (“Gastos de desarrollo”), se amortizan linealmente a lo largo del
periodo estimado en que se espera obtener rendimientos del mencionado proyecto, a partir de
su finalizacion.
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e Las licencias obtenidas por el Grupo Telefénica para la prestacion de servicios de
telecomunicaciones otorgadas por diversas administraciones publicas, asi como el valor
atribuido a las licencias propiedad de determinadas sociedades en el momento de su
incorporacion al Grupo Telefénica (*Concesiones y licencias”), se amortizan linealmente a partir
del momento de inicio de la explotacion comercial de las licencias, en el periodo de vigencia de las
mismas.

e La asignacion del precio de compra imputable a clientes adquiridos en combinaciones de
negocios, asi como el valor de adquisicion de este tipo de activos cuando se trata de una
adquisicion a terceros a titulo oneroso (“Cartera de clientes”), se amortiza linealmente en el
periodo estimado de permanencia del cliente.

e Las “Aplicaciones informaticas" se amortizan linealmente a lo largo de su vida Gtil, que se estima
en términos generales entre dos y cinco afnos.

e) Inmovilizado material

Los elementos de inmovilizado material se hallan valorados a coste de adquisicion, minorado por la
amortizacién acumulada y por las posibles pérdidas por deterioro de su valor.

El coste de adquisicién incluye, entre otros conceptos, costes de mano de obra directa empleada en la
instalacién y una imputacién de costes indirectos necesarios para llevar a cabo la inversion. Estos dos
conceptos se registran como ingreso en la partida “Trabajos efectuados por el Grupo para su
inmovilizado” del epigrafe “Otros ingresos”.

Los intereses y otras cargas financieras incurridos, directamente atribuibles a la adquisicion o
construccion de activos cualificados, se consideran como mayor coste de los mismos. A los efectos del
Grupo Telefénica, son cualificados aquellos activos que necesariamente precisan de un periodo de al
menos 18 meses para estar en condiciones de explotacion o venta.

Las sociedades del Grupo amortizan su inmovilizado material desde el momento en que esta en
condiciones de servicio, distribuyendo linealmente el coste de los activos, una vez deducido el valor
residual, entre los anos de vida Gtil estimada, que se calculan de acuerdo con estudios técnicos revisados
peridédicamente en funcién de los avances tecnolégicos y el ritmo de desmontaje, segin el siguiente
detalle:

Edificios y construcciones 25 - 40
Instalaciones técnicas y maquinaria 10 - 15
Instalaciones telefonicas, redes y equipos de abonado 5-20
Mobiliario, utillaje y otros 2-10

f) Deterioro del valor de activos no corrientes

En cada cierre se evalda la presencia o no de indicios de posible deterioro del valor de los activos fijos no
corrientes, incluyendo fondos de comercio e intangibles. Si existen tales indicios, o cuando se trata de
activos cuya naturaleza exige un analisis de deterioro anual, se estima el valor recuperable del activo,
siendo éste el mayor del valor razonable, deducidos de costes de enajenacion, y el valor en uso. Dicho
valor en uso se determina mediante el descuento de los flujos de caja futuros estimados, aplicando una
tasa de descuento que refleja el valor del dinero en el tiempo y considerando los riesgos especificos
asociados al activo.

Para determinar los célculos de deterioro, el Grupo utiliza los planes estratégicos de las distintas unidades
generadoras de efectivo a las que estan asignadas los activos. Las proyecciones de flujos basadas en los
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planes estratégicos abarcan un periodo de cinco afios. A partir del sexto afio se aplica una tasa de
crecimiento esperado constante.

g) Arrendamientos

La determinacion de si un contrato es o contiene un arrendamiento, se basa en el analisis de la naturaleza
del acuerdo y requiere la evaluacion de si el cumplimiento del contrato recae sobre el uso de un activo
especifico y si el acuerdo confiere al Grupo Telefénica el derecho de uso del mismo.

Aquellos arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte significativa de los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo arrendado, tienen la consideracion de arrendamientos
operativos.

Aquellos acuerdos de arrendamiento que transfieren al Grupo los riesgos y beneficios significativos
caracteristicos de la propiedad de los bienes, reciben el tratamiento de contratos de arrendamiento
financiero.

h) Participacion en empresas asociadas y acuerdos conjuntos

El Grupo evalua la existencia de influencia significativa, no sélo por el porcentaje de participacion sino por
los factores cualitativos tales como la presencia en el Consejo de Administracion, la participacion en los
procesos de toma de decisiones, el intercambio de personal directivo asi como el acceso a informacién
técnica.

En lo que se refiere a acuerdos conjuntos, ademas de evaluar los derechos y obligaciones de las partes, se
consideran otros hechos y circunstancias para determinar si el acuerdo es un negocio conjunto o una
operacién conjunta.

i) Activos y pasivos financieros
Inversiones financieras

Todas las compras y ventas convencionales de inversiones financieras se reconocen en el estado de
situacion financiera en la fecha de negociacion, que es la fecha en la que se adquiere el compromiso de
comprar o vender el activo.

Las inversiones financieras que tiene el Grupo con intencién de mantener por un plazo de tiempo sin
determinar, siendo susceptibles de ser enajenadas atendiendo a necesidades puntuales de liquidez o
cambios en tipos de interés, se clasifican dentro de la categoria de disponibles para la venta. Estas
inversiones se clasifican como activos no corrientes, salvo que su liquidacion en un plazo de doce meses
esté prevista y sea factible.

Productos financieros derivados y registro de coberturas

El criterio de registro contable de cualquier ganancia o pérdida que resulte de cambios en el valor
razonable de un derivado depende de si éste relne los requisitos para el tratamiento como cobertura y,
en su caso, de la naturaleza de la relacion de cobertura.

Las variaciones en el valor razonable de aquellos derivados que han sido asignados y rednen los requisitos
para ser tratados como instrumentos de cobertura de valor razonable, se reconocen en la cuenta de
resultados, junto con aquellos cambios en el valor razonable de la partida cubierta que sean atribuibles al
riesgo cubierto.

Las variaciones en el valor razonable de los derivados que retinen los requisitos y han sido asignados para
cubrir flujos de efectivo, siendo altamente eficaces, se reconocen en patrimonio. La parte considerada
ineficaz se imputa directamente a la cuenta de resultados. Cuando la transaccién prevista o el
compromiso en firme se traducen en el registro contable de un activo o pasivo no financiero, las
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ganancias y pérdidas acumuladas en patrimonio pasan a formar parte del coste inicial del activo o pasivo
correspondiente. En otro caso, las ganancias y pérdidas previamente reconocidas en patrimonio se
imputan a la cuenta de resultados en el mismo periodo en que la transaccion cubierta afecte al resultado
neto.

La cobertura del riesgo asociado a la variacion en el tipo de cambio de una inversion neta en una entidad
extranjera recibe un tratamiento similar al de las coberturas de flujos de efectivo.

Cuando el Grupo no aplica los criterios de contabilidad de coberturas, cualquier ganancia o pérdida que
resulte de cambios en el valor razonable de un derivado se imputa directamente a la cuenta de resultados,
de acuerdo con el criterio general. En este sentido, no se tratan como cobertura las operaciones para
disminuir el riesgo de divisa existente en los beneficios aportados por filiales extranjeras.

j) Existencias

Los materiales en almacén para instalacion en proyectos de inversion, asi como las existencias para
consumo y reposicion se valoran a su coste medio ponderado, o al valor neto de realizacién, el menor de
los dos.

k) Pensiones y otros compromisos con el personal

Las provisiones necesarias para registrar los pasivos devengados como consecuencia de compromisos
por prestacion definida se valoran mediante el método actuarial de la “unidad de crédito proyectada”.
Este calculo se basa en hip6tesis demograficas y financieras que se determinan a nivel de cada pais
considerando el entorno macroeconémico. Las tasas de descuento se determinan por referencia a curvas
de interés de mercado de alta calidad crediticia. Los activos de los planes, en su caso, se valoran por su
valor razonable.

Las provisiones correspondientes a planes de terminacion de la relacién laboral, tales como las
prejubilaciones y otras desvinculaciones, se calculan de forma individualizada en funcion de las
condiciones pactadas con los empleados, que en algunos casos puede requerir la aplicacion de
valoraciones actuariales, considerando hipotesis tanto demograficas como financieras.

1) Ingresos y gastos

Los ingresos del Grupo provienen principalmente de la prestacion de los siguientes servicios de
telecomunicaciones: trafico, cuotas de conexion, cuotas periddicas (normalmente mensuales) por la
utilizacién de la red, interconexion, alquiler de redes y equipos, venta de equipos y otros servicios
digitales, como la television de pago y los servicios de valor anadido o el mantenimiento. Los productos y
servicios pueden venderse de forma separada o bien de forma conjunta en paquetes comerciales.

Los ingresos por trafico estan basados en la tarifa inicial de establecimiento de llamada, mas las tarifas
por llamada, que varian en funcién del tiempo consumido por el usuario, la distancia de la llamada y el tipo
de servicio. El trafico, tanto fijo como movil, se registra como ingreso a medida que se consume. En el
caso de prepago, el importe correspondiente al trafico pagado pendiente de consumir genera un ingreso
diferido que se registra dentro del epigrafe de “Acreedores y otras cuentas a pagar” en el pasivo del
estado de situacion financiera consolidado. Las tarjetas prepago suelen tener periodos de caducidad de
hasta doce meses, y cualquier ingreso diferido asociado al trafico prepagado se imputa directamente a
resultados cuando la tarjeta expira, ya que a partir de ese momento el Grupo no tiene la obligacion de
prestar el servicio.

En caso de venta de trafico, asi como de otros servicios, via una tarifa fija para un determinado periodo de
tiempo (tarifa plana), el ingreso se reconoce de forma lineal en el periodo de tiempo cubierto por la tarifa
pagada por el cliente.
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Los ingresos por las cuotas de conexi6n originadas cuando los clientes se conectan a la red del Grupo se
difieren e imputan a la cuenta de resultados a lo largo del periodo medio estimado de duracién de la
relacion con el cliente, que varia dependiendo del tipo de servicio de que se trate. Todos los costes
asociados (salvo los relacionados con la ampliacion de la red), asi como los gastos administrativos y
comerciales, se reconocen en la cuenta de resultados en el momento en que se incurren.

Las cuotas periddicas se imputan a resultados de forma lineal en el periodo al que correspondan. Los
alquileres y resto de servicios se imputan a resultados a medida que se presta el servicio.

Los ingresos por interconexion derivados de llamadas fijo-movil y movil-fijo, asi como por otros servicios
utilizados por los clientes, se reconocen en el periodo en que éstos realizan dichas llamadas.

Los ingresos por ventas de equipos y terminales se reconocen cuando se considera perfeccionada la
venta, que normalmente coincide con el momento de la entrega al cliente final.

En las ofertas de paquetes comerciales que combinan distintos elementos, en las actividades de
telefonia, fija y movil, internet y television, se determina si es necesario separar los distintos elementos
identificados, aplicando en cada caso el criterio de reconocimiento de ingresos apropiado. El ingreso total
por el paquete se distribuye entre sus elementos identificados en funcion de los respectivos valores
razonables (es decir, el valor razonable de cada componente individual, en relacién con el valor razonable
total del paquete).

Dado que las cuotas de conexion o alta, es decir, las cuotas iniciales no reembolsables, no pueden ser
separadas como elementos identificados en este tipo de paquetes, cualquier importe recibido del cliente
por dicho concepto se reparte entre los demas elementos entregados.

Asimismo, en el reparto de ingresos de los paquetes, no se asignan a los elementos entregados importes
que sean contingentes a la entrega del resto de elementos pendientes de servir.

Todos los gastos relacionados con estas ofertas comerciales mixtas se imputan a la cuenta de resultados
a medida que se incurren.

m) Uso de estimaciones

Las principales hipotesis de futuro asumidas y otras fuentes relevantes de incertidumbre en las
estimaciones a la fecha de cierre, que podrian tener un efecto significativo sobre los estados financieros
consolidados en el proximo ejercicio, se muestran a continuacion.

Si se produjera un cambio significativo en los hechos y circunstancias sobre los que se basan las
estimaciones realizadas podria producirse un impacto material sobre los resultados y la situacion
financiera del Grupo. En este sentido, se presentan analisis de sensibilidad en los casos mas relevantes
(véanse Notas 7 y 15).

Activos fijos y fondos de comercio

El tratamiento contable de la inversién en activos fijos materiales e intangibles entrafa la realizacion de
estimaciones tanto para determinar el periodo de vida Gtil a efectos de su amortizaciéon, como para
determinar el valor razonable a la fecha de adquisicion, en el caso particular de activos adquiridos en
combinaciones de negocios.

La determinacion de las vidas Qtiles requiere estimaciones respecto a la evolucion tecnoldgica esperada y
los usos alternativos de los activos. Las hipotesis respecto al marco tecnolégico y su desarrollo futuro
implican un grado significativo de juicio, en la medida en que el momento y la naturaleza de los futuros
cambios tecnolégicos son dificiles de prever.

La determinacion de la necesidad de registrar una pérdida por deterioro implica la realizacion de
estimaciones que incluyen, entre otras, el analisis de las causas del posible deterioro del valor, asi como el
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momento y el importe esperado del mismo. Asimismo se toman en consideracién factores como la
obsolescencia tecnoldgica, la suspension de ciertos servicios y otros cambios en las circunstancias que
ponen de manifiesto la necesidad de evaluar un posible deterioro.

El Grupo Telefénica evalia de forma periddica el desempeiio de las unidades generadoras de efectivo
definidas al objeto de identificar un posible deterioro en los fondos de comercio. La determinacién del
valor recuperable de las unidades generadoras de efectivo a las que se asignan los fondos de comercio
entrafa igualmente el uso de hipétesis y estimaciones y requiere un grado significativo de juicio.

Impuestos diferidos

El Grupo evalia la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos basandose en estimaciones de
resultados futuros. Dicha recuperabilidad depende en Gltima instancia de la capacidad del Grupo para
generar beneficios imponibles a lo largo del periodo en el que son deducibles los activos por impuestos
diferidos. En el analisis se toma en consideracién el calendario previsto de reversion de pasivos por
impuestos diferidos, asi como las estimaciones de beneficios tributables, sobre la base de proyecciones
internas que son actualizadas para reflejar las tendencias mas recientes.

La determinacion del reconocimiento de las partidas fiscales depende de varios factores, incluida la
estimacion del momento y realizacién de los activos por impuestos diferidos y del momento esperado de
los pagos por impuestos. Los flujos reales de cobros y pagos por impuesto sobre beneficios podrian diferir
de las estimaciones realizadas por el Grupo, como consecuencia de cambios en la legislacion fiscal, o de
transacciones futuras no previstas que pudieran afectar a los saldos fiscales.

Provisiones

La determinacién del importe de la provision se basa en la mejor estimacion del desembolso que sera
necesario para liquidar la obligacion correspondiente, tomando en consideracion toda la informacién
disponible en la fecha de cierre, incluida la opinién de expertos independientes, tales como asesores
legales o financieros.

Debido a las incertidumbres inherentes a las estimaciones necesarias para determinar el importe de las
provisiones, los desembolsos reales pueden diferir de los importes reconocidos originalmente sobre la
base de las estimaciones realizadas.

Reconocimiento de ingresos

Cuotas de conexion

Las cuotas de conexion generadas cuando los clientes se conectan a la red del Grupo se difieren e
imputan a resultados a lo largo del periodo medio estimado de duracién de la relacién con el cliente.

La estimacion de dicho periodo esta basada en la experiencia histdrica reciente de rotacion de los clientes.
Posibles cambios en esta estimacion, podrian generar una modificacién tanto en el importe como en el
momento del reconocimiento de los ingresos en el futuro.

Acuerdos que combinan mds de un elemento

Las ofertas de paquetes comerciales que combinan distintos elementos son analizadas para determinar si
es necesario separar los distintos elementos identificados, aplicando en cada caso el criterio de
reconocimiento de ingresos apropiado. El ingreso total por el paquete se distribuye entre sus elementos
identificados en funcion de los respectivos valores razonables.

La determinacion de los valores razonables de cada uno de los elementos identificados implica la
necesidad de realizar estimaciones complejas debido a la propia naturaleza del negocio.
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Si se produjera un cambio en las estimaciones de los valores razonables relativos, ello podria afectar a la
distribucioén de los ingresos entre los componentes y, como consecuencia de ello, al momento de
reconocimiento de los ingresos.

Tipo de cambio para la conversion de estados financieros de filiales en Venezuela

Al cierre de 2015 existen distintos mecanismos y tres tipos de cambio oficiales susceptibles de ser
utilizados para la conversion de los estados financieros de las filiales en Venezuela.

El Grupo Telefénica evalia de forma periddica la situacion econémica del pais y las circunstancias
particulares de sus operaciones en Venezuela. La determinacion del tipo de cambio que mejor refleja los
aspectos econdmicos de sus actividades en el pais depende de varios factores y se ha llevado a cabo
tomando en consideracion toda la informacién disponible en la fecha de cierre, lo que supone el uso de
hipdtesis y estimaciones y requiere un grado significativo de juicio.

Debido a las incertidumbres inherentes a las estimaciones necesarias para determinar el tipo de cambio
para la conversion de los estados financieros expresados en bolivares (BsF), los flujos reales de cobros y
pagos denominados en esta divisa podrian diferir de los importes reconocidos actualmente sobre la base
de las estimaciones realizadas por el Grupo, como consecuencia de modificaciones en la legislacion
cambiaria vigente o en los tipos de cambio oficiales y en los mecanismos de intercambio de divisas que
pudieran tener un impacto en el tipo de conversion de los estados financieros de las filiales del Grupo en
Venezuela, afectando a la posicion monetaria neta de activos (pasivos) denominados en BsF.

n) Nuevas NIIF e Interpretaciones del Comité de Interpretaciones NIIF (CINIIF)

Las politicas contables adoptadas para la preparacion de los estados financieros consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 son las mismas que las
seguidas para la elaboracion de los estados financieros consolidados anuales del ejercicio 2014, excepto
por la aplicacién, con fecha 1 de enero de 2015, de las siguientes modificaciones publicadas por el IASB y
adoptadas por la Unién Europea para su aplicacion en Europa:

e Planes de Beneficios Definidos: Aportaciones de Empleados — Modificaciones alaNIC 19

Estas enmiendas aclaran los criterios para repartir entre los periodos de servicio las aportaciones de
empleados o terceros ligadas al servicio. Asimismo, las modificaciones aclaran que si las
contribuciones son independientes del nimero de afos de servicio, éstas pueden ser imputadas
como menor coste del servicio en el periodo de prestacién del mismo. La aplicacion de estas
enmiendas no ha tenido impacto en la posicion financiera o resultados consolidados del Grupo.

e Mejoras anuales a las NIIF Ciclo 2010-2012
e Mejoras anuales a las NIIF Ciclo 2011-2013

Estos textos introducen una serie de mejoras a las NIIF vigentes, fundamentalmente para eliminar
inconsistencias y clarificar la redaccién de algunas de estas normas. Dichas mejoras no han tenido
impacto en los resultados ni en la posicion financiera del Grupo.
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Nuevas NIIF e Interpretaciones del Comité de Interpretaciones NIIF (CINIIF) no efectivas a 31 de diciembre

de 2015

A la fecha de formulacion de estos estados financieros consolidados, las siguientes NIIF, enmiendas e
Interpretaciones del CINIIF habian sido publicadas por el IASB pero no eran de aplicacién obligatoria:

Mejoras Anuales a las NIIF Ciclo 2012 — 2014

NIF 14

Enmiendas alaNIIF 11

Enmiendas a la NIC 16

ylaNIC 38

Enmiendas a la NIC 16

yalaNIC4l

Enmiendas alaNIC 1
Enmiendas a la NIIF

10,NIIF 12 yNIC 28

Enmiendas alaNIC7

EnmiendasalaNIC12

NIIF 9
NIIF 15
NIIF 16

Enmiendas ala NIIF 10

yalaNIC28

Cuentas de Diferimientos de Actividades
Reguladas

Contabilizacién de Adquisiciones de
Participaciones en Operaciones Conjuntas
Aclaracién de Métodos de Amortizacién
Aceptables

Agricultura: Plantas Productoras

Iniciativa sobre Informacién a Revelar
Entidades de inversion: Aplicacion de la
Excepcién de Consolidacién

Iniciativa sobre Informacién a Revelar
Reconocimiento de Activos por Impuestos
Diferidos por Pérdidas no realizadas
Instrumentos Financieros

Ingresos de Contratos con Clientes
Arrendamientos

Ventas o Aportaciones de Activos entre un
Inversor y su Asociada o Negocio Conjunto

1 de enerode 2016
1 de enero de 2016

1 de enerode 2016
1 de enerode 2016

1 de enerode 2016
1 de enerode 2016
1 de enerode 2016
1 de enerode 2017
1 de enero de 2017

1 de enerode 2018
1 de enero de 2018
1 de enero de 2019

Pospuesto
indefinidamente

Basandose en los analisis realizados hasta la fecha, el Grupo estima que la aplicacién de la mayoria de
estas normas, enmiendas y mejoras no tendra un impacto significativo sobre los estados financieros
consolidados en el periodo de aplicacion inicial. No obstante, la NIIF 15 previsiblemente tendra efectos
sobre el importe y momento de reconocimiento de los ingresos relacionados con determinadas
operaciones que combinan distintos elementos (paquetes comerciales). El Grupo estd actualmente
analizando el impacto de la aplicacién de esta norma. Asimismo, los cambios introducidos por la NIIF 9
afectaran a los activos financieros y transacciones con los mismos que tengan lugar a partir del 1 de
enero de 2018. Por otra parte, la NIIF 16 establece que las compaiias deben reconocer en el estado de
situacion financiera los activos y pasivos derivados de todos los contratos de arrendamiento (a excepcion
de los acuerdos de arrendamiento a corto plazo y los que tienen por objeto activos de bajo valor).
Considerando el volumen de contratos de arrendamiento en el Grupo, la Compania prevé que las
modificaciones introducidas por la NIIF 16 tendran un impacto significativo en los estados financieros del
Grupo.
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Nota 4. Informacion financiera por segmentos

La estructura organizativa del Grupo Telefénica aprobada en el Consejo de Administracion de Telefénica,
S.A. de 26 de febrero de 2014 comprendia los siguientes segmentos: Telefonica Espana, Telefonica Brasil,
Telefénica Alemania, Telefénica Reino Unido y Telefénica Hispanoamérica (integrado por las operadoras
del Grupo en Argentina, Chile, Per(, Colombia, México, Venezuela, Centroamérica, Ecuador y Uruguay).

Tal y como se describe en la Nota 2.a), las companias de Telefonica en Reino Unido han sido consideradas
como grupo enajenable mantenido para la venta y sus operaciones clasificadas como operaciones en
discontinuacion. Como consecuencia, la informacion financiera comparativa de los ejercicios 2014 y 2013
ha sido reexpresada para reflejar esta nueva situacion.

Los resultados y flujos de efectivo de las operaciones en discontinuacion, y los activos y pasivos
mantenidos para la venta se desglosan en la Nota 23.

En los segmentos se incorpora la informacion correspondiente a los negocios de telefonia fija, movil,
cable, datos, internet, television y otros servicios digitales de acuerdo con su localizacién geografica.
Dentro del epigrafe "Otros y eliminaciones” se incluyen las companias pertenecientes a las areas
transversales, asi como otras sociedades del Grupo y las eliminaciones del proceso de consolidacion.

En la presentacion de la informacién financiera por segmentos se ha tenido en cuenta el efecto de la
asignacion del precio de compra a los activos adquiridos y a los pasivos asumidos en las empresas
incluidas en cada segmento. En este sentido, los activos y pasivos presentados en cada segmento son
aquellos cuya gestion recae sobre los responsables de cada uno de los segmentos, independientemente
de su estructura juridica.

La gestion de las actividades de financiacion asi como la gestion fiscal se realizan de forma centralizada
en el Grupo, por lo que no se desglosan por segmentos reportables los activos, pasivos, ingresos y gastos
relacionados con estas actividades. Asimismo, se excluyen de los resultados operativos de cada
segmento aquellos gastos e ingresos derivados de las facturaciones entre companias del Grupo por el uso
de la marca y acuerdos de gestion. Estos aspectos no tienen impacto en los resultados consolidados del
Grupo.

Las operaciones entre segmentos se realizan a precios de mercado.
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La segmentacion de la informacion de resultados e inversiones en activos fijos de operaciones continuadas es la siguiente:

Ventas netas y prestacion de
servicios
Ventas a clientes externos
Ventas a clientes internos
Otros ingresos y gastos
operativos
OIBDA
Amortizaciones
Resultado operativo
Inversion en activos fijos

Ventas netas y prestacion de
servicios
Ventas a clientes externos
Ventas a clientes internos
Otros ingresos y gastos
operativos
OIBDA
Amortizaciones
Resultado operativo
Inversién en activos fijos

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).

12.402
12.194
208

(10.066)
2.336
(1.898)
438
1.827

12.023
11.832
191

(6.352)
5.671
(1.805)
3.866
1.732

7.888
7.874
14

(6.030)
1.858
(2.128)
(270)
2.230

5.522
5.500
22

(4.789)
733
(1.426)
(693)
849

11.060
11.027
33

(7.487)
3.573
(1.916)
1.657
2.105

11.231
11.200
31

(7.688)
3.543
(1.762)
1.781
2.933

14.387
14.147
240

(10.031)
4.356
(2.241)
2.115
3.060

13.155
13.013
142

(9.087)
4.068
(2.034)
2.034
2.842

1.482
1.977
(495)

(2.191)
(709)
(334)

(1.043)
356

1.527
1.913
(386)

(1.761)
(234)
(L0L)
(638)

325

47.219
47.219

(35.805)
11.414
(8.517)

2.897
9.578

43.458
43.458

(29.677)
13.781
(7.431)

6.350
8.681
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Ventas netas y prestacion de

servicios 12.959
Ventas a clientes externos 12.734
Ventas a clientes internos 225

Otros ingresos y gastos

operativos (6.619)

OIBDA 6.340

Amortizaciones (1.903)

Resultado operativo 4.437

Inversién en activos fijos 1.529

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).

4.914
4.876
38

(3.606)
1.308
(1.231)
77
666

12.217
12.186
31

(8.277)
3.940
(2.109)
1.831
2.127

Asimismo, la segmentacion de activos, pasivos e inversiones puestas en equivalencia es la siguiente:

Inversiones puestas en

equivalencia 2
Activos inmovilizados 15.364
Total activos asignables 21.320
Total pasivos asignables 13.411

16.780
19.913
6.471

2
22.169
28.308

7911

14.504
21.623
14.384

16.855
16.736
119

(11.328)
5.531
(2.524)
3.007
3.118

15.004
3.941

3.602
4.015
(413)

(3.244)
358
(849)
(491)
565

68
2.039
16.806
49.325

50.547
50.547

(33.070)
17.477
(8.616)

8.861
8.005

T4
70.856
122974
95.443
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Inversiones puestas en

equivalencia 2 -
Activos inmovilizados 14.057 16.716
Total activos asignables 18.520 21.235
Total pasivos asignables 9.599 6.662

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).

3

21.795
28.570

8.898

2
14.922
21.800
14.480

El desglose de las ventas y prestacion de servicios de los segmentos, detallado por los principales paises donde el Grupo opera, es el siguiente:

Espana 9.359 4.337
Alemania 1.043 6.832
Brasil 4,154 6.906
Hispanoamérica 4.070 10.347
Argentina 1.376 2.539
Chile 928 1.292
Perd 1.200 1.566
Colombia 566 942
México - 1.783
Venezuelay

Centroamérica - 1.379
Resto de operadoras y

eliminaciones del

segmento - 846

Otros y eliminaciones
entre segmentos

Total Grupo

(1.294)  12.402
13 7.888

- 11.060

(30) 14387

- 3.915

- 2.220

- 2.766

- 1.508

- 1.783

- 1.379

(30) 816

1.482
47.219

8.543
1.138
3.613
3.604
1.055

842
1.077

629

4.556
4.375
7.618
9.578
2.008
1.247
1.427
1.090
1.649

1.420

737

(1.076)
9

(27)

(27)

12.023
5.522
11.231
13.155
3.063
2.089
2.504
1.719
1.649

1.420

711

1.527
43.458

2 779 788
11.173 2.157 80.820
14.105 18.118 122.348

4,740 47.648 92.027
8.861 5121  (1.023) 12.959
1.235 3673 6 4914
4125 8.092 - 12217
4272 13.020 (t:37)  16.855
1.247 2.434 - 3.681

988 1.495 - 2.483
1.121 1.333 - 2.454
652 1.053 - 1.705
- 1.580 - 1.580

- 4,228 - 4228
264 897 (®:37) 724
3.602

50.547

Nota: En determinadas operadoras del segmento Telefonica Hispanoamérica, el desglose de ventas y prestacion de servicios se presenta asignando las eliminaciones asociadas a operaciones

intercompaiiia a los negocios de telefdnica fija y movil.
(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).
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Nota 5. Combinaciones de negocio y operaciones con intereses
minoritarios

Adquisicion de GVT

El 19 de septiembre de 2014, Telefbnica, S.A. suscribié un contrato de compraventa con Vivendi, S.A. para
la adquisicion por Telef6nica Brasil, S.A. de Global Village Telecom, S.A. y su sociedad holding GVT
Participagoes, S.A. (conjuntamente denominadas “GVT") por un pago en efectivo de 4.663 millones de
euros (mediante el pago en efectivo y la asuncién de deuda), asi como por la entrega de acciones de
nueva emision representativas de un 12% del capital social de Telefdnica Brasil, S.A. tras la combinacion
de ésta con GVT.

Una vez obtenidas las autorizaciones regulatorias pertinentes, la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de Telefénica Brasil, S.A., celebrada el 28 de mayo de 2015, aprob6 la adquisicion.

El acuerdo de compraventa contempla una contraprestacion contingente relacionada con un depésito
judicial constituido por GVT. En septiembre de 2014 GVT solicitd la cancelacién del depésito y la
devolucién de la cantidad depositada. El importe que se recupere en base a decision inapelable sera
devuelto a Vivendi. La fecha limite para este retorno es de hasta 15 aifos. El valor razonable de la
contraprestacion contingente en la fecha de adquisicion es de 102 millones de euros.

Como resultado de la adquisicion de GVT, la participacion del Grupo en Telefénica Brasil se redujo del
73,96% previo al 65,59%.

La ampliacion de capital ejecutada en Telefonica Brasil, S.A., junto con la mencionada dilucién en el
porcentaje de participacion del Grupo, han tenido un impacto negativo neto en el “Patrimonio neto
atribuible a la Sociedad dominante” por importe de 456 millones de euros y un incremento en el
“Patrimonio neto atribuible a intereses minoritarios” por importe de 4.257 millones de euros. Las cifras
anteriores incluyen un efecto de diluciéon de los intereses minoritarios por importe de 102 millones de
euros.

GVT tiene sede en Brasil y provee principalmente servicios de telefonia fija, datos, comunicacion
multimedia y television de pago. Con esta adquisicion, el Grupo Telefdnica refuerza su posicion como lider
del sector de telecomunicaciones en Brasil. La combinacion de las infraestructuras de Telefénica Brasil y
GVT, del portfolio de productos y de la red comercial permitird maximizar la penetracién de productos en
los segmentos moviles y fijos de ambas bases de clientes, asi como incrementar el peso en clientes
corporativos y en pequenas y medianas empresas. Adicionalmente se podran obtener sinergias por
reduccion de gastos operativos y por menores inversiones en redes de transmision, y se podra aprovechar
la economia de escala relativa a los gastos de instalacion e infraestructura de satélite duplicada.
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La siguiente tabla resume la contraprestacion transferida, los valores razonables de los activos y pasivos
identificados en el momento de la adquisicion y el fondo de comercio generado.

Contraprestacion bruta en efectivo (fecha del acuerdo) 4.663
Contraprestacion contingente 102
Valor razonable del 12% de Telef6nica Brasil transferido 2.476
Contraprestacion 7.241
Ajuste de precio por deuda neta y coberturas (2.168)
Activos intangibles 835

Carteras de clientes 751

Resto de activos intangibles 84
Inmovilizado material 2.374
Activos por impuestos diferidos 182
Clientes por prestacion de servicios 282
Otros activos 256
Efectivo y equivalentes de efectivo 116
Deuda financiera (2.102)
Acreedores comerciales (202)
Provisiones (208)
Otros pasivos (217)
Valor razonable de los activos netos 1.316
Fondo de comercio (Nota 7) 3.757

Las carteras de clientes se han valorado con el método MEEM (Multiple Excess Earning Method), que esta
basado en un célculo de descuento de flujos de efectivo de los beneficios econémicos futuros atribuibles a
la base de clientes tras la consideracion de todas las contribuciones al valor de otros activos.

A la fecha de adquisicion se han reconocido pasivos contingentes a valor razonable por importe de 153
millones de euros. El importe del fondo de comercio fiscalmente deducible asciende a 3.660 millones de
euros.

El desglose del valor razonable de los clientes por prestacion de servicios a la fecha de adquisicion es el
siguiente:

Clientes 379 (97) 282

La contribucion de GVT desde la incorporacion en el perimetro de consolidacion y hasta el 31 de
diciembre de 2015 ha sido de 1.084 millones de euros a la cifra de ventas netas y prestaciones de
servicios. Esta contribucion habria ascendido a 1.591 millones de euros si GVT se hubiese consolidado
durante el ejercicio completo. La contribucién de GVT al resultado del ejercicio, tras el efecto de la
amortizacion de los activos identificados en la asignacion del precio de compra, ha sido una pérdida de 30
millones de euros.

A la fecha de formulacion de los presentes estados financieros consolidados el proceso de asignacion del
precio de compra es provisional. Se estima que este analisis finalizard en los préximos meses, no
superando el plazo maximo de doce meses desde la fecha de adquisicion establecido en la norma.
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Adquisicion del 56% de DTS

El 6 de mayo de 2014 Telefonica presenté una oferta vinculante para la adquisicion del 56% del capital
social de Distribuidora de Television Digital, S.A. (DTS) correspondiente a la participacion de PRISA. El 2 de
junio de 2014, las partes suscribieron el contrato de compraventa, sujeto a la aprobacion por parte de las
autoridades de defensa de la competencia.

Una vez obtenido el visto bueno de las autoridades de competencia, el 30 de abril de 2015 se complet6 la
adquisicién por Telefénica (a través de su filial Telefonica de Contenidos, S.A.U.) por un precio inicial de
707 millones de euros, sujeto a la finalizacion de los ajustes de capital circulante y deuda neta. Conforme
a lo estipulado en el contrato de compraventa, en el momento de la adquisicion Telefénica pago el 80%
del precio.

El 20 de octubre de 2015, Telefénica y PRISA alcanzaron un acuerdo sobre determinados ajustes al
precio. Como consecuencia de lo anterior, el 3 de noviembre de 2015 Telefénica pagd a PRISA 123
millones de euros. En febrero de 2016 Telefénica realizé un pago adicional por importe de 7 millones de
euros, resultando en un pago total de 695 millones de euros. A la fecha de formulacién de estos estados
financieros consolidados, hay un ajuste al precio pendiente de resolucion, que podria implicar para
Telefénica un incremento en el precio de hasta 29 millones de euros.

El Grupo, tras la adquisicion de un 22% de DTS el 4 de julio de 2014 a Mediaset Espana Comunicacion,
S.A., tenia una participacion del 44% que se registraba por el método de puesta en equivalencia (véase
Nota 9), por lo que se trata de una adquisicion por etapas. Como consecuencia, la contraprestacion se ha
calculado como el resultado de sumar al precio pagado por el 56% adquirido, el valor razonable de la
participacion previa, que a la fecha de adquisicion no difiere significativamente de su valor neto contable.

Ala fecha de adquisicion DTS contaba con 1,4 millones de clientes de television de pago y mas de 25 afios
de experiencia en el sector. Con su adquisicion, Telefonica fortalece su posicion como compania de video
a nivel global, convirtiéndose en la compaiiia de referencia en la television de pago en Espana, reforzando
su oferta de contenidos y adquiriendo nuevas capacidades globales en la gestion del negocio de la
television.

La siguiente tabla resume la contraprestacion total, los valores razonables de los activos y pasivos
identificados en el momento de la adquisicion y el fondo de comercio generado.

Precio del 56% adquirido 695
Valor razonable de la participaciéon previa 739
Activos intangibles 378

Cartera de clientes 362

Resto 16
Inmovilizado material 91
Activos por impuestos diferidos 454
Deudores y otras cuentas por cobrar 137
Otros activos 213
Deuda financiera (350)
Acreedores y cuentas por pagar (367)
Otros pasivos (66)
Valor razonable de los activos netos 490
Fondo de comercio (Nota 7) 944

Las carteras de clientes se han valorado con el método MEEM (Multiple Excess Earning Method), que esta
basado en un calculo de descuento de flujos de efectivo de los beneficios econémicos futuros atribuibles a
la base de clientes tras la consideracion de todas las contribuciones al valor de otros activos.

Telefénica, S.A. 30



je/eﬁ,’”m Estados Financieros Consolidados 2015

DTS se incorpora al perimetro de consolidacion por el método de integracion global desde el 30 de abril de
2015. La contribucion de DTS desde la incorporacion en el perimetro de consolidacion y hasta 31 de
diciembre de 2015 ha sido de 520 millones de euros a la cifra de ventas netas y prestaciones de servicios.
Esta contribuciéon habria ascendido a 843 millones de euros si DTS se hubiese consolidado durante el
ejercicio completo. La contribucién de DTS al resultado del ejercicio, tras el efecto de la amortizacion de
los activos identificados en la asignacion del precio de compra, ha sido una pérdida de 23 millones de
euros.

No se espera que el fondo de comercio sea deducible a efectos del impuesto sobre sociedades.

A la fecha de formulacion de los presentes estados financieros consolidados el proceso de asignacion del
precio de compra es provisional. Se estima que este andlisis finalizard en los proximos meses, no
superando el plazo maximo de doce meses desde la fecha de adquisicion establecido en la norma.
Asimismo, un ajuste al precio de compra, que afecta a la valoracion de las relaciones preexistentes con
DTS, esta pendiente de resolucion.

Finalizacion del proceso de asignacion del precio de compra de E-Plus

Con fecha 1 de octubre de 2014, una vez ejecutada la ampliacién de capital llevada a cabo por Telefénica
Deutschland para la financiacion de la adquisicion de E-Plus, se complet6 la adquisicion de esta Gltima
compaiiia por Telefénica Deutschland.

La asignacion del precio de compra en los estados financieros a 31 de diciembre de 2014 era provisional.
En 2015 la asignacion preliminar fue revisada dentro del periodo de los doce meses y registrada en base a
la valoracion final retroactivamente a la fecha de adquisicién. El estado de situacion financiera
consolidado correspondiente a 31 de diciembre de 2014 ha sido reexpresado, en linea con lo establecido
por la NIIF 3. El impacto en el resultado del ejercicio 2014 (antes de intereses minoritarios) asciende a 32
millones de euros y se ha registrado contra el epigrafe de “ganancias acumuladas”.

En diciembre de 2015 se alcanzé un acuerdo con KPN sobre el precio final de compra. El precio de compra
original se redujo en aproximadamente 134 millones de euros. De esta cantidad, 30 millones de euros
fueron ajustados contra el fondo de comercio dentro del periodo de doce meses posterior a la adquisicion.
Al final de los citados doce meses establecidos en la norma contable, ain no se habia alcanzado un
acuerdo con suficientes garantias, por lo que el precio de compra para la determinacion del fondo de
comercio definitivo se estim6 en base a los acuerdos parciales alcanzados y opiniones de expertos. El
resto del importe, 104 millones de euros, se ha registrado en la cuenta de resultados, en el epigrafe “Otros
ingresos operativos", dado que surgi6 con posterioridad al periodo de doce meses tras la fecha de compra
(véase Nota 18).
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La siguiente tabla resume las diferencias entre la asignacion preliminar y la asignacion final del precio de
compra:

Activos intangibles 4,328 4,182 (146)
Carteras de clientes 2.718 2.857 139
Licencias de uso de espectro radioeléctrico 1.342 1.057 (285)
Otros activos intangibles 268 268 -

Inmovilizado material 1.931 1.742 (189)

Existencias 21 21 -

Deudores y otras cuentas a cobrar 677 677 -

Otros activos financieros 19 19 -

Otros activos no financieros 93 93 -

Efectivo y equivalentes de efectivo 396 396 -

Ingresos diferidos (220) (220) -

Provisiones (254) (254) -

Deuda financiera (505) (528) (23)

Acreedores y otras cuentas a pagar (709) (709) -

Valor razonable de los activos netos 5.777 5.419 (358)

Fondo de comercio (Nota 7) 1.686 2.014 328

Pago en efectivo 4,936 4,906 (30)

Valor razonable de las acciones de T.

Deutschland adquiridas por KPN 2.527 2.527 -

Precio de adquisicion 7.463 7.433 (30)

Ajuste al precio de compra tras el periodo de

valoracion - (104) (104)

Precio de adquisicién final 7.463 7.329 (134)

Los ajustes a la valoracion de los activos se deben principalmente a nuevos conocimientos sobre los
requisitos de la “Federal Network Agency” y consecuentemente, a un andlisis mas detallado del valor
razonable de las licencias adquiridas. Adicionalmente, el mayor conocimiento de las condiciones
subyacentes del mercado resulté en una reduccién del valor del inmovilizado material adquirido.

Ejercicio 2015

Adquisicion a Vivendi del 4,5% de Telefénica Brasil

El 24 de junio de 2015, en cumplimiento de los compromisos adquiridos simultaneamente al acuerdo de
adquisicion de GVT, Telefénica procedi6 (a través de su filial participada al 100% Telco TE, S.p.A) a la
entrega de 1.110 millones de acciones ordinarias de Telecom lItalia, S.p.A. representativas de un 8,2% del
capital social con derecho a voto de Telecom ltalia (equivalente al 5,7% de su capital social) a Vivendi,
S.A., a cambio de la totalidad de las acciones ordinarias y parte de las acciones preferentes de Telefonica
Brasil, S.A. que Vivendi, S.A. recibié en la venta de GVT, que representan conjuntamente un 4,5% del
capital de Telefonica Brasil, S.A. El valor razonable de las acciones de Telecom Italia entregadas a Vivendi
como parte de la contraprestacion, calculado en base a su cotizaciéon en la fecha de aprobacién de la
operacion, asciende a 1.264 millones de euros. La diferencia entre dicho valor y la valoracion de los
intereses minoritarios de Telefonica Brasil ha tenido un impacto negativo en el “Patrimonio neto
atribuible a la Sociedad dominante” por importe de 277 millones de euros.
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Tras la adquisicion del 4,5% de Telef6nica Brasil, S.A. a Vivendi, S.A., la participacion del Grupo Telefdnica
aumento al 70,13% (70,22% considerando las acciones en autocartera de Telef6nica Brasil, S.A.).

Acuerdo con Vivendi para el canje de acciones de Telefonica Brasil por acciones de Telefénica, S.A.
en autocartera

En septiembre de 2015, tras la obtencion de la aprobacion regulatoria por parte de CADE, Telefdnica
entregd a Vivendi 46,0 millones de acciones propias representativas del 0,95% de su capital social,
teniendo un impacto en instrumentos de patrimonio propios y en ganancias acumuladas de 555 y 69
millones de euros, respectivamente (véase Nota 12), a cambio de 58,4 millones de acciones preferentes
de Telefénica Brasil, S.A. (recibidas por Vivendi, S.A. en el marco de la adquisicion de GVT Participagoes,
S.A)) representativas de aproximadamente un 3,5% del capital social de Telefonica Brasil, S.A.

Tras esta adquisicion, la participacion del Grupo Telefénica se incrementé al 73,6%.

En virtud de este acuerdo Vivendi, S.A. se comprometio, entre otras obligaciones, a: (i) abstenerse de
vender las acciones de Telefénica durante unos periodos determinados (“lock up"), y a (ii) asumir ciertas
restricciones que, en caso de transmision, transcurridos los periodos de lock up, garanticen una venta
ordenada de tales acciones.

Ejercicio 2014

En 2014 no se produjeron operaciones con intereses minoritarios significativas para el Grupo distintas a
las detalladas en el apartado anterior respecto a la adquisicion de E-Plus (véase Nota 12.h).

Ejercicio 2013

Venta del 40% de la participacién en las filiales de Telefénica en Guatemala, El Salvador, Nicaragua y
Panamé

En abril de 2013 Telefénica alcanzé un acuerdo con Corporacion Multi Inversiones para la venta de un
40% de su participacion en sus filiales de Guatemala, El Salvador, Nicaragua y Panama, a través de
Telefonica Centroamérica Inversiones, S.L.

Tras el cumplimiento de las condiciones a las que estaba sujeto el cierre de la transaccion, ésta se
complet6 el 2 de agosto de 2013. El importe de la compraventa ascendié a 500 millones de délares
estadounidenses (equivalentes a 377 millones de euros en el momento del desembolso) mas un importe
variable de hasta 72 millones de délares estadounidenses, en funcién de la evolucién futura de los activos
objeto de transmision.

El Grupo Telefénica mantiene el control sobre estas sociedades, y como consecuencia la operacién no
tuvo impacto en la cuenta de resultados consolidada en el momento de su perfeccionamiento al tratarse
de una transaccion con intereses minoritarios. El impacto de esta operacion en el patrimonio neto
consolidado fue un incremento de 111 millones de euros en el “Patrimonio atribuible a los accionistas de
la Sociedad dominante y a otros tenedores de instrumentos de patrimonio” y un incremento de 283
millones de euros en la partida de “Patrimonio neto atribuible a intereses minoritarios”.
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Nota 6. Intangibles

La composicion y movimientos de los activos intangibles netos en los ejercicios 2015 y 2014 han sido los
siguientes:

Concesiones y

licencias 13.346 387 (1.053) - 748 (1.352) - (2.038) 10.038
Aplicaciones

informéticas 2905 759 (1.460) (15) 647 (216) 76 (43) 2.653
Cartera de clientes 3.499 - (525) - 113 (202) 1.113 (245) 3.753
Otros intangibles 1430 60 (145) (&) (135) (83) 24 (408) 739
Activos intangibles

en curso 1.047 1.454 - - (1.018) (13) - (91) 1.379
Total intangibles 22.2272.660 (3.183) (19) 355 (1.866) 1.213 (2.825) 18.562

Concesiones y

licencias 12.034 1.294 (1.154) - 57 58 1.057 - 13.346
Aplicaciones

informaticas 3.044 665 (1.432) (5 632 (143) 144 - 2.905
Cartera de clientes 1.022 - (349) - (53) 22 2.857 - 3.499
Otros intangibles 1.487 4O (256) (&) 12 30 121 - 1.430
Activos intangibles

en curso 961 389 - - (314) 8 3 - 1.047
Total intangibles 18.548 2.388 (3.191) (9) 334 (25) 4.182 - 22.227

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

El coste bruto, la amortizacion acumulada y las correcciones por deterioro de los activos intangibles a 31
de diciembre de 2015 y 2014 se detallan a continuacion:

Saldo a 31 de diciembre de 2015

Concesiones y licencias 17.238 (7.200) - 10.038
Aplicaciones informaticas 13.156 (10.500) (3) 2.653
Cartera de clientes 5.843 (2.090) - 3.753
Otros intangibles 2.185 (1.441) (5) 739
Activos intangibles en curso 1.381 - (2) 1.379
Total intangibles 39.803 (21.231) (10) 18.562
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Saldo a 31 de diciembre de 2014

Concesiones y licencias 22.012 (8.666) - 13.346
Aplicaciones informaticas 14.168 (11.260) (3) 2.905
Cartera de clientes 6.113 (2.612) (2) 3.499
Otros intangibles 3.647 (2.212) (5) 1.430
Activos intangibles en curso 1.046 - 1 1.047
Total intangibles 46.986 (24.750) 9) 22.227

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

Las “Altas de sociedades” en 2015 corresponden principalmente a las adquisiciones de GVT y DTS (véase
Nota 5).

Las “Altas de sociedades” en 2014 corresponden a la adquisicion de E-Plus, que han sido reexpresadas
(véase Nota 5).

Las “Altas" y “Amortizaciones” del ejercicio 2014 incluyen altas de inmovilizado y dotaciones a la
amortizacion correspondientes a Telefénica Reino Unido por importe de 141 y 440 millones de euros,
respectivamente.

“Reclasificacion a activos no corrientes mantenidos para la venta” del ejercicio 2015 refleja
principalmente la reclasificacion de los activos intangibles de Telefénica Reino Unido (véase Nota 23).

En “Traspasos y otros” del ejercicio 2015 se incluyen altas de inmovilizado y dotaciones a la amortizacién
correspondientes a Telefonica Reino Unido hasta su consideracion como grupo enajenable mantenido
para la venta por importe de 9 y 117 millones de euros, respectivamente.

En las altas del ejercicio 2015 de activos intangibles en curso destaca la adquisicién por parte de
Telefénica Alemania por un importe de 1.198 millones de euros de las siguientes frecuencias de espectro
radioeléctrico:

e 700 MHz: dos bloques de 2x10 MHz
e 900 MHz: dos bloques de 2x10 MHz
e 1800 MHz: dos bloques de 2x10 MHz

Las frecuencias de 900 MHz y de 1.800 MHz podran ser utilizadas a partir de enero de 2017 y la
frecuencia de 700 MHz a partir del momento en que sea desocupada por las compafias de
radiotelevision.

Las licencias de espectro en las bandas de 800 MHz y 900 MHz adquiridas por Telefénica Méviles Espana
en 2011 por 793 millones de euros se han traspasado de “Activos intangibles en curso™” a “Concesiones y
licencias” en 2015 puesto que pasaron a disponibilidad de la compania el 4 de febrero y el 31 de marzo de
2015, respectivamente.

Durante el ejercicio 2015, el esfuerzo inversor también refleja la compra de licencias LTE en Argentina
(196 millones de euros), Ecuador (127 millones de euros), Espana (49 millones de euros), México (8
millones de euros) y Chile (6 millones de euros).

En las altas del ejercicio 2014 destaca la adquisicion por parte de Telefonica Brasil de un bloque de
espectro radioeléctrico LTE en la banda de 700 MHz por un importe de 889 millones de euros. Durante el
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ejercicio 2014, el esfuerzo inversor también refleja la compra licencias LTE por un importe de 405
millones de euros en Telefonica Hispanoamérica.

El detalle de las principales concesiones y licencias con las que opera el Grupo aparece recogido en el
Anexo VII.

Dentro del epigrafe “Otros intangibles” destaca el valor asignado a las marcas adquiridas en
combinaciones de negocio, por importes de 1.045 y 2.119 millones de euros al 31 de diciembre de 2015 y
2014, respectivamente (594 y 1.133 millones de euros, respectivamente, netos de sus correspondientes
amortizaciones acumuladas).

El efecto de la correccion monetaria originada por la hiperinflacion en Venezuela se incluye en la columna
“Diferencias de conversion y correccion monetaria”.

Telefénica, S.A. 36



Yelefonica

Estados Financieros Consolidados 2015

Nota 7. Fondo de comercio

El movimiento del valor en libros de los fondos de comercio asignados a

Grupo es el siguiente:

Ejercicio 2015

Telefénica Espafna
Telefénica Brasil
Telefénica
Alemania
Telefénica Reino
Unido

Telefénica
Hispanoamérica
Otros

Total

Ejercicio 2014

Telefénica Espafna
Telefénica Brasil
Telefénica Alemania(*)
Telefénica Reino Unido
Telefénica Hispanoamérica
Otros

Total

3.332
8.407

4.787

5.296

3.365
250
25.437

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

YAA
3.757

4.709

3.332
8.392
2.779
4.948
3.748

235

23.434

(104)
(104)

(5.672)

(5.672)

(2.819)

376

(178)
(&)
(2.625)

15
348
(383)
14

(6)

cada uno de los segmentos del

4.276
9.345

4.787

3.187
150
21.745

3.332
8.407
4.787
5.296
3.365
250
25.437

Las adiciones de 2015 en el segmento Telefonica Espafia corresponden a la adquisicion de DTS (véase
Nota 5). Las adiciones en el segmento Telefonica Brasil corresponden a la adquisicion de GVT (véase Nota

5).

El fondo de comercio asignado a Telefénica Reino Unido ha sido reclasificado al epigrafe “Activos no

corrientes y grupos enajenables mantenidos para la venta” (véase Nota 23).

Asimismo, y como consecuencia de lo anterior, las bajas del ejercicio 2015 recogen el ajuste parcial del
fondo de comercio generado en la adquisicion de Telefénica Digital Inc. debido a la pérdida de valor del
activo, que ha sido determinada en funcién de la atribucion de los valores relativos que representa el
negocio del Reino Unido en el mismo, con contrapartida en el epigrafe “Resultado después de impuestos
procedente de las operaciones en discontinuacién” (véase Nota 23).
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Las altas del ejercicio 2014 en el segmento Telefénica Alemania corresponden a la adquisicion de E-Plus.
Como consecuencia de la finalizacién de la asignacion del precio de compra de E-Plus, el estado de
situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2014 ha sido reexpresado (véase Nota 5).

A efectos de comprobar su deterioro, los fondos de comercio se han asignado a las siguientes unidades
generadoras de efectivo (UGEs), que a su vez se agrupan en los siguientes segmentos operativos
reportables:

Telefénica Espana 4,276 3.332
Telefénica Brasil 9.345 8.407
Telefénica Alemania (*) 4,787 4,787
Telefénica Reino Unido - 5.296
Telefonica Hispanoamérica 3.187 3.365
Chile 933 978
Per( 766 788
México 532 558
Argentina 255 349
Otros Telefénica Hispanoamérica 701 692
Otros 150 250
TOTAL 21.745 25.437

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

Para realizar la prueba de deterioro anual al cierre del ejercicio, se considera un periodo de proyeccion de
flujos de efectivo de cinco afos a partir del cierre del ejercicio, para el cual se utilizan como base los planes
estratégicos aprobados por el Consejo de Administracion de Telefonica, S.A. de las distintas unidades
generadoras de efectivo a las que estan asignados los fondos de comercio. Los planes estratégicos
utilizados cubren el periodo 2016-2018. Por tanto, para completar los cinco afnos indicados anteriormente
se incorpora al andlisis de proyeccion de flujos de efectivo un periodo de normalizacion adicional de dos
anos sobre el plan estratégico sobre la base de las principales variables operativas hasta alcanzar los
parametros operativos adecuados para obtener los valores terminales, teniendo como referente el
consenso de los analistas. A partir del sexto afo se aplica una tasa de crecimiento esperado constante,

El proceso para la elaboracién de los planes estratégicos de las UGE toma como referencia la actual
situacion del mercado de cada UGE, el condicionamiento y evolucion del entorno macroeconémico,
competitivo, regulatorio y tecnoldgico, asi como el posicionamiento competitivo de la UGE en dichos
entornos y las oportunidades de crecimiento basadas en las proyecciones de mercado. De esta manera,
para cada UGE se define un objetivo de crecimiento en términos de cuota de mercado, siendo éste un
factor determinante en la estimacion de los ingresos futuros. Para alcanzar el objetivo de crecimiento
fijado, se estima la asignacion de recursos operativos adecuados y las inversiones en activos fijos
necesarias, sobre una premisa basica de mejoras de eficiencia requeridas a las operaciones, con el fin de
incrementar la caja operativa en el horizonte del plan. Asimismo, el Grupo considera en este proceso el
grado de cumplimiento de los planes estratégicos en ejercicios pasados.

Principales hipétesis utilizadas en los calculos del valor en uso

El calculo del valor en uso para las distintas unidades generadoras de efectivo parte de los planes de
negocio aprobados comentados anteriormente, analizando posteriormente determinadas variables como
los margenes sobre OIBDA, el ratio de inversiones en activos no corrientes (expresados como porcentaje
sobre los ingresos), las tasas de descuento y finalmente las tasas de crecimiento terminal. A continuacion
se describen las principales variables tomadas en consideracion para cada UGE con fondo de comercio
significativo (Brasil, Espana y Alemania).
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Margen OIBDA y ratio de inversiones de largo plazo

Para el caso de Espafa el margen OIBDA de largo plazo (42%) es consistente con las estimaciones de
analistas a tres anos vista que lo sitdan en un 44%. En Alemania se ha tomado las estimaciones de largo
plazo de analistas (30%) ajustandose asi a la vision del mercado en el que cotiza.

En relacion con el ratio de inversiones sobre ingresos, en el horizonte del plan estratégico las operadoras
europeas del Grupo invierten de media en un porcentaje situado en la parte baja del rango del ratio
utilizado por las empresas comparables en la region. No obstante, la valoracion utilizada para el test de
deterioro de Alemania recoge la opinion de los analistas del Grupo Telefénica y Telefonica Deutschland en
cuanto a necesidades de inversion (en torno al 13%).

Por su parte, el margen sobre OIBDA de Brasil esta alineado con la media de estimaciones de analistas a
tres anos de comparables emergentes, que se sit(a en torno al 36%, recogiendo asimismo la opinién de
los analistas a largo plazo de Brasil. En cuanto a las inversiones, la operadora invierte en el horizonte del
plan un porcentaje localizado asimismo en el rango bajo de comparables siendo nuevamente consistente
con las necesidades de inversion indicadas por los analistas (16,3%). Los parametros terminales de Brasil
indicados anteriormente no recogen el efecto, dentro del horizonte temporal de cinco afios, de las
sinergias mencionadas en la Nota 5 y que se han considerado en la valoracion de la compania.

Tasa de descuento

La tasa de descuento aplicada a las proyecciones de flujos de efectivo es el Coste Medio Ponderado del
Capital (WACC), y esta determinada por la media ponderada del coste de los recursos propios y del coste
de los recursos ajenos, seglin la estructura financiera fijada para cada UGE.

Esta tasa ha sido calculada segln la metodologia del modelo de precios de los activos financieros (CAPM),
que incluye el riesgo sistémico del activo, asi como el impacto de los riesgos asociados a la generacion de
flujos y que no estan considerados en los propios flujos, como son el riesgo pais, el riesgo especifico
financiero del negocio, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio del activo financiero propiamente
dicho. Los principales datos subyacentes utilizados en estos calculos proceden de fuentes externas
pUblicas de informacion de caracter independiente y reconocido prestigio.

Las tasas de descuento aplicadas a las proyecciones de flujos de efectivo en 2015 y 2014 en las UGEs
mas representativas son las siguientes:

Espaiia 6,1% 6,1%
Brasil 11,9% 10,9%
Alemania 5,3% 5,5%

Las tasas de las operadoras europeas no se han visto modificadas significativamente con respecto al
ejercicio anterior.

La principal variacion corresponde a Brasil, donde el coste de capital se ha visto incrementado en 1 p.p., en
linea con las estimaciones de analistas, que sitlan el coste del capital de la operadora brasilena en niveles
ligeramente inferiores. Este aumento es consecuencia tanto del mayor coste de los recursos propios,
principalmente explicado por el aumento en la prima de riesgo politico del pais, como del mayor coste de
la financiacion externa.

Tasa de crecimiento terminal

Las proyecciones de flujos de efectivo a partir del sexto afio se calculan utilizando una tasa constante de
crecimiento esperado (g), considerando las estimaciones de consenso de analistas para cada negocio y
pais que incorpora el grado de madurez de la industria segtin la tecnologia y grado de avance en cada pais.
A su vez, cada uno de los pardmetros obtenidos es contrastado con el crecimiento nominal y real
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estimado a largo plazo del producto interior bruto de dicho pais, asi como con datos de crecimiento
previsto del sector conforme a fuentes externas, ajustandose aquellos casos que puedan presentar
ciertas particularidades en la evolucion prevista del negocio.

Las tasas de crecimiento terminal empleadas en las UGEs mas representativas para extrapolar las
proyecciones de flujos de efectivo en 2015 y 2014 son las siguientes:

Espaiia 0,7% 0,8%
Brasil 5,0% 4 8%
Alemania 1,0% 1,2%

Las tasas de crecimiento terminales para 2015 no han sido modificadas significativamente con respecto a
las empleadas en el ejercicio 2014.

En el caso de Brasil, el crecimiento terminal es consistente con el objetivo de inflacion del Banco Central
de Brasil para el medio plazo (4,5%, dentro de una banda de +2 p.p.), estando por debajo de las tasas de
inflacion esperadas por el consenso de analistas para el horizonte del Plan Estratégico (en torno al 6-7%)
e inferior a la tasa de crecimiento nominal prevista del PIB (que oscila en torno al 7%); se ha mantenido
una vision conservadora alineada con las estimaciones de analistas.

Sensibilidad a los cambios en las hipétesis

El Grupo realiza un analisis de sensibilidad del calculo del deterioro, a través de variaciones razonables de
las principales hipétesis operativas y financieras consideradas en dicho calculo. Para las UGEs con fondo
de comercio significativo (Brasil, Espafia y Alemania) se han asumido los siguientes incrementos o
disminuciones maximos, expresados en puntos porcentuales (p.p.):

Variables financieras

Tasa de descuento +/-0,5 +/-1
Tasa de crecimiento a perpetuidad +/-0,25 +/-0,5
Variables operativas

Margen OIBDA +/-2 +/-2
Ratio inversiones sobre ingresos +/-1 +/-1

Como resultado de este analisis de sensibilidad realizado al cierre de 2015, se pone de manifiesto que no
se presentan riesgos significativos asociados a variaciones razonablemente posibles de las variables
financieras y operativas individualmente consideradas excepto en el caso de Brasil, donde un incremento
en el WACC de 100 puntos basicos, asimilable a lo acaecido en el ano 2015 (afo en el que el real brasilefo
se ha depreciado un 32% frente al euro) podria generar un impacto en el resultado del ejercicio atribuible
ala Sociedad dominante del Grupo Telefonica de aproximadamente 585 millones de euros. Por otra parte,
se requeriria una variacion de 0,70 p.p. en la tasa de descuento para que el valor contable de la UGE
Telefénica Brasil se equiparara a su valor recuperable a 31 de diciembre de 2015.

Para el resto de las UGEs principales no se presentan riesgos significativos al realizar el analisis de
sensibilidad. Asi, para el caso de Espafa y Alemania existe una holgura significativa entre el valor
recuperable y el valor contable.
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Nota 8. Inmovilizado material

La composicién y movimientos en los ejercicios 2015 y 2014 de las partidas que integran el epigrafe
“Inmovilizado material” neto han sido los siguientes:

Terrenos y
construcciones
Instalaciones técnicas
y maquinaria
Mobiliario, utillaje y
otros

Inmovilizado material
en curso

Total inmovilizado
material

Terrenos y
construcciones
Instalaciones técnicas
y maquinaria
Mobiliario, utillaje y
otros

Inmovilizado material
en curso

Total inmovilizado
material

5.065

23.637

1311

3.143

33.156

5.234

21.246

1.328

3.232

31.040

59

1.621

232

5.006

6.918

70

1.290

178

5.522

7.060

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

(456) (38)
(L.49L)  (43)
(384) (29)

)

(5.334) (114)

(468) (43)
(©.369) (22)
(540) (25)

)]

(5.357) (99)

347
3.894
279
(4.970)

(450)

360
4.758
382
(5.616)

(116)

19)
(2.102)
92)
(263)

(2.676)

131)
(814)

(20)
(149)

(1.114)

92

2.225

113

35

2.465

43

1.528

163

1.742

(126)
(2.297)
(406)
(587)

(3.416)

L4724

22.441

1.024

2.360

30.549

5.065

23.637

1311

3.143

33.156

El coste bruto, la amortizacion acumulada y las correcciones por deterioro del inmovilizado material a 31
de diciembre de 2015 y 2014 se detallan a continuacion:

Saldo a 31 de diciembre de 2015

Terrenos y construcciones
Instalaciones técnicas y maquinaria
Mobiliario, utillaje y otros

Inmovilizado material en curso

Total inmovilizado material

11.036
85.578
5.257
2.377
104.248

(6.309)
(63.009)
(4.221)

(73.539)

3)
(128)
(12)
(17)
(160)

L4.724
22.44]
1.024
2.360
30.549
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Saldo a 31 de diciembre de 2014

Terrenos y construcciones 11.493 (6.427) (1) 5.065
Instalaciones técnicas y maquinaria 91.877 (68.181) (59) 23.637
Mobiliario, utillaje y otros 6.487 (5.165) (11) 1.311
Inmovilizado material en curso 3.155 - (12) 3.143
Total inmovilizado material 113.012 (79.773) (83) 33.156

(*)Datos reexpresados (véase Nota 5).
Las “Altas de sociedades” en 2015 corresponden a GVT y DTS (véase Nota 5).
Las “Altas de sociedades” en 2014 corresponden a la adquisicion de E-Plus (véase Nota 5).

Las “Altas" y “Amortizaciones” del ejercicio 2014 incluyen altas de inmovilizado y dotaciones a la
amortizacion correspondientes a Telefonica Reino Unido por importe de 626 y 678 millones de euros,
respectivamente.

“Reclasificacion a activos no corrientes mantenidos para la venta" del ejercicio 2015 refleja
principalmente la reclasificacién del inmovilizado material de Telefénica Reino Unido (véase Nota 23).

En “Traspasos y otros” del ejercicio 2015 se incluyen altas de inmovilizado y dotaciones a la amortizacion
correspondientes a Telefénica Reino Unido hasta su consideracion como grupo enajenable mantenido
para la venta por importe de 203 y 169 millones de euros, respectivamente.

La inversion en inmovilizado material de Telefénica Espana en los ejercicios 2015 y 2014 ascendi6 a
1.575 y 1.500 millones de euros, respectivamente. Cabe mencionar el rapido despliegue de fibra, de
forma que a finales de 2015 el nimero de unidades inmobiliarias pasadas en Espafa superaba los 14
millones, asi como la mayor inversion en red LTE.

La inversi6n en inmovilizado material de Telefénica Alemania en los ejercicios 2015 y 2014 ascendi6 a
739 y 656 millones de euros, respectivamente. La operadora sigue enfocada en su estrategia de
despliegue de LTE alcanzando una cobertura en 2015 del 75%.

La inversion en inmovilizado material de Telefonica Brasil en los ejercicios 2015 y 2014 ascendid a 1.824
y 1.798 millones de euros, respectivamente. La inversion se ha destinado principalmente a la ampliacion
de cobertura de las redes mdviles de 3G y 4G asi como a la mejora de la calidad y al desarrollo y conexion
de la red de fibra en el negocio fijo.

La inversion en inmovilizado material de Telefonica Hispanoamérica en los ejercicios 2015 y 2014
ascendi6 a 2.562 y 2.282 millones de euros, respectivamente. La inversion esta principalmente focalizada
al despliegue de las redes de 3G y 4G y la red de transporte de fibra, asi como a la mejora en la calidad de
servicios de banda ancha y TV de pago.

Las bajas recogen el efecto de la venta de torres en 2015 y 2014 (véase Nota 18).

El efecto de la correccién monetaria originada por la hiperinflacion en Venezuela se incluye en la columna
“Diferencias de conversion y correccion monetaria”.

Las sociedades del Grupo Telefonica tienen contratadas pélizas de seguros para dar cobertura razonable a
posibles riesgos sobre los inmovilizados afectos a la explotacion con limites y coberturas adecuadas a los
mismos. Igualmente, dentro del desarrollo de sus actividades comerciales y de despliegue de red, el
Grupo mantiene diversos compromisos de compra de inmovilizado. El calendario de desembolsos
previstos aparece detallado en la Nota 18.
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El importe del inmovilizado material con origen en operaciones de arrendamiento financiero asciende a
557 millones de euros al 31 de diciembre de 2015 (419 millones de euros al 31 de diciembre de 2014). Los
arrendamientos financieros mas significativos se detallan en la Nota 22.
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Nota 9. Empresas asociadas y negocios conjuntos

El desglose de las partidas correspondientes a empresas asociadas y negocios conjuntos, reconocidos en
los estados de situacién financiera consolidados y en las cuentas de resultados consolidadas es el

siguiente:

Inversiones puestas en equivalencia

Créditos a empresas asociadas y negocios conjuntos

Deudores comerciales empresas asociadas y negocios conjuntos
Deuda financiera empresas asociadas y negocios conjuntos
Acreedores empresas asociadas y negocios conjuntos (Nota 14)

Participacion en resultados de inversiones
puestas en equivalencia

Ingresos de explotacion con empresas asociadas
y negocios conjuntos

Gastos de explotacion con empresas asociadas y
negocios conjuntos

Ingresos financieros con empresas asociadas y
negocios conjuntos

Gastos financieros con empresas asociadas y
negocios conjuntos

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).

®)
17

85

T4
21

391
294

(498)
305
501

49

788
16
43
21

724

(291)
410
548

38

La tabla anterior incluye las transacciones con empresas del Grupo Telecom Italia hasta la clasificacion de
la inversion en Telco, S.p.A. como activo financiero disponible para la venta. En 2015 Telefénica ha
procedido a la desinversion de la totalidad de su participacion accionarial en Telecom ltalia, S.p.A.,
conforme a los compromisos regulatorios y de competencia asumidos (véanse Notas 13 y 21).
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El movimiento de las inversiones puestas en equivalencia durante los ejercicios 2015 y 2014 es el
siguiente:

Saldo al 31-12-13 2.424
Adiciones 382
Bajas (697)
Diferencias de conversion y otros resultados imputados a patrimonio (20)
Resultados (510)
Dividendos (34)
Traspasos y otros (757)
Saldo al 31-12-14 788
Adiciones 57
Diferencias de conversion y otros resultados imputados a patrimonio (5)
Resultados (5)
Dividendos (11)
Traspasos y otros (750)
Saldo al 31-12-15 74

El 30 de abril de 2015 se complet6 la adquisicion del 56% de DTS Distribuidora de Television Digital, S.A.
(véase Nota 5). Desde esta transaccion, DTS y sus companias filiales se incorporan al perimetro de
consolidacion del Grupo Telefdnica por el método de integracion global. Hasta el 30 de abril de 2015, la
participacion previa de Grupo Telefonica (44%) se registraba por el método de puesta en equivalencia.
Este movimiento se ha registrado en el epigrafe de “Traspasos y otros" por importe de 739 millones de
euros (véase Nota 5).

El Grupo Telefénica habia alcanzado el 44% de DTS en julio de 2014 tras la adquisicion de un 22% del
capital social de DTS a Mediaset Espafia Comunicacion, S.A. (“Mediaset™) por un precio de 295 millones de
euros. Asimismo, se acord6é un pago de 30 millones de euros como contraprestacion a la renuncia de
Mediaset a su derecho de adquisicion preferente sobre la participacion de PRISA en esta compania. El
acuerdo contemplaba ademas un pago adicional a Mediaset de 10 millones de euros en caso de que
Telefonica llegase a adquirir el 56% de DTS titularidad de PRISA (que ha sido pagado por tanto en 2015)
y, en tal caso, un importe de hasta 30 millones de euros en funcién de la evolucién de los clientes de
television de pago del Grupo.

En noviembre de 2014 Telefdnica, a través de su filial Telefonica Internacional, S.A.U., procedi6 a la venta
de acciones representativas de un 2,5% del capital social de China Unicom (Hong Kong) Limited por 687
millones de euros al tipo de cambio del momento de la transaccion. La inversion remanente de Telefonica
en China Unicom (equivalente al 2,51% de su capital social) fue reclasificada como activo financiero
disponible para la venta (véase Nota 13); se mantiene, no obstante, la presencia de un representante de
Telefénica en el consejo de administracion de China Unicom, y viceversa.

El 16 de junio de 2014 los tres accionistas italianos que junto a Telefénica, S.A. conformaban el
accionariado de Telco, S.p.A. solicitaron el inicio del proceso de escision (“demerger") de esta sociedad,
conforme a lo establecido en el Acuerdo de Accionistas. La implementacion de este proceso de escision,
aprobado por la Junta General de Accionistas de Telco, S.p.A. de 9 de julio de 2014, estaba sujeta a la
previa obtencion de las aprobaciones de las autoridades de competencia y telecomunicaciones que
resulten necesarias, incluyendo Brasil y Argentina.

El regulador de las telecomunicaciones de Brasil (ANATEL), en su reunién del 22 de diciembre de 2014,
aprobd la escision condicionandola a la suspension de los derechos politicos de Telefénica en Telecom
Italia, S.p.A. y en sus filiales, entre otras medidas. Telefonica conforme con la referida suspension de
derechos politicos ofreci6 a ANATEL presentar una declaracion formal en este sentido. Por este motivo,
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en esa misma fecha, Telefonica dej6 de tener influencia significativa en su participacion indirecta en
Telecom lItalia, S.p.A., y procedi6 a reclasificar su inversion como un activo financiero disponible para la
venta (véase Nota 13). El precio de cotizacién de las acciones de Telecom Italia, S.p.A. en la fecha de
referencia era de 0,89 euros por accion. El impacto del ajuste de valor de la participacion en Telco, S.p.A.,
junto con su aportacién a los resultados del ejercicio, generd un impacto negativo en el epigrafe
“Participacion en resultados de inversiones puestas en equivalencia” de 2014 de 464 millones de euros.

El detalle de las principales inversiones puestas en equivalencia, asi como un resumen de sus magnitudes
correspondientes al Gltimo periodo de doce meses disponible en el momento de elaboracion de los
estados financieros consolidados de 2015 y 2014, se muestran a continuacion:

31 de diciembre de 2015

Telefénica Factoring 50%
Telefénica Consumer Finance 50%
Resto

TOTAL

31 de diciembre de 2014

DTS, Distribuidora de Television Digital,

S.A. L4%
Telefénica Factoring 50%
Telefénica Consumer Finance 50%
Resto

TOTAL

360
249

1.265
282
127

321
221

622
244
100

55
19

1.168
48

27 20
2 14

40

74

(210) 703
24 19
3) 13
53

788
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Nota 10. Partes vinculadas

A continuacion se resumen las operaciones relevantes del Grupo Telefénica con las sociedades de Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) y con las sociedades de Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona
(“la Caixa"), accionistas significativos de la Compania con una participacion en el capital social de

Telefénica, S.A. a 31 de diciembre de 2015 del 6,07% y 5,01%, respectivamente.

Todas estas operaciones han sido realizadas a precios de mercado.

Gastos financieros

Arrendamientos

Recepcion de servicios

Compra de bienes

Total gastos

Ingresos financieros

Contratos de gestion

Dividendos recibidos"”

Prestacion de servicios

Venta de bienes

Otros ingresos

Total ingresos

Acuerdos de financiacién: créditos y aportaciones de capital
(prestatario)

Acuerdos de financiacién: créditos y aportaciones de capital
(arrendatario)

Avales

Compromisos adquiridos

Acuerdos de financiacién: créditos y aportaciones de capital
(prestamista)

Dividendos distribuidos

Operaciones de factoring vigentes
)

Argentaria, S.A. (véase Nota 13.a).

24

31
15

16
35

17
90

534

317

54
212
164

13
53
67

N/A
52
6L

117
422
6
39
79
50

113
150

A 31 de diciembre de 2015 Telefénica mantiene una participacion del 0,69% en el capital social de Banco Bilbao Vizcaya
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Gastos financieros 26 2
Recepcion de servicios 8 59
Otros gastos 3 -
Total gastos 37 61
Ingresos financieros 14 19
Dividendos recibidos 14 N/A
Prestacion de servicios 61 95
Venta de bienes 5 2
Otros ingresos 3 -
Total ingresos 97 116
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de capital

(prestatario) 417 31
Avales 529 75
Compromisos adquiridos 32 67
Acuerdos de financiacion: créditos y aportaciones de capital

(prestamista) 1.107 1.173
Dividendos distribuidos"” 194 98
Operaciones de factoring vigentes 112 -

O adicionalmente al importe incluido en este epigrafe, hay que considerar las acciones recibidas por la Caixa en relacién con el scrip
dividend pagado en diciembre de 2014.

Asimismo, el importe nominal de derivados vivos contratados con BBVA y la Caixa en 2015 ascendi6 a
19.824 y 1.241 millones de euros, respectivamente (24.730 millones de euros con BBVA y 1.221 millones
de euros con la Caixa en 2014). Como se explica en el apartado de “Politica de derivados” de la Nota 16,
este volumen es tan elevado porque sobre un mismo subyacente se pueden aplicar varios derivados por
un importe igual a su nominal. El valor razonable de estos derivados en el estado de situacion financiera
consolidado asciende a 948 y -26 millones de euros, respectivamente, en 2015 (762 y -36 millones de
euros, respectivamente, en 2014).

Las operaciones con empresas asociadas y negocios conjuntos se describen en la Nota 9.

Durante el ejercicio social al que se refieren los presentes estados financieros consolidados, no se han
realizado operaciones de los Administradores, ni de la Alta Direccién, con Telefénica, S.A. o con una
sociedad del Grupo Telefénica, distintas de aquellas derivadas del trafico o negocio ordinario del Grupo.

Por lo que se refiere a la informacion sobre las retribuciones y otras prestaciones al Consejo de
Administracion y la Alta Direccion de la Companiia, ésta aparece desglosada en la Nota 21.f y en el Anexo
Il de los presentes estados financieros consolidados.

Un miembro del Consejo de Administracién de Telefénica, S.A., es a su vez miembro del Consejo de
Administracion de Abertis Infraestructuras, S.A., sociedad matriz de Abertis. Telefénica ha alcanzado
acuerdos con Abertis, a través de su filial On Tower Telecom Infraestructuras S.A. (anteriormente Abertis
Tower, S.A.), en virtud de los cuales Telef6nica Espana ha vendido torres de telefonia mévil por importe de
4ty y 224 millones de euros en 2015 y 2014 respectivamente, obteniendo plusvalias por importe de 38
millones de euros en 2015 y 193 millones de euros en 2014.

Asimismo se ha formalizado el arrendamiento por parte de On Tower Telecom Infraestructuras S.A. de
determinados espacios en las mencionadas infraestructuras para la ubicacién por parte de Telefonica
Moviles Espana, S.A.U. de sus equipamientos de comunicaciones.
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Se mantiene la presencia de un representante de Telefonica en el consejo de administraciéon de China
Unicom, y viceversa (véase Nota 9). Asimismo, se mantiene una alianza industrial con esta compania. El
18 de diciembre de 2015 se constituyd una “joint venture” junto con China Unicom para el desarrollo de
servicios de Big Data en China, utilizando la tecnologia de “Smart Steps” desarrollada por Telefénica. La
participacion de Telefonica es del 45% a través de Telefonica Digital Espana, S.L.; China Unicom
Broadband Online Limited Corp. ostenta el 55% restante. El capital social de esta compania asciende a
unos 16 millones de euros, que a 31 de diciembre de 2015 estaba pendiente de desembolso.
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Nota 11. Deudores y otras cuentas a cobrar

La composicién de este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de
2015y 2014 es la siguiente:

Clientes facturados 7.232 9.172
Clientes pendientes de facturar 2.632 2.529
Correcciones por deterioro de cuentas a cobrar de clientes (2.531) (2.757)
Otros deudores 478 614
Pagos anticipados a corto plazo 490 1.079
Total 8.301 10.637

(*)Datos reexpresados (véase Nota 5).

El saldo neto de clientes del sector publico a 31 de diciembre de 2015 y 2014 asciende a 349 y 437
millones de euros, respectivamente.

El movimiento de las correcciones por deterioro de cuentas a cobrar de clientes durante los ejercicios
2015y 2014 es el siguiente:

Correcciones por deterioro al 31 de diciembre de 2013 2.598
Variaciones por resultados 808
Aplicaciones (801)
Altas de sociedades 152
Correcciones por deterioro al 31 de diciembre de 2014 2.757
Variaciones por resultados 721
Aplicaciones (664)
Altas de sociedades 146
Traspasos (227)
Diferencias de conversion y otros (202)
Correcciones por deterioro al 31 de diciembre de 2015 2,531

El epigrafe “Traspasos” corresponde a la reclasificacion como “Activos no corrientes y grupos enajenables
mantenidos para la venta" de las correcciones por deterioro de cuentas a cobrar de clientes de Telefonica
Reino Unido (véase Nota 23).

El saldo de clientes facturados netos de las correcciones por deterioro al 31 de diciembre de 2015
asciende a 4.701 millones de euros (6.415 millones de euros al 31 de diciembre de 2014), de los cuales se
corresponde con saldos no vencidos un importe de 2.464 millones de euros (4.162 millones de euros al 31
de diciembre de 2014).

El saldo neto de clientes facturados con una antigliedad superior a 360 dias asciende a 259 y 207
millones de euros a 31 de diciembre de 2015 y 2014, respectivamente, y corresponde principalmente a
clientes institucionales.
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Nota 12. Patrimonio neto

a) Capital social y prima de emision
2015

Con fecha 20 de abril de 2015 se inscribi6 la escritura de aumento de capital con derecho de suscripcién
preferente por importe nominal de 281.213.184 euros, que fue registrado como capital. La diferencia con
el importe efectivo de la emision, que ascendi6 a 3.048.350.914,56 euros, se registrd6 como prima de
emision.

Con fecha 24 de julio de 2015 se inscribi6 la escritura de reduccion de capital, mediante la amortizacion de
74.076.263 acciones propias, reduciendo el capital social en 74.076.263 euros.

El 10 de diciembre de 2015 se inscribi6 la escritura de ampliacion de capital liberada, por importe de
110.857.946 euros, en la que se emitieron 110.857.946 acciones ordinarias, de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas, con cargo a reservas; todo ello en el marco de la retribucién del accionista mediante
scrip dividend. Tras dicha ampliacion, el capital social quedo fijado en 4.975.199.197 euros.

Al 31 de diciembre de 2015 el capital social de Telefénica, S.A. esta cifrado en 4.975.199.197 euros y se
encuentra dividido en 4.975.199.197 acciones ordinarias de una Gnica serie y de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas, integramente desembolsadas, representadas por anotaciones en cuenta, que cotizan
en el Mercado Continuo espafiol (dentro del selectivo indice "Ibex 35") y en las cuatro Bolsas espanolas
(Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao), asi como en las Bolsas de Londres y Buenos Aires, y en las de
Nueva York y Lima, en estos dos Gltimos casos, a través de American Depositary Shares (“ADSs").

2014

El 9 de diciembre de 2014 se inscribi6 la escritura de ampliacion de capital liberada, por importe de
106.179.744 euros, en la que se emitieron 106.179.744 acciones ordinarias, de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas, con cargo a reservas; todo ello en el marco de la retribucién del accionista mediante
scrip dividend. Tras dicha ampliacion, el capital social quedo6 fijado en 4.657.204.330 euros.

Autorizaciones de la Junta General de Accionistas

Por lo que se refiere a las autorizaciones conferidas con respecto al capital social, la Junta General
Ordinaria de Accionistas de Telefdnica, S.A., en reunién celebrada el dia 12 de junio de 2015, acordd
facultar al Consejo de Administracion para que, dentro del plazo maximo de cinco afios a contar desde el
acuerdo de la Junta General, y sin necesidad de convocatoria ni acuerdo posterior de ésta, acuerde, en
una o varias veces, el aumento de su capital social en la cantidad nominal maxima de 2.469.208.757
euros, equivalente a la mitad del capital social de la Compaiia en dicha fecha, emitiendo y poniendo en
circulacion para ello las correspondientes nuevas acciones (con o sin prima) cuyo contravalor consistira
en aportaciones dinerarias, previéndose expresamente la posibilidad de suscripcion incompleta de las
acciones que se emitan. Asimismo, se faculté al Consejo de Administracion para excluir, total o
parcialmente, el derecho de suscripcion preferente en los términos del articulo 506 de la vigente Ley de
Sociedades de Capital. No obstante, la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente queda
limitada al 20% del capital social en la fecha de adopcion del acuerdo.

Por otro lado, la Junta General Ordinaria de Accionistas acordd, en su reunién de fecha 30 de mayo de
2014, autorizar al Consejo de Administracion para llevar a cabo la adquisicion derivativa de acciones
propias de la Compaiiia, en los términos y condiciones, y con arreglo a los limites establecidos por la
propia Junta General de Accionistas, dentro del plazo maximo de 5 afios a contar desde dicha fecha, sin
que en ningn momento el valor nominal de las acciones propias adquiridas, sumado al de las que ya
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posean Telefénica, S.A. y cualesquiera de sus sociedades filiales, exceda de la cifra maxima permitida por
la Ley (actualmente el 10% del capital social de Telefénica, S.A.).

Igualmente, la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telef6nica, S.A., en reunién celebrada el dia 30
de mayo de 2014, delegd a favor del Consejo de Administracion la facultad de emitir obligaciones, bonos,
pagarés, y demas valores de renta fija e instrumentos hibridos, incluidas participaciones preferentes, en
una o en varias veces dentro del plazo maximo de cinco afnos a contar desde la fecha de la adopcién del
correspondiente acuerdo. Los valores a emitir podran ser obligaciones, bonos, pagarés y demas valores de
renta fija, o instrumentos de deuda de idéntica naturaleza, o instrumentos hibridos en cualquiera de las
formas admitidas en Derecho, tanto simples como, en el caso de obligaciones, bonos e instrumentos
hibridos, convertibles en acciones de la Compania y/o canjeables por acciones de la Compaiiia, de
cualquiera de las sociedades de su Grupo o de cualquier otra sociedad. La delegacion también comprende
warrants u otros valores analogos que puedan dar derecho directa o indirectamente a la suscripcion o la
adquisicion de acciones de la Sociedad, de nueva emisién o ya en circulacién, liquidable mediante entrega
fisica o mediante diferencias. El importe agregado de la/s emisién/es de valores que se acuerden al
amparo de esta delegacion no podra ser superior, en cada momento, a 25.000 millones de euros o su
equivalente en otra divisa. En el caso de pagarés se computara, a efectos del anterior limite, el saldo vivo
de los emitidos al amparo de la delegacion. También a efectos del anterior limite, en el caso de los
warrants se tendra en cuenta la suma de primas y precios de ejercicio de los warrants de cada emision
que se aprueba al amparo de la delegacion.

b) Dividendos
Dividendos satisfechos en el ejercicio 2015 y ampliacion de capital

El Consejo de Administracion del 29 de abril de 2015 aprobd la distribucién de un dividendo a cuenta del
resultado de 2015 por importe de 0,40 euros brutos por accién. El dividendo fue desembolsado el 12 de
mayo por importe bruto de 1.912 millones de euros.

De acuerdo con lo indicado en el articulo 277 de la Ley de Sociedades de Capital, a continuacién se
muestra el estado contable previsional formulado preceptivamente para poner de manifiesto la existencia
de liquidez suficiente en el momento de la aprobacién de dicho dividendo a cuenta.

Resultados obtenidos desde el 1 de enero hasta el 31 de marzo de 2015 2.201
Dotaciones obligatorias a reservas -
Beneficio distribuible 2.201
Dividendo a cuenta propuesto (importe maximo) (1.975)

Situacién de tesoreria
Fondos disponibles para la distribucion:

Tesoreria y equivalentes de efectivo 3
Créditos disponibles 9.314
Dividendo a cuenta propuesto (importe maximo) (1.975)
Diferencia 7.342

Con fecha 13 de noviembre de 2015, la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Telefénica,
S.A. acordéd llevar a cabo la ejecucién del aumento de capital liberado, relativo a la retribucion del
accionista mediante scrip dividend, aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefénica,
S.A. celebrada el 12 de junio de 2015.

De este modo, cada accionista recibi6é un derecho de asignacion gratuita por cada accion de Telefénica de
la que era titular, y estos derechos se negociaron en el mercado continuo espanol durante un plazo de 15
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dias naturales. Finalizado este plazo, los accionistas titulares del 20,01% de los derechos de asignacion
gratuita aceptaron el compromiso irrevocable de compra de derechos asumido por Telefénica, S.A. El
pago a estos accionistas se realiz6 el 7 de diciembre de 2015, teniendo un impacto en patrimonio de 337
millones de euros.

Los titulares del 79,99% de los derechos de asignacion gratuita tuvieron, por tanto, el derecho de percibir
nuevas acciones de Telefénica. No obstante, Telefénica, S.A. renuncié a la suscripcion de las nuevas
acciones correspondientes a sus acciones en cartera, por lo que el nimero definitivo de acciones que se
emitieron en el aumento de capital liberado fue de 110.857.946 acciones de 1 euro de valor nominal cada
una.

Propuesta de distribucion de resultados de la Sociedad dominante
El beneficio obtenido por Telefdnica, S.A. en el ejercicio 2015 ha sido de 8 millones de euros.

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2015, formulada por el Consejo de Administracion
de la Sociedad para su sometimiento a la aprobacion de la Junta General de Accionistas, es la siguiente:

Areserva por fondo de comercio
Areserva legal

A dividendo a cuenta

Total

0 Ul — N

Respecto al diferencial entre el resultado anual del ejercicio 2015 y el importe distribuido como dividendo
a cuenta, el Consejo de Administracion de Telefénica, S.A. propone asimismo para su sometimiento a la
aprobacion de la Junta General de Accionistas que este importe, por 1.907 millones de euros, se aplique
contra reservas voluntarias.

Dividendos satisfechos en el ejercicio 2014 y ampliacion de capital

El Consejo de Administracion del 25 de abril de 2014 aprobé la distribucion de un dividendo a cuenta del
resultado de 2014 por importe de 0,40 euros brutos por accion. El dividendo fue desembolsado el 7 de
mayo de 2014 por importe bruto de 1.790 millones de euros.

Con fecha 14 de noviembre de 2014, la Comision Delegada del Consejo de Administracion de Telefonica
acordo llevar a cabo la ejecucion del aumento de capital liberado, relativo a la retribucién del accionista
mediante scrip dividend, aprobado por la Junta General Ordinaria de Accionistas de Telefénica celebrada
el 30 de mayo de 2014.

De este modo, cada accionista recibié un derecho de asignacion gratuita por cada accién de Telefénica de
la que era titular, y estos derechos se negociaron en el mercado continuo espanol durante un plazo de 15
dias naturales. Finalizado este plazo, los accionistas titulares del 15,8% de los derechos de asignacion
gratuita aceptaron el compromiso irrevocable de compra de derechos asumido por Telefénica, S.A. El
pago a estos accionistas se realiz6 el 8 de diciembre de 2014, teniendo un impacto en patrimonio de 242
millones de euros.

Los titulares del 84,2% de los derechos de asignacion gratuita tuvieron, por tanto, el derecho de percibir
nuevas acciones de Telefénica. No obstante, Telefonica, S.A. renuncié a la suscripcion de las nuevas
acciones correspondientes a sus acciones en cartera, por lo que el nimero definitivo de acciones que se
emitieron en el aumento de capital liberado fue de 106.179.744 acciones de 1 euro de valor nominal cada
una.
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Dividendos satisfechos en el ejercicio 2013

La Junta General de Accionistas de la Compafiia, en su reunién celebrada el 31 de mayo de 2013, acordd
la distribucion de un dividendo con cargo a reservas de libre disposicion, por un importe fijo de 0,35 euros
brutos a cada una de las acciones existentes y en circulacion de la Compania con derecho a percibirlo. El
pago del citado dividendo tuvo lugar el dia 6 de noviembre de 2013, por un importe total de 1.588
millones de euros.

c) Otros instrumentos de patrimonio

Obligaciones perpetuas subordinadas

Emitidas en 2015

El 30 de marzo de 2015, Colombia Telecomunicaciones S.A. ESP emiti6 obligaciones perpetuas
subordinadas por un importe total agregado de 500 millones de délares (452 millones de euros
equivalentes) amortizable a opcion de Colombia Telecomunicaciones S.A. ESP a partir del quinto
aniversario de la fecha de emision. Las obligaciones devengaran un interés sobre el principal de:

(i) desde el 30 de marzo de 2015 (incluido) (la “Fecha de Emisién") hasta el 30 de
marzo de 2020 (excluido) (la “Fecha de Primera Opcion de Amortizacion"), las
obligaciones devengaran un cupén anual del 8,50% pagadero semestralmente a
vencimiento de cada periodo de interés; y

(ii) desde la Fecha de Primera Opcion de Amortizacion (incluida) hasta la fecha de
amortizacion (excluida), si la hubiera, para cada periodo de revision las obligaciones
devengaran un interés igual al tipo Swap a 5 afios aplicable expresado en términos
porcentuales, mas el margen inicial; mas

a. enrelacion al periodo de revisién que comience en la Fecha de Primera Opci6n
de Amortizacion o posteriormente: 0,25%; mas

b. en relacion a los periodos de revision que comience el 30 de marzo de 2035 o
posteriormente: mas 2,75% (salvo que la calificacion crediticia del emisor por
Standard & Poor’s haya sido actualizada a grado de inversion y sea efectiva el
30 de marzo de 2035, entonces dicho aumento del 2,75% sera efectivo
Gnicamente para los periodos de revision que comiencen el 30 de marzo de
2040 o posteriormente).

Emitidas en 2014

El 25 de marzo de 2014 Telefénica Europe, B.V. emitié obligaciones perpetuas subordinadas, con
la garantia de Telefdnica, S.A., por un importe total agregado de 1.750 millones de euros. La
emision tenia dos tramos: uno de ellos por un importe nominal de 750 millones de euros
amortizable a partir del sexto aniversario de la fecha de emision, y otro por un importe nominal
de 1.000 millones de euros amortizable a partir del décimo aniversario de la fecha de emision. En
ambos casos, la opcion de amortizacion anticipada es del emisor.

Las obligaciones amortizables a partir del sexto aniversario devengan un cupén fijo del 5% anual
vencido desde la fecha de emision hasta el 31 de marzo de 2020 (excluido). A partir del 31 de
marzo de 2020 (inclusive), devengaran un cupdn fijo igual al tipo Euro Swap a 6 anos aplicable
mas un margen de: (i) 3,804% anual vencido desde el 31 de marzo de 2020 hasta el 31 de marzo
de 2024 (excluido); (i) 4,054% anual desde el 31 de marzo de 2024 hasta el 31 de marzo de
2040 (excluido); y (iii) 4,804% anual desde el 31 de marzo de 2040.
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Las obligaciones amortizables a partir del décimo aniversario devengan un cup6n fijo del 5,875%
anual vencido desde la fecha de emision hasta el 31 de marzo de 2024 (excluido). A partir del 31
de marzo de 2024 (inclusive), devengaran un cupdn fijo igual al tipo Euro Swap a 10 anos
aplicable mas un margen de: (i) 4,301% anual vencido desde el 31 de marzo de 2024 hasta el 31
de marzo de 2044 (excluido); (i) 5,051% anual vencido desde el 31 de marzo de 2044,

e El 4 de diciembre de 2014 Telefénica Europe, B.V. emitié obligaciones perpetuas subordinadas,
con la garantia de Telefénica, S.A., por un importe nominal de 850 millones de euros amortizable
a partir del quinto aniversario de la fecha de emisién. Las obligaciones devengan un cupén fijo del
4,20% anual vencido desde la fecha de emision hasta el 4 de diciembre de 2019 (excluido). A
partir del 4 de diciembre de 2019 (inclusive), devengaran un cupén fijo igual al tipo Swap a 5 afios
aplicable mas un margen de: (i) 3,806% anual vencido desde el 4 de diciembre de 2019 hasta el &4
de diciembre de 2024 (excluido); (ii) 4,056% anual desde el 4 de diciembre de 2024 hasta el 4 de
diciembre de 2039 (excluido); y (iii) 4,806% anual desde el 4 de diciembre de 2039.

En todas estas emisiones de obligaciones perpetuas subordinadas el emisor tiene la posibilidad de diferir
en el tiempo el pago de los cupones, por lo que no son exigibles por los titulares.

Dado que el repago del principal y el pago de los cupones depende exclusivamente de la decision que
tome Telefonica, estas obligaciones perpetuas subordinadas constituyen un instrumento de patrimonio y
se presentan dentro del epigrafe de “Otros instrumentos de patrimonio” del estado de cambios en el
patrimonio neto consolidado.

En 2015 se ha registrado el pago de los cupones correspondientes a las obligaciones perpetuas
subordinadas por un importe total, neto del impacto fiscal, de 248 millones de euros, registrado en el
epigrafe “ganancias acumuladas” en el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado.

Obligaciones convertibles en acciones de Telefonica, S.A.

El 24 de septiembre de 2014 Telefonica Participaciones, S.A.U. emitio, con la garantia de Telefonica, S.A.,
obligaciones convertibles en acciones nuevas o previamente existentes de Telefonica, S.A. por un importe
total de 1.500 millones de euros a un tipo de interés fijo anual del 4,9% y vencimiento el 25 de
septiembre de 2017. Los bonos pueden ser convertidos, a opcion del comprador o del emisor, en
cualquier fecha desde el dia 41 posterior a la fecha de emision y hasta el dia 25 previo a la fecha de
vencimiento. El precio minimo al que se convertirian los bonos se establece en 11,9 euros por accién y el
precio maximo de conversion sera de 14,5775 euros por accién, lo que supone una prima del 22,5%
respecto al precio minimo de conversion.

Se trata de un instrumento compuesto que se separ6 en sus dos componentes: un componente de deuda
por importe de 215 millones de euros, correspondiente al valor presente de los cupones; y un
componente de patrimonio, por el importe remanente, debido a que la emision incluye una opcién para el
emisor de conversion en acciones propias a un ratio fijo, que esta incluido dentro del epigrafe de “otros
instrumentos de patrimonio”. El primer cup6n se pago en septiembre de 2015 por importe de 73 millones
de euros.

d) Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al
10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital
social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda el 10%
del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente y mientras no supere el 20%
del capital social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no
existan otras reservas disponibles suficientes para este fin. A 31 de diciembre de 2014 esta reserva
estaba totalmente constituida, y ascendia a 984 millones de euros. A 31 de diciembre de 2015, tras la
ampliacion de capital realizada en 2015 se ha puesto de manifiesto la necesidad de dotar 11 millones de
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euros adicionales hasta conseguir que la reserva legal esté totalmente constituida. En la propuesta de
distribucion de resultados del ejercicio 2015 figura una dotacion de 1 millén de euros por este concepto.

e) Ganancias acumuladas

En estas reservas se recogen los resultados no distribuidos de las sociedades que forman parte del Grupo
consolidado, minorados por los dividendos a cuenta del resultado del ejercicio, asi como las ganancias y
pérdidas actuariales, el efecto del limite del activo por planes de prestacion definida y, en su caso, el pago
de los cupones de obligaciones perpetuas subordinadas.

Adicionalmente en este epigrafe se incluyen las reservas de revalorizacién y las reservas por capital
amortizado, las cuales estan sujetas a ciertas restricciones para su distribucion.

Reservas de revalorizacion

El saldo de Reservas de revalorizacion se origind por la regularizacion practicada al amparo del Real
Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio y puede destinarse, sin devengo de impuestos, a eliminar los
resultados contables negativos que pudieran producirse en el futuro, y a ampliacion del capital social.
También puede destinarse a reservas de libre disposicion, siempre que la plusvalia haya sido realizada.

La plusvalia se entiende realizada en la parte correspondiente a la amortizacién practicada
contablemente o cuando los elementos patrimoniales actualizados hayan sido transmitidos o dados de
baja en los libros de contabilidad. En este sentido, se ha reclasificado al epigrafe “Ganancias acumuladas”
un importe de 8 millones de euros correspondiente a reservas de revalorizacion que han pasado a tener la
consideracion de libre disposicion en 2015 (8 millones de euros en el ejercicio 2014 y 7 millones de euros
en el ejercicio 2013). A 31 de diciembre de 2015 el importe de esta reserva asciende a 93 millones de
euros (101 millones de euros a 31 de diciembre de 2014).

Reservas por capital amortizado

En aplicacion del articulo 335.c) de la Ley de Sociedades de Capital, y con objeto de no aplicar el derecho
de oposicion que se contempla en el articulo 334 de la misma, cada vez que la Sociedad realiza una
reduccion de capital se realiza la constitucion de una reserva por capital amortizado por un importe
equivalente al valor nominal de las acciones amortizadas, de la que sélo sera posible disponer con los
mismos requisitos exigidos para la reduccion del capital social. En el ejercicio 2015 se ha constituido una
reserva por capital amortizado por 74 millones de euros, el mismo importe de la reduccién de capital
registrada en el ejercicio. En 2014 no se realizaron dotaciones adicionales a esta reserva y el importe
acumulado a 31 de diciembre de 2015 y 2014 asciende a 656 y 582 millones de euros, respectivamente.

f) Diferencias de conversion

El detalle de la aportacion acumulada a las diferencias de conversion al cierre de los ejercicios indicados es
el siguiente:

Real brasilefio (9.88%4) (5.552) (5.556)
Bolivar fuerte (3.141) (2.923) 27
Libra esterlina (1.404) (1.901) (2.455)
Otras divisas (2.369) (1.756) (1.291)
Total Grupo (16.798) (12.132) (9.275)
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g) Instrumentos de patrimonio propios

Al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013 Telefénica, S.A. era titular de acciones propias en autocartera,
segln se detalla en el cuadro que sigue:

Acciones en cartera 31-12-15 141.639.159 11,69 10,24 1.450 2,84690%
Acciones en cartera 31-12-14 128.227.971 11,68 11,92 1.528 2,75332%
Acciones en cartera31-12-13 29.411.832 11,69 11,84 348 0,64627%

(*) Millones de euros

Durante los ejercicios 2015, 2014 y 2013 se han producido las siguientes operaciones con acciones
propias:

Acciones en cartera 31-12-2012 47.847.810
Adquisiciones 113.154.549
Enajenaciones (131.590.527)
Acciones en cartera 31-12-2013 29.411.832
Adquisiciones 100.723.415
Enajenaciones (129.177)
Plan de opciones sobre acciones de empleados (1.778.099)
Acciones en cartera 31-12-2014 128.227.971
Adquisiciones 138.036.450
Enajenaciones (47.824.300)
Plan de opciones sobre acciones de empleados (2.724.699)
Amortizacion de capital (74.076.263)
Acciones en cartera 31-12-2015 141.639.159

El importe de las compras de acciones propias durante el ejercicio 2015 asciende a 1.654 millones de
euros (1.176 y 1.216 millones de euros en los ejercicios 2014 y 2013, respectivamente).

Durante los ejercicios 2015, 2014 y 2013 se han producido enajenaciones de acciones propias por
importe de 593, 1 y 1.423 millones de euros, respectivamente.

La principal operacion de venta de 2015 ha sido el canje con Vivendi, S.A. de 46 millones de acciones
propias de Telefénica, S.A., a cambio de 58,4 millones de acciones de Telefénica Brasil, S.A., por un
importe de 555 millones de euros (véase Nota 5).

El 30 de junio de 2015 tras el vencimiento del segundo ciclo del “Performance Share Plan 2012-2015"
(PIP 2012-2015), y de acuerdo a un 77% de consecucién del “Total Shareholder Return” (TSR) se
entregaron a los empleados del Grupo 2.724.699 acciones (véase Nota 19).

El 24 de julio de 2015, de acuerdo con la resolucion adoptada en la Junta General de accionistas celebrada
el 12 de junio de 2015, se procedio al registro de la reduccién de capital con amortizacién de 74.076.263
acciones propias que supuso una minoracion de este epigrafe en 886 millones de euros.

Las bajas de autocartera en 2014 estan relacionadas principalmente con la entrega de acciones tras el
vencimiento del Global Employee Share Plan (GESP) en su segunda fase (véase Nota 19).
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Al cierre del ejercicio 2015, todos los contratos de opciones de compra de acciones propias liquidables por
entrega fisica a precio fijo han vencido o se han ejecutado (76 millones y 134 millones de opciones al 31
de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente). En periodos previos se encontraban registrados
minorando el patrimonio de la Sociedad en el epigrafe instrumentos de patrimonio propios. Este tipo de
opciones se valoran por el importe de la prima pagada y en caso de ejercicio el importe registrado como
prima se reclasifica al epigrafe de acciones propias junto con el precio pagado. En caso de no ejercitarlas,
dicho importe se reconoce directamente en reservas.

La Compania mantiene a 31 de diciembre de 2015 un instrumento financiero derivado liquidable por
diferencias sobre un nominal equivalente a 33,8 millones de acciones de Telefonica, que se encuentra
registrado en el epigrafe “Deuda financiera a corto plazo” del estado de situacion financiera consolidado
adjunto (32 y 30 millones de acciones equivalentes en 2014 y 2013, respectivamente, registrado en el
mismo epigrafe).

h) Patrimonio neto atribuible a intereses minoritarios

Corresponden a las participaciones de los intereses minoritarios en el valor patrimonial y en los resultados
del ejercicio de las sociedades del Grupo que han sido consolidadas por el método de integracion global. El
movimiento en los ejercicios 2015, 2014 y 2013 en este epigrafe del estado de situacién financiera
consolidado es el siguiente:

Telef6nica Brasil, S.A. 3.656 4.359 (1.714) (346) 288 (1.603) 4 L.6L44
Telefénica Deutschland

Holding, A.G. 5178 - (116) (268) (159) - 3 4,638
Colombia

Telecomunicaciones,

S.A. ESP (50) 17 - - (8) 8 3 (30)
Telefénica

Centroamericana

Inversiones, S.L. 326 - - (25) 18 34 1 354
Resto de sociedades 76 (8) - 2) (4) - 3) 59
Total 9.186 4.368 (1.830) (641) 135 (1.561) 8 9.665

Telefénica Czech

Republic, a.s. 666 - (666) - - - - -
Telefonica Brasil, S.A. 3.491 - - (269) 423 (5) 16 3.656
Telefénica Deutschland

Holding, A.G. (*) 1.962 3.615 - (122) (277) - - 5.178
Colombia

Telecomunicaciones,

SA., ESP (165) - - - 91 7 17 (50)
Telefénica

Centroamericana

Inversiones, S.L. 283 6 - (14) 9 41 1 326
Resto de sociedades 60 10 - (1) 5 4 (2) 76
Total 6.297 3.631 (666)  (406) 251 47 32 9.186

(*) Dato reexpresado (véase Nota 5)
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Telefénica Czech

Republic, a.s. 813 - (46) (100) 63 (64) - 666
Telef6nica Brasil, S.A. 4,373 - - (522) 335 (694) 1) 3.491
Telefénica Deutschland

Holding, A.G. 2.084 - - (117) 1) 1) 3) 1.962
Colombia

Telecomunicaciones,

S.A. ESP (139) - - - (37) 21 (10) (165)
Telefénica

Centroamericana

Inversiones, S.L. - 283 - - 11 (12) 1 283
Resto de sociedades 69 1 - - 5 (13) ) 60
Total 7.200 284 (46) (739) 376 (763) (15) 6.297

Las cifras de ingresos, OIBDA, inversion en activos fijos, y principales partidas del estado de situaci6n
financiera de las principales sociedades del Grupo Telefénica con participacion de intereses minoritarios,
Telefonica Brasil y Telefonica Alemania, se muestran en la Nota 4. El detalle de los flujos de efectivo de
estas companias es el siguiente:

Flujo de efectivo neto procedente de las operaciones 2.893 3.138 3.480
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de inversion (4.111) (2.544) (2.022)
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de financiacion 1.530 (1.096) (1.597)
312 (502) (139)
Flujo de efectivo neto procedente de las operaciones 2.081 1.620 1.473
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de inversion (2.180) (4.081) (681)
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de financiacion (1.023) 3.530 (321)
(1.122) 1.069 471

Ejercicio 2015

En el movimiento del ejercicio 2015 destaca en “Venta de participaciones y alta de sociedades” el efecto de
las ampliaciones de capital en Telefonica Brasil, S.A. para la adquisicion de GVT, asi como las variaciones en
los porcentajes de participacion como consecuencia de esta misma operacion (véase Nota 5). Asimismo
destaca el cambio en el porcentaje de Colombia Telecomunicaciones, como consecuencia de lo establecido
en la modificacion n° 1 del Acuerdo Marco de inversion suscrito con la Nacion Colombiana (véase Nota
21.b).

Ejercicio 2014

En el movimiento del ejercicio 2014 destaca en “Venta de participaciones y alta de sociedades” el efecto de
las ampliaciones de capital en Telefonica Deutschland Holding, A.G. para la adquisicién de E-Plus, asi como
las variaciones en los porcentajes de participacion como consecuencia de esta misma operacién, por
importe de 3.627 millones de euros, dato reexpresado como consecuencia de la finalizacion del proceso de
asignacion del precio de compra de E-Plus (véanse Notas 2 y 5). Asimismo destaca el impacto de la salida
del perimetro de la participacion en Telefénica Czech Republic, a.s. (véase Nota 2).
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Ejercicio 2013

En el movimiento del ejercicio 2013 destaca en “Venta de participaciones y alta de sociedades” el efecto de
la venta del 40% de la participacion, a través de Telefonica Centroamérica Inversiones, S.L., de las filiales
del Grupo en Guatemala, El Salvador, Nicaragua y Panama por importe de 283 millones de euros (véase
Nota 5).
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Nota 13. Activos y pasivos financieros

El desglose por categorias de los activos financieros del Grupo Telefénica a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

31 de diciembre de 2015

Activos financieros
no corrientes

Participaciones
Créditos a largo
plazo

Depbsitos y fianzas
Instrumentos
derivados de activo
Correcciones por
deterioro

Activos financieros
corrientes
Inversiones
financieras
Efectivoy
equivalentes de
efectivo

Total Activos
financieros

2.340

2.340

859

859

3.199

238

238

116

116

354

1.823
1.289

534

85

85

1.908

2.975

2.975

1.540

1.540

4.515

1.511
1.068

79

364

448

448

1.959

5.847

221

675

4.951

2.152

2.152

7.999

18

18

18

10

10

13

2.629

1.714
1.420

(505)
2.960

361

2.599

5.589

10.008
1.289

2.486
1.423

5315
(505)
5.570

2971

2.599

15.578

10.007
1.289

1.980
1.423

5.315

5.570

2971

2.599

15.577
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31 de diciembre de 2014

Activos financieros
no corrientes

Participaciones
Créditos a largo
plazo

Depbsitos y fianzas
Instrumentos
derivados de activo
Correcciones por
deterioro

Activos financieros
corrientes
Inversiones
financieras
Efectivoy
equivalentes de
efectivo

Total Activos
financieros

2.453

2.453

500

500

2.953

245

245

97

97

342

1.875
1.278

63

63

1.938

3.046

3.046

571

571

3.617

1.492
1.170

84

238

423

423

1.915

6.114

108

745

5.261

808

808

6.922

13 137 3.217
13 47 2.248
- 90 1.471
- - (502)
- 9 8.221
- 9 1.692
- - 6.529
13 146 11.438

10.973 10.981

1.278 1.278
3.137 2.643
1.561 1.561
5.499 5.499
(502) -

9.461 9.454

2.932 2.925

6.529 6.529

20.434 20.435

La determinacién del valor de mercado de los instrumentos de deuda del Grupo Telefénica ha requerido, para cada divisa y cada contraparte, la estimacion

de una curva de diferenciales de crédito.

En el caso de la cartera de derivados la valoracion de los mismos se ha realizado a través de las técnicas y modelos de valoracion habitualmente utilizados
en el mercado, utilizando las curvas monetarias ya mencionadas y las cotizaciones de volatilidades disponibles en los mercados.
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a) Activos financieros no corrientes

El movimiento de los activos financieros no corrientes en los ejercicios 2015 y 2014 se muestra a
continuacioén:

Saldo al 31-12-2013 550 3.476 1.432 2.667 (350)  7.775
Adiciones 58 916 161 423 (5) 1.553
Bajas (21) (451) (148) (16) 6 (630)
Diferencias de conversion (5) 18 (25) 124 5 117
Ajustes a valor razonable (113) 35 103 2.538 - 2.563
Traspasos y otros 809 (857) 38 (237) (158) (405)
Saldo al 31-12-2014 1.278 3.137 1.561 5.499 (502) 10.973
Adiciones 156 1.067 140 489 (30) 1.822
Bajas (2.349) (732) (146) (26) (1)  (3.254)
Altas de sociedades - 28 160 - - 188
Diferencias de conversion (7) (82) (411) 81 30 (389)
Ajustes a valor razonable 522 (&41) 119 586 - 1.186
Traspasos y otros 1.689 (891) - (1.314) (2) (518)
Saldo al 31-12-2015 1.289 2.486 1.423 5.315 (505) 10.008

Participaciones

El epigrafe “Participaciones” recoge el valor razonable de las participaciones en sociedades sobre las
cuales no se ejerce influencia significativa y para las que no se ha definido un plan de desinversién a corto
plazo (véase Nota 3.i).

A 31 de diciembre de 2015, la participacion de Telefénica en el capital social de China Unicom (Hong
Kong) Limited es del 2,51% y esta valorada en 672 millones de euros (662 millones de euros a 31 de
diciembre de 2014).

Adicionalmente, cabe destacar la participacion del Grupo Telefénica en el capital de Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. (BBVA), por importe de 298 millones de euros (347 millones de euros al 31 de diciembre
de 2014), y que a 31 de diciembre de 2015 representa un 0,69% de participacion en su capital social.

A 31 de diciembre de 2014, la participacion en Telco, S.p.A. era del 66%, con un valor contable de 73
millones de euros, registrada como activo financiero disponible para la venta. El 17 de junio de 2015 se
formaliz6 la escision de Telco, S.p.A. Tras la escision, las acciones ordinarias de Telecom lItalia, S.p.A. que
poseia Telco, S.p.A. (equivalentes al 22,3% del capital social ordinario de la compaiiia) fueron asignadas a
sus accionistas, de forma que Telefdnica, a través de una sociedad de nueva constitucion participada al
100%, Telco TE, S.p.A. (incorporada al perimetro de consolidacion por integracion global), recibi6 acciones
equivalentes al 14,72% del capital social ordinario de Telecom Italia. “Traspasos y otros" del cuadro
anterior incluye principalmente el efecto de la citada escision (véase Nota 9).

En cumplimiento de los compromisos adquiridos de forma simultanea al acuerdo de adquisicion de GVT,
Telefonica procedié a la entrega de 1.110 millones de acciones ordinarias de Telecom ltalia, S.p.A.
(representativas de un 8,2% de las acciones ordinarias de dicha sociedad) a Vivendi, S.A. a cambio de un
4,5% del capital de Telefonica Brasil, S.A. (véase Nota 5).

Por otra parte, Telco TE, S.p.A. firmé un contrato de compraventa con una entidad financiera para la
transmision de 872 millones de acciones ordinarias de Telecom lItalia, S.p.A., representativas de un 6,5%
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de las acciones ordinarias de esta ltima entidad, por un importe de, aproximadamente, 1.025 millones de
euros (véase Nota 21).

Asimismo Telefénica ha contratado mecanismos de cobertura que le permitiran readquirir las acciones de
Telecom Italia, S.p.A. que sean precisas para atender sus obligaciones de canje bajo los bonos
necesariamente canjeables en acciones de Telecom Italia, S.p.A., emitidos por Telefénica, S.A. en julio de
2014, Estos instrumentos se encuentran registrados en el epigrafe de “Instrumentos derivados” del
cuadro de desglose de pasivos financieros de la presente Nota.

El impacto positivo en el Resultado financiero neto de 2015 relacionado con las transacciones con
acciones de Telecom lItalia descritas anteriormente ha ascendido a, aproximadamente, 380 millones de
euros.

En “Traspasos y otros" de 2014 se incluia principalmente la reclasificacion como activos financieros
disponibles para la venta de las participaciones del Grupo en China Unicom (Hong Kong) Limited y Telco,
S.p.A. (véase Nota 9), que hasta entonces se integraban por el método de puesta en equivalencia.

Al cierre del ejercicio se ha analizado el posible deterioro de cada uno de los titulos de la cartera de activos
disponibles para la venta cotizados en bolsas de valores. De los andlisis realizados no se deriva la
necesidad de realizar deterioros significativos.

Créditos a largo plazo y correcciones por deterioro

Cuentas a cobrar comerciales a largo plazo 472 825
Pagos anticipados a largo plazo 371 338
Administraciones publicas deudoras por impuestos

indirectos a largo plazo 104 112
Otros créditos a largo plazo 1.539 1.862
Total 2.486 3.137

El epigrafe “Otros créditos a largo plazo” incluye activos financieros a largo plazo de la compania filial
Seguros de Vida y Pensiones Antares, S.A., fundamentalmente valores de renta fija, por importe de 747 y
816 millones de euros al 31 de diciembre de 2015 y 2014, respectivamente. Estos activos estan
destinados principalmente a cubrir las obligaciones por los planes de prestacion definida de Telefonica de
Espana (ITP y Supervivencia), si bien no pueden ser calificados como “activos del plan” segtn la NIC 19
(véase Nota 15).

Asimismo, el epigrafe “Otros créditos a largo plazo” incluia en 2014 la cuenta a cobrar diferida por la venta
de Telefonica Czech Republic, a.s. (véase Nota 2), por importe de 217 millones de euros (86 millones de
euros a corto plazo), que contemplaba un calendario de pagos hasta enero de 2018. En noviembre de
2015 la Compania ha alcanzado un acuerdo con el comprador, PPF Group N.V.l., para la cancelacién
anticipada del total de las cantidades pendientes.

“Traspasos y otros" en 2015 incluye la reclasificacion a “Activos no corrientes mantenidos para la venta y
grupos enajenables mantenidos para la venta” de los créditos de Telefénica Reino Unido, por importe de
240 millones de euros.

Las correcciones por deterioro de créditos a largo plazo ascendian a 505 y 502 millones de euros a 31 de
diciembre de 2015 y 2014, respectivamente.

Instrumentos financieros derivados de activo

En “Traspasos y otros” de 2015 se incluye principalmente la reclasificacion a corto plazo de los derivados
de Telefénica, S.A., por importe de 1.292 millones de euros.
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b) Activos financieros corrientes

Este epigrafe recoge, fundamentalmente, los siguientes conceptos:

Inversiones en instrumentos financieros a corto plazo para cubrir los compromisos adquiridos por
las sociedades aseguradoras del Grupo por importe de 396 millones de euros al 31 de diciembre
de 2015 (377 millones de euros al 31 de diciembre de 2014), que han sido registradas a valor
razonable.

Instrumentos financieros derivados de activo con vencimiento a corto plazo o no designados
como cobertura de partidas no corrientes del estado de situacion financiera consolidado, por
importe de 2.140 millones de euros (813 millones de euros en el ejercicio 2014).

Depbsitos y fianzas a corto plazo, por importe de 263 millones de euros al 31 de diciembre de
2015 (179 millones de euros al 31 de diciembre de 2014).

Créditos a corto plazo por importe de 153 millones de euros (1.527 millones de euros a 31 de
diciembre de 2014, que incluian principal e intereses del bono de Telco, S.p.A. por importe de
1.307 millones de euros).

El 27 de febrero de 2015 Telco, S.p.A. repagd en su totalidad las cantidades debidas por su deuda
bancaria y por el bono subordinado con los fondos de los préstamos de sus accionistas (2.555
millones de euros, de los cuales 1.687 millones de euros correspondian a Telefonica en
proporcién a su participacion en la compania). Tras la escision de Telco, S.p.A. mencionada
anteriormente, el pasivo derivado del préstamo de accionistas otorgado por Telefonica fue
transferido a Telco TE, S.p.A. En junio de 2015 se procedi6 a la amortizacion total de dicho
préstamo de accionistas.

Inversiones de puntas de liquidez a corto plazo que por sus caracteristicas no hayan sido
clasificadas como “Efectivo y equivalentes de efectivo”.

Los activos financieros corrientes que presentan un alto grado de liquidez y cuyo plazo de liquidacién en
el momento de la contratacion es de tres meses o menos, Yy que a su vez presenten poco riesgo en
cambios en su valor, se han clasificado en el epigrafe “Efectivo y equivalentes de efectivo” en el estado de
situacion financiera consolidado adjunto.
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El desglose de los pasivos financieros a 31 de diciembre de 2015, asi como el calendario de vencimiento
de los mismos, es el siguiente:

Obligaciones y bonos 7.826 6.719 4.091 1965 2.773 20.183 35.731 43.557
Pagarés y Papel Comercial 1.515 - - - 112 188 300 1.815
Total emisiones 9.341 6.719 4.091 1.965 2.885 20.371 36.031 45.372
Préstamos y otras deudas 3.284 1.070 2.121 1.520 1.214 2154 8.079 11.363
Instrumentos derivados (Nota

16) 328 672 331 256 799 949 3.007 3.335
Total 12953 8.461 6.543 3.741 4.898 23.474 47.117 60.070

La estimacion de pagos de intereses futuros a 31 de diciembre de 2015 de estos pasivos financieros es la
siguiente: 2.352 millones de euros en 2016, 2.045 millones de euros en 2017, 1.623 millones de euros en
2018, 1.381 millones de euros en 2019, 1.155 millones de euros en 2020, y 6.650 en ejercicios
posteriores a 2020. En relacién con la financiacion a tipo variable, fundamentalmente se estiman los
intereses futuros empleando la curva forward de las diferentes monedas a 31 de diciembre de 2015.

Estos importes tienen en cuenta el valor razonable de aquellos derivados clasificados como pasivos
financieros (es decir, aquellos con valor razonable negativo) y excluye el valor razonable de aquellos
derivados clasificados como activos financieros corrientes, por importe de 2.140 millones de euros, y no
corrientes, por importe de 5.315 millones de euros (es decir, aquellos con valor razonable positivo).

Segln se indica en la Nota 20, el Grupo ha alcanzado acuerdos de extension de plazos de pago con
determinados proveedores o con la sociedad de factoring donde se habian descontado éstos. El importe
correspondiente pendiente de pago al cierre del ejercicio 2015 se registra en el epigrafe “Préstamos y
otras deudas” (927 millones de euros).

El desglose de estos pasivos financieros por categorias al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

31 de diciembre de 2015

Emisiones - - 360 - 360 - 45012 45372 48.761
Préstamos y

otras deudas - - - - - - 11.363 11363 11.267
Instrumentos

derivados 2.582 - 753 146 3.189 - - 3.335 3.335
Total pasivos

financieros 2.582 - 1.113 146 3.549 - 56.375 60.070 63.363
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31 de diciembre de 2014

Emisiones - - - - - - 44,730 44.730 49.434
Préstamos y

otras deudas - - - - - - 11420 11.420 11.580
Instrumentos

derivados 2.562 - 1.070 105 3.527 - - 3.632 3.632
Total pasivos

financieros 2.562 - 1.070 105 3.527 - 56.150 59.782 64.646

La determinacion del valor razonable de los instrumentos de deuda del Grupo Telefénica, ha requerido
para cada divisa y para cada filial la estimacion de la curva de los diferenciales de crédito a partir de las
cotizaciones de los bonos y derivados del Grupo.

A 31 de diciembre de 2015, cierta financiacion tomada por sociedades del Grupo Telefonica en
Latinoamérica (en Brasil, Chile, Panama y Guatemala) cuyo porcentaje supone aproximadamente el 3%
de la deuda bruta del Grupo Telefdnica, estaba sujeta al cumplimiento de determinados ratios financieros,
no existiendo a esa fecha incumplimientos de estos compromisos. Adicionalmente en el supuesto caso en
el que se produjera un incumplimiento de dichos ratios financieros no se veria afectada la deuda a nivel de
Telefénica, S.A., por la inexistencia de referencias cruzadas (“cross-defaults"). Cierta financiacién tomada
por Colombia Telecomunicaciones, S.A., ESP esta sujeta al cumplimiento de un ratio financiero, que, al
haberse alcanzado, limita el importe de la nueva deuda financiera adicional a cerca de 250 millones de
euros equivalentes, fundamentalmente para propésitos operativos, sin que se haya producido un
incumplimiento.

Parte de la deuda del Grupo Telefénica incorpora ajustes a su coste amortizado a 31 de diciembre de
2015 y 2014 como consecuencia de coberturas de valor razonable de tipo de interés y de tipo de cambio.
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a) Emisiones

El movimiento de las emisiones de obligaciones y bonos y otros valores negociables durante los ejercicios
2015y 2014 es el siguiente:

Saldo al 31-12-2013 42.080 1.279 59 43.418
Emisiones nuevas 4.453 27 - 4.480
Amortizaciones,

conversiones y canjes (5.057) (805) (59) (5.921)
Actualizaciones y otros

movimientos 2.751 2 - 2.753
Saldo al 31-12-2014 44228 502 - 44.730
Emisiones nuevas 1.602 1.308 - 2910
Amortizaciones,

conversiones y canjes (3.805) - - (3.805)
Actualizaciones y otros

movimientos 1.532 5 - 1.537
Saldo al 31-12-2015 43.557 1.815 - 45.372

Obligaciones y bonos

A 31 de diciembre de 2015 el importe nominal de las obligaciones y bonos en circulacion era de 41.252
millones de euros (42.083 millones de euros a cierre del ejercicio 2014). En el Anexo Ill se recogen las
caracteristicas de todas las emisiones de obligaciones y bonos en vigor al cierre del ejercicio, asi como las
principales emisiones realizadas.

Telefénica, S.A. tiene una garantia completa e incondicional sobre las emisiones realizadas por Telefonica
Emisiones, S.A.U., Telefonica Finanzas México, S.A. de C.\V., Telefénica Europe, B.V. y Telefénica
Participaciones, S.A.U., filiales participadas directa o indirectamente al 100% por Telefonica, S.A.

Pagarés de empresa y papel comercial a corto plazo
Los principales programas de pagarés de empresa y papel comercial son los siguientes:

e Telefénica Europe, B.V. mantenia a 31 de diciembre de 2015 un programa de emision de papel
comercial, garantizado por Telefénica, S.A., por un importe de hasta 3.000 millones de euros, del
cual, el importe vivo en circulacién al 31 de diciembre de 2015 era de 1.431 millones de euros
emitiendo a un tipo medio en el ejercicio 2015 del 0,089% (496 millones de euros emitiendo a un
tipo medio en el ejercicio 2014 del 0,36%).

e Telefénica, S.A. mantenia a 31 de diciembre de 2015 un programa de emisiéon de pagarés
seriados de 500 millones de euros, ampliables a 2.000 millones de euros, cuyo saldo vivo a 31 de
diciembre de 2015 asciende a 66 millones de euros (6 millones de euros en 2014).

El 13 de marzo de 2015, Telefénica Germany, GmbH & Co. OHG realizdé una emision de instrumentos de
deuda en el mercado local (schuldscheindarlehen y namensschuldverschreibung) por un importe agregado
de 300 millones de euros a distintos plazos hasta el ano 2032.

Otras deudas en valores negociables a largo plazo

El 31 de octubre de 2012, se lanz6 una oferta de compra de las participaciones preferentes de Telefonica
Finance USA, LLC. Los titulares que aceptaran la oferta recibirian, de forma simultdnea y vinculada,
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acciones ordinarias de Telefonica y suscribirian obligaciones simples de nueva emision. El 29 de
noviembre de 2012, como resultado de esta oferta, se procedi6 a la compra de 1.941.235 participaciones
preferentes (que representaban el 97,06%). El 30 de junio de 2014, se amortizaron totalmente las 58.765
participaciones preferentes que quedaban vivas por su importe nominal unitario de 1.000 euros, no
quedando ninguna participacion preferente viva tras esta amortizacion.

b) Préstamos y otras deudas financieras

El tipo de interés medio de los préstamos y otras deudas vigente al 31 de diciembre de 2015, ha sido de
2,31% (2,88% en 2014). Este porcentaje no incluye el efecto de las coberturas contratadas por el Grupo.

El desglose de las principales operaciones de financiacion recogidas en el epigrafe “Préstamos y otras
deudas financieras” correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014 en valores nominales se detalla en el
Anexo V.

A continuacion se describen las principales operaciones de deuda con entidades de crédito y
cancelaciones realizadas en el ejercicio 2015:

e El 9 de enero de 2015, Telefénica Europe, B.V. amortiz6 anticipadamente el contrato de
financiacion a largo plazo firmado el 28 de agosto de 2012 de 844 millones de ddlares
(equivalente a 714 millones de euros) cuyo vencimiento original era en 2023. Esta financiacion
estaba garantizada por Telefonica, S.A.

e EI30deenerode 2015, Telefonica Finanzas, S.A.U. amortizé en su totalidad el importe dispuesto
bajo los contratos de préstamo con el Banco Europeo de Inversiones (BEI) por 375 y 100 millones
de euros. Estos préstamos estaban garantizados por Telefonica, S.A.

e El 19 de febrero de 2015, Telefonica, S.A. formalizé un crédito sindicado de 2.500 millones de
euros con vencimiento en 2020, si bien de comin acuerdo por las partes podria extenderse hasta
un vencimiento maximo en 2022. A 31 de diciembre de 2015 el saldo vivo de esta financiacion
ascendia a 500 millones de euros. Este contrato tenia efectividad desde el 26 de febrero de 2015
cancelando anticipadamente el crédito sindicado de Telefénica Europe, B.V. firmado el 2 de
marzo de 2012 de dos tramos de 756 millones de euros y 1.469 millones de libras esterlinas cuyo
vencimiento original era en 2017. En la misma fecha Telefénica, S.A. firmé un modificativo al
crédito sindicado de 3.000 millones de euros, formalizado el 18 de febrero de 2014 y vencimiento
en 2019, en el cual se incluyé una opcién de mutuo acuerdo entre las partes de extender el
vencimiento hasta 2021. A 31 de diciembre de 2015 el saldo vivo de esta financiacién ascendia a
700 millones de euros.

e El 2 de marzo de 2015, Telefénica Brasil, S.A. amortizd en su totalidad el importe dispuesto bajo
el contrato de préstamo con el Banco Europeo de Inversiones (BEI) firmado el 31 de octubre de
2007 por 265 millones de délares (equivalente a 236 millones de euros).

e El 15 de abril de 2015, Telefénica Europe, B.V. amortizd anticipadamente el contrato de
financiacion a largo plazo firmado el 5 de enero de 2012 de 375 millones de délares (equivalente
a 354 millones de euros) cuyo vencimiento original era en 2022. Esta financiacién estaba
garantizada por Telefénica, S.A.

e El 25 de junio de 2015, Telefonica, S.A. firmd un modificativo al préstamo bilateral de 2.000
millones de euros formalizado el 26 de junio de 2014 modificando la fecha de vencimiento al 26
de junio de 2018 e incluyendo un calendario de amortizacion. El 1 de julio de 2015 se
amortizaron anticipadamente 500 millones de euros y cuyo vencimiento original estaba previsto
para 2017.
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e EI30dejunio de 2015, Telefénica, S.A. formaliz6 un contrato de financiacion a largo plazo por un
importe agregado de 200 millones de euros y vencimiento en 2020. A 31 de diciembre de 2015 el
saldo vivo de esta financiacion ascendia a 200 millones de euros.

e El12deoctubre de 2015, Telefénica del Per(, S.A.A. formaliz6 un contrato de financiacion a largo
plazo por un importe agregado de 1.050 millones de soles peruanos (equivalente a 283 millones
de euros) y vencimiento en 2020. A 31 de diciembre de 2015 no habia importes dispuestos bajo
esta financiacion.

e El17de noviembre de 2015, Telefénica, S.A. formaliz6 un crédito sindicado de 3.000 millones de
euros con vencimiento en 2018. A 31 de diciembre de 2015 no habia importes dispuestos bajo
este crédito.

e El 11 de diciembre de 2015, Telefénica, S.A. formalizé un contrato de financiacion a largo plazo
por un importe agregado de 750 millones de délares (equivalente a 689 millones de euros), a tipo
fijo, con la garantia de Swedish Export Credits Guarantee Board (EKN) y vencimiento en 2026. A
31 de diciembre de 2015 no habia importes dispuestos bajo esta financiacion.

e El 11 de diciembre de 2015, Telefénica, S.A. formalizd un contrato de financiacion a largo plazo
por un importe agregado de 500 millones de euros, a tipo fijo, con la garantia de Finnish Export
Credits Guarantee Board (Finnvera) y vencimiento en 2026. A 31 de diciembre de 2015 no habia
importes dispuestos bajo esta financiacion.

e Durante 2015 Telefénica, S.A amortiz6 anticipadamente 328 millones de euros del préstamo
sindicado (tramo A3) firmado el 28 de julio de 2010 y cuyo vencimiento estaba previsto para el
28 de julio de 2016. A 31 de diciembre de 2015 no habia importes dispuestos bajo este
préstamo.

e Durante 2015 Telefénica, S.A amortizd en su totalidad el importe dispuesto bajo el préstamo
sindicado firmado el 21 de abril de 2006 (que ascendia a 700 millones de euros). De los cuales,
350 millones de euros estaban previstos para 2017.

e Durante 2015 Telefonica, S.A. dispuso 198 millones de délares (equivalente a 182 millones de
euros) y amortizé 105 millones de dolares (equivalente a 96 millones de euros) del contrato de
financiacion a largo plazo firmado el 22 de febrero de 2013 por un importe de 1.001 millones de
délares y vencimiento en 2023. A 31 de diciembre de 2015 el saldo vivo de esta financiacion
ascendia a 786 millones de délares (equivalente a 722 millones de euros).

e Durante 2015 Telefénica, S.A. dispuso 353 millones de délares (equivalente a 324 millones de
euros) y amortizé 59 millones de ddlares (equivalente a 54 millones de euros) del contrato de
financiacion a largo plazo firmado el 1 de agosto de 2013 por un importe de 734 millones de
délares y vencimiento en 2023. A 31 de diciembre de 2015 el saldo vivo de esta financiacion
ascendia a 487 millones de délares (equivalente a 447 millones de euros).

e Durante 2015 GVT, S.A. amortizé en su totalidad el importe dispuesto bajo el crédito sindicado
de 790 millones de euros firmado el 12 de marzo de 2015.

Al 31 de diciembre de 2015 el Grupo Telefénica presentaba disponibilidades de financiaciéon de diversa
indole por un importe aproximado de 13.684 millones de euros (de los cuales 12.497 millones de euros
tienen un vencimiento superior a doce meses) (11.545 millones de euros al 31 de diciembre de 2014).
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El detalle de “Préstamos y otras deudas” por divisa al 31 de diciembre de 2015 y 2014, asi como su

contravalor en euros, es el siguiente:

Euros 5.798
Délares estadounidenses 2.596
Reales brasilefos 5.218
Pesos colombianos 5.131.558

Libras esterlinas -
Otras divisas
Total Grupo

5.077
3.683
3.010
5.592.388
140

5.798
2.384
1.228
1.497

456
11.363

5.077
3.033
933
1.925
180
272
11.420
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Nota 14. Acreedores y otras cuentas a pagar

El desglose del epigrafe “Acreedores y otras cuentas a pagar” es el siguiente:

Deudas por compras o prestacion de servicios - 7.187 - 8.770
Otras deudas 1.462 5.648 1.507 6.016
Ingresos diferidos 919 1.106 877 1.441
Deudas con empresas asociadas y negocios

conjuntos (Nota 9) - 294 - 724
Total 2.381 14.235 2.384 16.951

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

El apartado correspondiente a “Ingresos diferidos” recoge principalmente los cobros anticipados
derivados de los contratos de prepago, los ingresos diferidos asociados a los terminales transferidos a
distribuidores, los correspondientes a cesiones de derechos de uso de red, el importe de las cuotas de
activacion pendientes de imputar a resultados, asi como los ingresos diferidos por programas de
fidelizacion de clientes.

En el apartado correspondiente a “Otras deudas” no corrientes a 31 de diciembre de 2015 se recoge la
parte pendiente de pago a largo plazo de la adquisicion en 2010 de la licencias de uso de espectro en
México, por importe de 710 millones de euros equivalentes (849 millones de euros a 31 de diciembre de
2014), asi como la parte pendiente de pago a largo plazo por la limpieza del espectro radioeléctrico
adquirido en 2014 por Telefénica Brasil, que asciende a 117 millones de euros equivalentes (237 millones
de euros equivalentes a 31 de diciembre de 2014, véase Anexo VII) y la parte pendiente de pago a largo
plazo por la adquisicion en 2015 de la licencia de uso de espectro en Alemania por importe de 109
millones de euros.

La composicion del saldo de “Otras deudas” corrientes al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente:

Dividendos pendientes de pago a minoritarios 229 231
Proveedores de inmovilizado a corto plazo 3.207 3.890
Deudas a corto plazo por adquisicion de espectro 394 272
Remuneraciones pendientes de pago 747 821
Anticipos recibidos por pedidos 216 216
Otras deudas no comerciales de caracter no financiero 855 586
Total 5.648 6.016

(*) Datos reexpresados (véase Nota 5).

“Otras deudas no comerciales de caracter no financiero” a 31 de diciembre de 2015 incluye el
compromiso irrevocable por parte de Telef6nica, S.A. de aportar a Fundacion Telefonica, en concepto de
donacion, la cantidad total de 325 millones de euros para dotarla de los fondos que pudiera precisar para
acometer los programas y actuaciones que actualmente realiza, o pudiera iniciar, en el corto y medio
plazo, relacionados con sus fines fundacionales (Véase Nota 18).
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De acuerdo con lo establecido en la citada Ley, se detalla la siguiente informacion correspondiente a las
compaiiias del Grupo Telefdnica que operan en Espafa:

Periodo medio de pago a proveedores 49
Ratio de las operaciones pagadas 50
Ratio de las operaciones pendientes de pago 36
Total pagos realizados 6.397
Total pagos pendientes 710

Las compaiias espanolas del Grupo Telefénica adaptaron sus procesos internos y su politica de plazos de
pago a lo dispuesto en la Ley 15/2010 (modificada por la Ley 31/2014) y en el Real Decreto-ley 4/2013,
que modifican la Ley 3/2004 por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales. En este sentido, las condiciones de contratacion a proveedores comerciales en
el ejercicio 2015 han incluido periodos de pago iguales o inferiores a los 60 dias, de acuerdo con los plazos
pactados entre las partes.

Por motivos de eficiencia y en linea con los usos habituales del comercio, las diversas companias del
Grupo Telefénica en Espafia tienen establecido un calendario de pago a proveedores en virtud del cual la
mayor parte de los pagos se realizan en dias fijos de cada mes. Las facturas cuyo vencimiento se produce
entre dos dias de pago, son satisfechas el siguiente dia de pago fijado en calendario.

Los pagos a proveedores espanoles que durante el ejercicio 2015 han excedido el plazo legal establecido,
son derivados de circunstancias o incidencias ajenas a la politica de pagos establecida, entre las que se
encuentran principalmente el retraso en la emision de facturas (obligacion legal del proveedor), el cierre
de los acuerdos con los proveedores en la entrega de los bienes o prestacion del servicio, o procesos
puntuales de tramitacion.
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Nota 15. Provisiones

Los importes de las provisiones en los ejercicios 2015 y 2014 han sido los siguientes:

Prestaciones a empleados 1.007 5.366 6.373 1.021 3.426 L.447
Planes de terminacion 707 1.876 2.583 956 2.430 3.386
Planes post-empleo de

prestacion definida - 684 684 - 872 872
Otras prestaciones 300 2.806 3.106 65 124 189
Otras provisiones 964 3.372 4.336 574 3.254 3.828
Total 1.971 8.738 10.709 1.595 6.680 8.275

En 2015 el Grupo ha dotado provisiones por importe de 3.212 millones de euros (652 millones de euros
en 2014) con el fin de incrementar la eficiencia a futuro y que suponen un paso mas en las iniciativas de
transformacion y simplificacion que Telefonica esta llevando a cabo. De este importe, 2.896 millones de
euros corresponden al valor actual de los flujos de pagos estimados del Plan de Suspension Individual de
Telefonica Espana que se explica a continuacion.

Telefénica de Espaia, S.A.U., Telefénica Méviles Espana, S.A.U. y Telefénica Soluciones de Informatica y
Comunicaciones de Espafa, S.A.U. han suscrito el | Convenio Colectivo de Empresas Vinculadas (CEV),
respaldado completamente por los sindicatos mayoritarios. Dicho convenio contempla, entre otros
aspectos, un Plan de medidas para la suspension individual de la relacion laboral para los afos 2016 y
2017, bajo los principios de voluntariedad, universalidad, no discriminacion y responsabilidad social. Tras
la firma del convenio, la Compania ha abierto el plazo de inscripcion para adherirse al Plan.

El Plan esta basado en el mutuo acuerdo de empresa y trabajador, e implica la posibilidad de suspender
voluntariamente la relacion laboral durante un periodo inicial de 3 afos, prorrogable por periodos
consecutivos de 3 afos hasta la edad de jubilacién. Cuando el empleado cumpla los requisitos de edad y
antigliedad en la empresa, podra suscribir el Programa de Suspension Individual (PSI) en los periodos
abiertos a tal efecto durante los ejercicios 2016 y 2017.

El valor actual de los flujos de pagos estimados para atender los compromisos que se derivan del
programa (aplicando determinadas hipétesis acerca del nimero de adhesiones estimadas y de la tasa de
reincorporaciones futuras) asciende a 2.896 millones de euros, de los que 192 millones de euros han sido
clasificados en el corto plazo. Para el calculo del valor actual se han aplicado criterios actuariales (tablas
PERM/F-2000C combinadas con la tabla de invalidez publicada en la orden ministerial de 1977) y
actualizados utilizando una curva cup6n cero continua. La provision correspondiente esta registrada en el
epigrafe “Otras prestaciones” de la tabla anterior, con contrapartida en la cuenta de resultados
consolidada en el epigrafe de “Gastos de personal”.

La tasa de actualizacion utilizada para descontar estas provisiones al 31 de diciembre de 2015 ha sido del
1,20%, siendo el plazo medio del Plan de 6 anos.
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El movimiento de las provisiones por planes de terminacion durante los ejercicios 2015 y 2014 ha sido el
siguiente:

Provision planes de terminacién 31-12-2013 3.465
Altas 525
Bajas/aplicaciones (733)
Traspasos (14)
Altas de sociedades 12
Diferencias de conversion y actualizacion financiera 131
Provisién planes de terminacién 31-12-2014 3.386
Altas 217
Bajas/aplicaciones (1.031)
Traspasos (14)
Diferencias de conversion y actualizacion financiera 25
Provision planes de terminacién 31-12-2015 2.583

Telefénica Espana

En relacion con el expediente de regulacion de empleo 2003-2007 de Telefénica de Espana, finalizado con
la adhesion de 13.870 empleados, las provisiones existentes a 31 de diciembre de 2015 y 2014 ascienden
a 268 y 454 millones de euros, respectivamente. La provision clasificada a corto plazo a 31 de diciembre
de 2015 asciende a 119 millones de euros.

En relacion con el expediente de regulacion de empleo 2011-2013 de Telefénica de Espania, finalizado con
la adhesion de 6.830 empleados, las provisiones existentes a 31 de diciembre de 2015 y 2014 ascienden
a 1.700 y 2.097 millones de euros, respectivamente. La provisién clasificada a corto plazo a 31 de
diciembre de 2015 asciende a 377 millones de euros.

Para calcular los importes a provisionar al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, las sociedades que
mantienen estos compromisos emplearon las hipétesis actuariales acordes a la legislacion vigente,
destacando la utilizacion de tablas de mortalidad PERM/F-2000 C y tipo de interés de mercado de alta
calidad crediticia.

La tasa de actualizacion utilizada para descontar estas provisiones al 31 de diciembre de 2015 ha sido del
0,80%, siendo el plazo medio de dichos planes de 3,1 anos.

Telefénica Alemania

En el contexto de transformacion de Telefonica Deutschland tras la adquisicion de E-Plus (véase Nota 5)
con el objetivo de incrementar la rentabilidad a través de la obtencion de sinergias operativas, se dot6 en
2014 una provision por restructuracion de plantilla por importe de 321 millones de euros (4 millones de
euros adicionales en 2015). El importe de la provision a 31 de diciembre de 2015 asciende a 174 millones
de euros.

Telefénica, S.A.

Las altas de 2015 recogen una provision de 120 millones de euros por el programa voluntario de
desvinculaciones dirigido a los empleados de Telefénica, S.A., que finaliza en 2017.
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El Grupo mantiene diversos planes de prestacion definida en los paises en los que opera. A continuacion
se recogen las principales magnitudes de dichos planes:

31/12/2015

Obligacion

Activo

Provision neta
antes de limitacion
de activos
Limitacion de
activos

Provision neta
Activos netos

31/12/2014

Obligacion

Activo

Provision neta
antes de limitacion
de activos
Limitacion de
activos

Provision neta
Activos netos

552

552

552

593

593

593

1.529
(1.567)

(38)

47

198
(122)

76

76

449
(637)

(188)

206

201
(112)

89

89

20
2

624
(838)
(214)

350
141

31

31

31

37

37

37

15 1.245
(10) (769)
5 476

- 206

5 684

- 2

11 2.995
(11) (2.528)
- 467

3 353

3 872

- 52
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El movimiento del valor presente de las obligaciones durante los ejercicios 2015 y 2014 es el siguiente:

Valor presente de la

obligacion a31/12/2013 567 1.251 93 585 93 9 2.598
Diferencias de conversion - 95 - (1) (68) 1 27
Coste de los servicios

corrientes 3 - 4 1 11 - 19
Coste por intereses 15 58 L 63 2 - 142
Pérdidas y ganancias

actuariales 59 147 L7 26 4 1 284
Beneficios pagados (51) (22) (2) (50) (5) - (130)
Altas de sociedades - - 55 - - - 55
Valor presente de la

obligacion a 31/12/2014 593 1.529 201 624 37 11 2.995
Diferencias de conversion - 108 - (146) (15) 1 (52)
Coste de los servicios

corrientes 8 - 7 2 6 - 23
Coste por intereses 8 - 4 61 3 1 77
Pérdidas y ganancias

actuariales (8) - (12) (4b) 4 2 (58)
Beneficios pagados (49) - (2) (48) (&) - (103)
Traspasos - (1.637) - - - - (1.637)
Valor presente de la

obligacion a 31/12/2015 552 - 198 449 31 15 1.245

Asimismo, el movimiento del valor de mercado de los activos asociados a dichos planes durante los
ejercicios 2015 y 2014 es el siguiente:

Valor de mercado de los activos a

31/12/2013 1.236 91 804 6 2.137
Diferencias de conversion 95 - - 2 97
Rendimiento esperado de los activos 59 4 88 1 152
Pérdidas y ganancias actuariales 118 (1) (6) 1 112
Contribuciones de la empresa 81 9 - 1 91
Beneficios pagados (22) (2) (48) - (72)
Altas de sociedades - 11 - - 11
Valor de mercado de los activos a

31/12/2014 1.567 112 838 11 2.528
Diferencias de conversion 111 - (202) (2) (93)
Rendimiento esperado de los activos - 3 86 1 90
Pérdidas y ganancias actuariales - (1) (42) - (43)
Contribuciones de la empresa - 9 1 - 10
Beneficios pagados - (1) (&45) - (46)
Altas de sociedades - - 1 - 1
Traspasos (1.678) - - - (1.678)
Valor de mercado de los activos a

31/12/2015 - 122 637 10 769
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El importe en “Altas de sociedades" de 2014 corresponde al plan post-empleo de prestacion definida de
empleados de E-Plus (véase Nota 5).

A continuacion se describen los principales planes de prestacion definida del Grupo:
a) ITP (Espaiia)

Acuerdo adoptado con aquellos trabajadores de Telefonica de Espana que al 30 de junio de 1992
ostentaban la condicion de jubilados por el que se les reconocia un complemento equivalente a la
diferencia entre la pension publica acreditada ante la Seguridad Social y la que les correspondia
por la ITP (Institucion Telefonica de Prevision). Los complementos, una vez cuantificados, tienen
el caracter de fijos, vitalicios y no revalorizables, siendo reversibles en un 60% al conyuge
superviviente que tuviera tal condicion al 30 de junio de 1992 y a los hijos menores de edad.

El importe provisionado por este concepto asciende a 291 millones de euros al 31 de diciembre
de 2015 (326 millones de euros al 31 de diciembre de 2014).

b) Supervivencia (Espana)

Aquellos empleados en activo de Telefonica de Espana que no aceptaron integrarse en el plan de
pensiones de contribucién definida siguen manteniendo el derecho a percibir una prestacion de
supervivencia al cumplir 65 afos.

La provision por este concepto a 31 de diciembre de 2015 asciende a 261 millones de euros (267
millones de euros al 31 de diciembre de 2014).

Como se detalla en la Nota 13, el Grupo dispone de activos financieros a largo plazo destinados a cubrir
las obligaciones de ambos planes de prestacion definida.

La tasa de actualizacion utilizada para descontar estas provisiones al 31 de diciembre de 2015 ha sido del
1,5%, siendo el plazo medio de dichos planes de 8 afios.

Las principales hipdtesis actuariales que se han utilizado en la valoracién de estos planes son las
siguientes:

Tasa de descuento 0,246%-2,154% 0,494%-2,011% 0,246%-2,154% 0,494%-2,011%
Tasa esperada de incremento

salarial 0% -0,5% 0% -0,5% - -

PERM/F-2000C PERM/F-2000C 90% PERM 90% PERM

Combinadas con Combinadas con 2000C/98% 2000C/98%

Tabla de mortalidad oM77 oM77 PERF 2000 C PERF 2000 C

A continuacion se muestra la sensibilidad de la valoracién de los compromisos por planes de terminacion,
planes post-empleo y el Plan de Suspension Individual de las compafniias del Grupo Telefénica en Espania,
ante cambios en la tasa de descuento:

-272 -226 271 229

En los plazos inferiores a diez afos se consideran variaciones inferiores a -100 pbs para evitar tipos muy negativos (<-20pbs).

Si la tasa de descuento se incrementase en 100 pbs, la valoracion de los pasivos por los compromisos se
reduciria en 271 millones de euros, con un impacto positivo en resultados de 229 millones de euros antes
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de efecto fiscal. Si al contrario la tasa de descuento se redujera en 100 pbs, la valoracion de los pasivos se
incrementaria en 272 millones de euros, con un impacto negativo en resultados de 226 millones de euros
antes de efecto fiscal.

El Grupo Telefénica gestiona activamente esta posicion y actualmente tiene contratada una cartera de
derivados que reduce significativamente los impactos ante variaciones en la tasa de descuento (véase
Nota 16).

Plan de pensiones de Telefénica Reino Unido

Los activos y pasivos de Telefonica Reino Unido han sido clasificados como mantenidos para la venta en
el estado de situacion financiera consolidado a 31 de diciembre de 2015 (véase Nota 23).

El plan de pensiones de Telefonica Reino Unido proporciona prestaciones de jubilacion a los empleados de
las distintas companias del Grupo Telefénica en Reino Unido que provienen del Grupo O2. El Plan consta
de secciones de contribucion definida y secciones de prestacion definida. Las secciones de prestacion
definida se cerraron a futuros devengos con efecto de 28 de febrero de 2013. Las companias contindGan
ofreciendo prestaciones de jubilacion a través de las secciones de contribucién definida del Plan.

Las principales magnitudes de los planes de prestacion definida de Telefénica Reino unido se muestran a
continuacion:

Obligacion 1.613 1.529
Activo (1.753) (1.567)
Provision neta antes de limitacion de activos (140) (38)
Limitacion de activos - -
Provision neta 5 9
Activos netos 145 L7

El nimero de beneficiarios de este plan a 31 de diciembre de 2015 y 2014 era de 4.548 y 4.563,
respectivamente. A 31 de diciembre de 2015 la duracién media estimada del Plan es de 23 afos.

Las principales hipotesis actuariales utilizadas para la valoracion del Plan son las siguientes:

Tasa nominal de incremento en pagos de

pensiones 3,15% 3,05%
Tasa de descuento 3,80% 3,70%
Inflacion esperada 3,35% 3,20%

95% S2NA, 95% S2NA,
Tabla de mortalidad CMI 2015 1% CMI 2014 1%

El valor de mercado de los activos del Plan es el siguiente:

Acciones 350 328
Bonos 1.293 1.205
Equivalentes de efectivo 108 34
Total 1.751 1.567
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A 31 de diciembre de 2015, cambios razonablemente posibles en las siguientes hipdtesis actuariales,
manteniendo el resto de hip6tesis constantes, afectaria a la obligacion por el plan como se muestra a
continuacion:

Tasa de descuento (disminucion de 0,25%) 94
Inflacion esperada (aumento de 0,25%) 83
Esperanza de vida (incremento de 1 afo) 40

Planes de pensiones de Telefénica Brasil

Telefdnica Brasil patrocina los siguientes planes de beneficios post-empleo:

PBS Assistidos (PBS-A) Fundacdo  Telef6nica Brasil, solidariamente con el

Sistel de resto de companias resultantes de la

Plano de Assisténcia Médica ao Aposentadoy  Seguridade privatizacion de Telebras

Programa de Coberturas Especiais (PAMA/PCE) Social (Telecomunicagdes Brasileiras, S.A.)
Telefonica

Assistencia médica— Lei 9.656/98 Brasil Telefonica Brasil
Telefonica

CTB Brasil Telefonica Brasil

Planes PBS Visdo Prev Telefonica Brasil

Planes PREV Visdo Prev Telefonica Brasil

Planes VISAO Visao Prev Telefénica Brasil y Telefonica Data

Las principales hipotesis actuariales que se han utilizado en la valoracion de estos planes son las
siguientes:

12,53% - 11,17% -
Tasa de descuento 13,63% 11,31%
Tasa nominal de incremento salarial 6,69% 6,69%
Inflacion esperada 4,00% 5,00%
Coste del seguro de salud 8,15% -9,18% 8,15%
Tabla de mortalidad AT 2000 M/F AT 2000 M/F

El 30 de septiembre de 2015 el Conselho Deliberativo da Sistel aprobd, en cumplimiento de sentencia
judicial, la constitucion de un fondo (Fundo de Compensacéo e Solvéncia), formado por los recursos de la
reserva especial del plan PBS-A, para suplir el déficit existente en otro de los planes gestionados por el
organismo y patrocinados por Telef6nica Brasil, denominado PAMA. La sentencia judicial obliga a que las
empresas patrocinadoras, entre ellas Telef6nica Brasil, mantengan la cobertura original del plan PAMA y
solventen los déficits que puedan generarse. Este trasvase de reservas ha supuesto una reduccion
efectiva de contribuciones futuras, lo que ha generado un impacto positivo en “Otro resultado global” del
ejercicio 2015 por importe de 430 millones de reales brasilefos (101 millones de euros,
aproximadamente), 284 millones de reales neto de efecto impositivo (67 millones de euros,
aproximadamente).
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Las valoraciones utilizadas para determinar los valores de las obligaciones y de los activos de los planes,
en su caso, se realizaron a 31 de diciembre de 2015 por actuarios externos e internos, segin el plan. En
todos los casos se utilizd el método de la unidad de crédito proyectada.

La sensibilidad a variaciones en la tasa de descuento de los planes de Telefénica Brasil se muestra en la
siguiente tabla:

Planes de prestacion

social 354 341 368
Planes de salud 95 90 100
Total obligacion 449 431 468

El movimiento de las provisiones agrupadas bajo esta clasificacion durante los ejercicios 2015 y 2014 es
el siguiente:

Otras provisiones al 31 de diciembre de 2013 3.086
Altas y actualizacion financiera 1.149
Bajas/aplicaciones (853)
Altas de sociedades 197
Traspasos 366
Diferencias de conversion y otros (117)
Otras provisiones al 31 de diciembre de 2014 3.828
Altas y actualizacién financiera 1.799
Bajas/aplicaciones (873)
Altas de sociedades 220
Traspasos (60)
Diferencias de conversion y otros (578)
Otras provisiones al 31 de diciembre de 2015 4.336

A 31 de diciembre de 2015 se han traspasado “Otras provisiones” de Telefénica Reino Unido al epigrafe
“Pasivos asociados con activos no corrientes y grupos enajenables mantenidos para la venta” (véase
Nota 23) por importe de 125 millones de euros, de los que 111 millones de euros corresponden a
provisiones por desmantelamiento de activos.

Dentro de “Otras provisiones” se recogen las provisiones por desmantelamiento de activos registradas
por las companias del Grupo por importe de 695 millones de euros (883 millones de euros al cierre del
ejercicio 2014), de los que 394 millones de euros corresponden a Telefonica Alemania (501 millones a 31
de diciembre de 2014).

Adicionalmente al plan de restructuracion de plantilla de Telefonica Deutschland descrito anteriormente,
esta compania ha dotado en 2015 y 2014 provisiones por importe de 69 y 87 millones de euros,
respectivamente, para cubrir principalmente los costes de cancelacion de determinados contratos con
motivo de la integracion con E-Plus (véase Nota 5).
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A 31 de diciembre de 2015 Telefonica Brasil mantiene provisiones por importe equivalente a 1.49%4
millones de euros en cobertura de riesgos segln el siguiente detalle:

e Provisiones por disputas relativas a tributos federales, estatales y municipales, por un importe
aproximado de 817 millones de euros (813 millones de euros a 31 de diciembre de 2014).

e Provisiones por contingencias de caracter laboral por un importe aproximado de 284 millones de
euros (315 millones de euros a 31 de diciembre de 2014), que incluyen principalmente
demandas efectuadas por ex-empleados y empleados externalizados.

e Demandas civiles promovidas por consumidores particulares y asociaciones en representacion
de consumidores en relacion con la prestacion de servicios, asi como con otros procesos variados
relacionados con la actividad normal del negocio. Igualmente estan en curso ciertos procesos
administrativos por discusiones sobre incumplimiento de obligaciones regulatorias sectoriales. El
importe provisionado por estos conceptos asciende a un importe aproximado de 393 millones de
euros (373 millones de euros a 31 de diciembre de 2014).

El Grupo ha dotado en el ejercicio 2015 una provision por importe de 1.521 millones de soles peruanos
(431 millones de euros, aproximadamente) en relacién con las reclamaciones fiscales en Telef6nica del
Per( (véase Nota 17).

Asimismo, se ha dotado una provision por importe de 377 millones de euros correspondiente al fondo de
comercio amortizado fiscalmente por la compra de las sociedades del Grupo 02 sujetas al acuerdo de
transmision (véase Nota 17). La provision en relacion con el fondo de comercio de Vivo amortizado
fiscalmente, que a 31 de diciembre de 2014 estaba registrada como pasivo por impuestos diferidos,
asciende a 75 millones de euros a 31 de diciembre de 2015.

Respecto a la Decision de la Comisién Europea de 4 de julio de 2007 sobre la politica de precios de
Telefonica de Espaia en banda ancha, el 10 de julio de 2014 el Tribunal de Justicia de la Union Europea
desestimé el recurso de casacion de Telefénica, S.A. y Telefénica de Espafia, manteniendo la multa
impuesta y poniendo fin al recurso (véase Nota 21). Como consecuencia, el Grupo procedid al pago de
152 millones de euros de multa y 58 millones de euros de intereses. La provision por este concepto a 31
de diciembre de 2013 ascendia a 205 millones de euros.

Dadas las caracteristicas de los riesgos que cubren estas provisiones, no es posible determinar un
calendario razonable de fechas de pago si, en su caso, las hubiese.
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Nota 16. Instrumentos financieros derivados y politica de gestion
de riesgos

El Grupo Telefénica esta expuesto a diversos riesgos de mercado financiero, como consecuencia de (i) sus
negocios ordinarios, (ii) la deuda tomada para financiar sus negocios, (iii) participaciones en empresas, y
(iv) otros instrumentos financieros relacionados con los puntos precedentes.

Los principales riesgos de mercado que afectan a las sociedades del Grupo son:
Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio surge principalmente por: (i) la presencia internacional de Telefénica, con
inversiones y negocios en paises con monedas distintas del euro (fundamentalmente en Latinoamérica,
pero también en el Reino Unido), y (ii) por la deuda en divisas distintas de las de los paises donde se
realizan los negocios, o donde radican las sociedades que han tomado la deuda.

Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés surge principalmente por las variaciones en las tasas de interés que afectan a:
(i) los costes financieros de la deuda a tipo variable (o con vencimiento a corto plazo, y previsible
renovacién), como consecuencia de la fluctuacion de los tipos de interés, y (ii) del valor de los pasivos a
largo plazo con tipos de interés fijo.

Riesgo de precio de acciones

El riesgo de precio de acciones se debe, fundamentalmente, a la variacion de valor de las participaciones
accionariales (que pueden ser objeto de compra, venta o que puede estar sujeto de alguna manera a
algan tipo de transaccion), al cambio de los productos derivados asociados a esas inversiones, a cambios
en el valor de las acciones propias en cartera y a los derivados sobre acciones.

Otros riesgos

Adicionalmente el Grupo Telefénica se enfrenta al riesgo de liquidez, que surge por la posibilidad de
desajuste entre las necesidades de fondos (por gastos operativos y financieros, inversiones, vencimientos
de deudas y dividendos comprometidos) y las fuentes de los mismos (ingresos, desinversiones,
compromisos de financiacion por entidades financieras y operaciones en mercados de capitales). El coste
de la obtencion de fondos puede asimismo verse afectado por variaciones en los margenes crediticios
(sobre los tipos de referencia) requeridos por los prestamistas.

Asimismo, el Grupo Telefénica esta expuesto al “riesgo pais” (relacionado con los riesgos de mercado y de
liquidez). Este consiste en la posibilidad de pérdida de valor de los activos o de disminucién de los flujos
generados o enviados a la matriz, como consecuencia de inestabilidad politica, econémica y social en los
paises donde opera el Grupo Telefbnica, especialmente en Latinoamérica.

Gestion de riesgos

El Grupo Telefonica gestiona activamente los riesgos mencionados mediante el uso de instrumentos
financieros derivados (fundamentalmente, sobre tipo de cambio, tipos de interés y acciones) e
incurriendo en deuda en monedas locales, cuando resulta conveniente, con la finalidad de reducir las
oscilaciones de los flujos de caja, de la cuenta de resultados, y en menor medida, parcialmente de las
inversiones. De esta forma se pretende proteger la solvencia del Grupo Telefénica y facilitar la
planificacién financiera y el aprovechamiento de oportunidades de inversion.
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El Grupo Telefénica gestiona el riesgo de tipo de cambio y el de tipo de interés en términos de deuda neta,
basandose en sus calculos. El Grupo Telefonica entiende que estos parametros son mas apropiados para
entender la posicion de deuda. La deuda neta y la deuda financiera neta tienen en cuenta el impacto del
balance de efectivo y equivalentes de efectivo, incluyendo las posiciones en instrumentos financieros
derivados con un valor positivo relacionados con los pasivos. Ni la deuda neta ni la deuda financiera neta
calculada por el Grupo Telefénica deberia ser considerada como una alternativa a la deuda financiera
bruta (suma de la deuda financiera a corto y a largo plazo) como una medida de apalancamiento.

Para mayor detalle sobre la reconciliacion entre la deuda neta y la deuda financiera neta con la deuda
bruta, véase la Nota 2.

Riesgo de tipo de cambio

El objetivo fundamental de la politica de gestion del riesgo de cambio es que, en el caso de depreciacion
en las divisas frente al euro, cualquier pérdida potencial en el valor de los flujos de caja generados por los
negocios en esas divisas (causadas por depreciaciones del tipo de cambio frente al euro) se compense (al
menos parcialmente) con los ahorros por menor valor en euros de la deuda en divisas. Este objetivo
también se refleja en la disminucién de la sensibilidad del ratio de deuda financiera sobre OIBDA frente a
variaciones del tipo de cambio, para proteccion de la solvencia del Grupo. El grado de cobertura es variable
para cada tipologia de inversion. La venta o compra de negocios en divisas distintas del euro puede llevar
a la contratacién de coberturas adicionales sobre los precios estimados o sobre los flujos u OIBDA
previstos.

A 31 de diciembre de 2015, la deuda neta en divisas latinoamericanas era equivalente a,
aproximadamente, 6.778 millones de euros. No obstante, la composicion de esta deuda neta en las
distintas monedas latinoamericanas no es proporcional a los flujos generados en cada moneda. La
efectividad futura de la mencionada estrategia de cara a la proteccion de riesgos cambiarios dependera
de dénde se produzcan las eventuales depreciaciones en relacion con el euro.

En ocasiones se recurre al endeudamiento en ddlares, para cubrir el componente euro-délar intermedio
en la relacién euro-divisas latinoamericanas, tanto en Espafa (asociado a la inversion mientras se
considere que la cobertura es efectiva) como en los propios paises con mercados de financiacién o de
coberturas en divisa local inadecuado o inexistente. A 31 de diciembre de 2015, la deuda neta en dblares
de Telef6nica ascendia al equivalente de 1.302 millones de euros.

La deuda denominada en libras, a 31 de diciembre de 2015, asciende a 6.988 millones de euros
equivalentes, con un significativo incremento a lo largo del afio en el contexto del acuerdo para la venta
de las operaciones de Telefonica en el Reino Unido.

Asimismo, Telefonica gestiona el riesgo de cambio buscando reducir significativamente los impactos
negativos sobre cualquier exposicion al riesgo de cambio con influencia en las diferencias de cambio del
Grupo sin perjuicio de que se mantengan posiciones abiertas. Estas posiciones surgen por tres tipos de
motivos: (i) por la estrechez de algunos de los mercados de derivados o por la dificultad de obtener
financiacion en divisa local, lo que no permite una cobertura a bajo coste (como sucede en Argentina y
Venezuela); (i) por financiacion mediante préstamos intragrupo, con un tratamiento contable del riesgo
de divisa distinto a la financiacion mediante aportaciones de capital; (i) por decisiones propias, para
evitar altos costes de cobertura no justificados por expectativas o altos riesgos de depreciacion.

En 2015 se obtuvieron resultados negativos por la gestion del tipo de cambio por un total de 620 millones
de euros (sin considerar el efecto de la correccion monetaria), principalmente por la fluctuacién del tipo
de cambio del bolivar venezolano desde 49,988 a 199 bolivares fuertes por délar y en menor medida por
la dificultad de cubrir las posiciones comerciales en délares estadounidenses en Argentina, frente a los
293 millones de euros en resultados negativos registrados en 2014.
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Para ilustrar la sensibilidad de las pérdidas o ganancias y del patrimonio a las variaciones del tipo de
cambio se muestra la tabla adjunta, donde: a) para el calculo del impacto en cuenta de resultados, se
considera constante durante 2016 la posicidn en divisa con impacto en cuenta de resultados existente a
cierre de 2015; b) para el calculo del impacto en patrimonio sélo se han considerado partidas monetarias,
es decir, deuda y derivados como cobertura de inversién neta y préstamos a filiales asociados a la
inversion, cuya composicion se considera constante en 2016 e igual a la existente a cierre de 2015. En
ambos casos se considera que las divisas de Latinoamérica cambiaron su valor respecto al délar y el resto
de divisas respecto al euro un 10%.

Importes en millones de euros

Todas las divisas vs EUR 10% 33 (112)
usD 10% Q) (21)
Divisas Europeas vs EUR 10% - (187)
Divisas Latam vs USD 10% 35 96
Todas las divisas vs EUR (10)% (33) 112
USD (10)% 2 21
Divisas Europeas vs EUR (10)% - 187
Divisas Latam vs USD (10)% (35) (96)

La situacion cambiaria del bolivar fuerte venezolano afecta a las estimaciones realizadas por el Grupo
sobre el valor de liquidacion de la posicion neta en moneda extranjera relacionada con las inversiones en
Venezuela, cuyo impacto negativo en los resultados financieros del ejercicio 2015 ha ascendido a 535
millones de euros.

La posicion monetaria del Grupo en Venezuela al 31 de diciembre de 2015 es una posicion pasiva neta por
importe de 72.646 millones de bolivares fuertes (equivalentes a 336 millones de euros). La posicién
expuesta durante 2015 ha sido deudora, lo que supone un ingreso financiero por importe de 348 millones
de euros por el efecto de la correccién monetaria por inflaciéon durante el afo.

Riesgo de tipo de interés

Los costes financieros de Telefonica estan expuestos a las oscilaciones de los tipos de interés. En 2015,
los tipos de corto plazo con mayor volumen de deuda de Telefonica expuesta a ellos han sido,
fundamentalmente, el Euribor, la tasa SELIC brasilefia, el Libor del délar y la libra, el UDI mexicano y la
UVR colombiana. En términos nominales, a 31 de diciembre de 2015, el 49,1% de la deuda neta de
Telefonica (o el 58% de la deuda neta a largo plazo), tenia su tipo fijado por un periodo superior a un afo
comparado con el 70% de la deuda neta (70% de la deuda neta a largo plazo) que habia en 2014. Del
50,9% restante (deuda neta a flotante o a tipo fijo con vencimiento menor a un afo) 4 puntos
porcentuales tenian el tipo de interés acotado por un plazo superior a un ano (o el 2% de la deuda neta a
largo plazo), mientras que a 31 de diciembre de 2014 estaba acotado 10 puntos porcentuales de la deuda
neta a flotante o a tipo fijo con vencimiento inferior a 1 afio (3% de la deuda neta a largo plazo).

Ademas, la actualizacion financiera de los pasivos por prejubilaciones y por el Plan de Suspension
Individual (véase Nota 15) durante el afno ha sido descontada al valor actual basandose en la curva para
instrumentos de muy alta calidad crediticia. La bajada de los tipos ha supuesto un aumento del valor de
dichos pasivos. Este mayor valor de los pasivos se ha visto compensado, en gran parte, con un mayor
valor de los derivados de cobertura asociados a dichas posiciones.

Los gastos financieros netos en el ejercicio 2015 ascienden a 2.581 millones de euros, un 7,1% inferiores
al ano anterior. Los gastos excluyendo diferencias de cambio mejoran un 21,2% (528 millones de euros)
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situandose en 1.961 millones de euros. Las diferencias negativas de cambio ascienden a 620 millones de
euros, principalmente por el impacto de la adopcion del tipo de cambio del bolivar venezolano fijado en
SIMADI. El menor coste de la deuda en euros explica 146 millones de euros de esta mejora, por la
reduccion de la deuda a tipos fijos y la captura de la caida de los tipos cortos. Asimismo la desinversion de
la totalidad de la participacion accionarial en Telecom Italia, S.p.A. ha generado una variacién positiva en
el resultado de 404 millones de euros. Otros efectos arrojan un resultado negativo de 22 millones de
euros, incluida la correccion monetaria por la inflacion de Venezuela, neta de mayores gastos en divisas
latinoamericanas, de gastos por actualizaciones de contingencias y otros resultados de renta variable. El
coste efectivo de la deuda de los Ultimos doce meses, excluyendo las diferencias de cambio y el impacto
positivo de la desinversién en Telecom Italia, S.p.A., se sit(a en el 4,69%, 57 puntos basicos inferior
interanualmente.

Para dar una idea de la sensibilidad de los costes financieros a la variacion de los tipos de interés de corto
plazo se ha supuesto por un lado un incremento en 100 puntos basicos en los tipos de interés en todas las
divisas donde Telefénica tiene una posicion financiera a 31 de diciembre de 2015, y un decremento de
100 puntos en todas las divisas excepto en aquellas divisas (euro, libra y el délar estadounidense) con
tipos bajos de cara a evitar tipos negativos y por otro lado una posiciéon constante equivalente a la
posicién de cierre del afo.

Para el calculo de la sensibilidad en patrimonio por variacion de los tipos de interés se ha supuesto por un
lado un incremento en 100 puntos basicos en los tipos de interés en todas las divisas y en todos los
plazos de la curva, donde Telefénica tiene una posicion financiera a 31 de diciembre de 2015, y un
decremento de 100 puntos en todas las divisas y todos los plazos (salvo aquellos con tipos inferiores a
1% de cara a evitar tipos negativos), y por otro lado s6lo se ha considerado las posiciones con cobertura
de flujos de efectivo pues son, fundamentalmente, las (nicas posiciones cuya variacién de valor de
mercado por movimiento de tipo de interés se registra en patrimonio.

+100pb (245) 145
-100pb 75 98

Riesgo de precio de acciones

El Grupo Telefénica estd expuesto a la variacion de valor de las participaciones accionariales, de los
productos derivados sobre las mismas, de instrumentos convertibles o canjeables emitidos por el Grupo
Telefonica, de los Planes de retribucion a empleados, de las acciones propias en cartera y de los derivados
sobre acciones propias.

Segln se establece en los Planes de retribucion referenciados al valor de cotizacion de la accion (véase
Nota 19), la procedencia de las acciones a entregar a los empleados puede ser acciones de Telefonica, S.A.
en autocartera, que hayan adquirido o adquieran, tanto la propia Telefénica, S.A. como cualesquiera
sociedades de su grupo o acciones de nueva emision. La posibilidad de entregar acciones a los
beneficiarios del plan en el futuro, implica un riesgo dado que podria existir la obligacion de entregar el
nimero maximo de acciones al final de cada ciclo, cuya adquisicion (en el caso de compra en mercado) en
el futuro podria suponer una salida de caja superior a la que se requeriria a la fecha de comienzo de cada
ciclo si el precio de la accién se encuentra por encima del precio correspondiente a la fecha de comienzo
del ciclo. En el caso de emisién de nuevas acciones para entregarlas a los beneficiarios del plan, se
produciria un efecto dilusivo para el accionista ordinario de Telefénica al existir un nimero mayor de
acciones en circulacion.
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Durante 2015, se puso en marcha un nuevo Plan de incentivos a largo plazo consistente en la entrega de
acciones de Telefénica, S.A. destinado a Directivos del Grupo Telefénica denominado Performance and
Investment Plan (PIP), asimismo en la Junta General Ordinaria de Accionistas de 2014 se aprob6 un plan
global de compra incentivada de acciones de Telefénica, S.A. para los empleados del Grupo.

Con el fin de reducir el riesgo asociado a las variaciones de precio de la accién bajo estos planes,
Telefonica podria adquirir instrumentos que cubran el perfil de riesgo de dichos planes.

Asimismo, parte de las acciones de Telefonica, S.A. en cartera a 31 de diciembre de 2015 podran
destinarse a la cobertura del PIP o del plan global de compra incentivada de acciones. El valor de
liquidacion de las acciones en autocartera podria verse modificado al alza o la baja en funcién de las
variaciones del precio de la accion de Telefénica.

Riesgo de liquidez

El Grupo Telefénica pretende que el perfil de vencimientos de su deuda se adecle a su capacidad de
generar flujos de caja para pagarla, manteniendo cierta holgura. En la practica esto se ha traducido en el
seguimiento de dos criterios:

1. El vencimiento medio de la deuda financiera neta del Grupo Telefonica se intentara que sea
superior a 6 anos, o sea recuperado ese umbral en un periodo razonable de tiempo si
eventualmente cae por debajo de ese limite. Este criterio es considerado como una directriz en la
gestion de la deuda y en el acceso a los mercados de capitales, pero no un requisito rigido. A
efectos de célculo de la vida media de la deuda financiera neta, la parte de las lineas de crédito
disponibles pueden ser consideradas que compensan los vencimientos de la deuda a corto plazo y
las opciones de extension del vencimiento en algunas operaciones de financiacion pueden ser
consideradas como ejercitadas.

2. El Grupo Telefénica debe poder pagar todos sus compromisos en los proximos 12 meses, sin
necesidad de apelar a nuevos créditos o a los mercados de capitales (aunque contando con las
lineas comprometidas en firme por entidades financieras), en un supuesto de cumplimiento
presupuestario.

A 31 de diciembre de 2015, el vencimiento medio de la deuda financiera neta (49.921 millones de euros)
erade 5,15 anos.

A 31 de diciembre de 2015, los vencimientos brutos de deuda previstos para 2016 ascienden a,
aproximadamente, 11.275 millones de euros (que incluyen la posicion neta de instrumentos financieros
derivados y ciertas partidas de acreedores a corto plazo). Dichos vencimientos son inferiores a la
disponibilidad de fondos, medida como la suma de: a) el efectivo y equivalentes de efectivo y activos
financieros a corto plazo; b) la generacion de caja anual prevista para 2016; y c) las lineas de crédito
comprometidas por entidades bancarias, no utilizadas y con un vencimiento inicial superior a un afo (por
un importe superior a 12.497 millones de euros a 31 de diciembre de 2015), lo que otorga flexibilidad al
Grupo Telefénica a la hora de acceder a los mercados de capitales o de créditos en los proximos 12 meses.
Para una descripcion de otras operaciones de financiacion enmarcadas dentro de estas medidas
realizadas en 2015, véase la Nota 13.2 “Pasivos Financieros" y el Anexo V.

Riesgo pais

Para gestionar o mitigar el riesgo pais, el Grupo Telefonica ha venido actuando en dos grandes lineas
(aparte de la gestion ordinaria de los negocios):

1. Compensar parcialmente los activos con pasivos, no garantizados por la matriz, en las companias
latinoamericanas del Grupo Telefénica, de modo que una eventual pérdida de los activos fuera
acompanfada de una reduccién de los pasivos, y
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2. Repatriar aquellos fondos generados en Latinoamérica no necesarios para acometer nuevas
oportunidades de desarrollo rentable del negocio en la region.

En referencia al primer punto, a 31 de diciembre de 2015, las compafias latinoamericanas del Grupo
Telefénica tienen un volumen de deuda financiera neta, no garantizada por la matriz, que asciende a
4.646 millones de euros, un 9,3% sobre la deuda neta. No obstante, en algunos paises, como Venezuela,
existe una posicion neta de caja (en lugar de un pasivo neto).

En cuanto a la repatriacién neta de fondos a Espafa, en 2015 se recibieron 1.252 millones de euros desde
las companias latinoamericanas del Grupo Telefénica, de los que 846 millones de euros fueron en
concepto de dividendos y 406 millones de euros por otros conceptos.

En este aspecto cabe resaltar que, desde febrero de 2003, esté en vigor un régimen de control cambiario
en Venezuela, gestionado por el Centro Nacional de Comercio Exterior (CENCOEX). Este organismo ha
dictado diversas normativas ("providencias") que regulan las modalidades de venta de divisas en
Venezuela al tipo de cambio oficial. Las empresas extranjeras que estan debidamente registradas como
inversores extranjeros tienen derecho a solicitar aprobacion para adquirir divisas al tipo de cambio oficial
a CENCOEX de acuerdo con la providencia Nimero 056, Articulo 2, apartado ¢) "Remision de utilidades,
rentas, intereses y dividendos de la inversion internacional”. Telefénica Venezolana, C.A. (anteriormente
denominada Telcel, C.A)), filial del Grupo Telefénica en Venezuela, obtuvo en 2006 la aprobacion de 295
millones de bolivares por este concepto, en 2007 por 473 millones de bolivares y en 2008 por 785
millones de bolivares. Al 31 de diciembre de 2015 esta pendiente la aprobacion por parte de CENCOEX de
dos dividendos acordados por la compafia por un importe total de 5.882 millones de bolivares.

Riesgo de crédito

El Grupo Telefénica opera en derivados con contrapartidas de alta calidad crediticia. Asi Telefonica, S.A.,
opera generalmente con entidades de crédito cuyo rating aplicable a su "Deuda Senior" es al menos “A-*,
o0 en el caso de entidades espaiiolas, en linea con la calificacién crediticia del Reino de Espaia. En Espana,
donde reside la mayor cartera de derivados del Grupo, existen acuerdos de "netting" con las entidades
financieras, de forma que se pueden compensar en caso de quiebra, posiciones deudoras y acreedoras,
siendo el riesgo solo por la posicién neta. Adicionalmente, se monitoriza en todo momento el CDS (Credit
Default Swap) del universo de contrapartidas con las que opera Telefénica, S.A. de cara a evaluar el CDS
maximo admisible para operar en dicho momento, operando generalmente sélo con aquellas cuyo CDS
no supere dicho umbral.

El Credit Valuation Adjustment o CVA neto por contrapartida (CVA+DVA) es la metodologia utilizada para
medir el riesgo de crédito de las contrapartidas y de la propia Telefénica en la determinacion del valor
razonable de los derivados. Este ajuste refleja la posibilidad de quiebra o deterioro de la calidad crediticia
de la contrapartida y de Telefénica. La férmula simplificada es equivalente a la exposicion esperada
multiplicada por la probabilidad de quiebra y por la pérdida esperada en caso de impago o loss given
default (LGD). Para el calculo de dichas variables Telefonica utiliza las referencias de mercado.

Para otras filiales, en especial para las filiales de Latinoamérica, dado que el rating soberano establece un
techo y este es inferior al “A”, se opera con entidades financieras locales cuyo rating para los estandares
locales es considerado de muy alta calidad crediticia.

Asimismo, respecto al riesgo crediticio de las partidas de efectivo y equivalentes de efectivo, el Grupo
Telefénica coloca sus excedentes de Tesoreria en activos del mercado monetario de alta calidad crediticia
y maxima liquidez. Dichas colocaciones estan reguladas por un Marco General que se revisa anualmente.
Las contrapartidas se seleccionan basadas en los criterios de liquidez, solvencia y diversificacion, en
funcién de las condiciones de mercado y de los paises en los que el Grupo opera. En dicho Marco General
se establecen los importes maximos a invertir por contrapartida dependiendo del rating (calificacion
crediticia a largo plazo) de la misma, y los instrumentos en los que se autoriza colocar excedentes
(instrumentos de mercado monetario).
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La gestion del riesgo de crédito comercial en el Grupo Telefénica se configura como uno de los elementos
esenciales para contribuir a los objetivos de crecimiento sostenible del negocio, de forma coherente con el
Modelo Corporativo de Gestion de Riesgos. Esta gestion se basa en la evaluacion activa del riesgo
asumido y de los recursos necesarios, de manera que se valore adecuadamente la relacién rentabilidad-
riesgo en las operaciones y la separacion entre las areas originadoras y gestoras del riesgo.

Se evallan especialmente todos aquellos clientes que pudieran generar un impacto material en los
estados financieros del Grupo y aquellos productos que, por su publico objetivo, plazo, canales de
comercializacion, o caracteristicas comerciales, supongan una intensificacion del riesgo, para los cuales se
establecen diversas medidas de gestion para mitigar la exposicion al riesgo de crédito.

En todas las empresas del Grupo se establecen politicas, circuitos de autorizacion y procesos de gestion
homogéneos, teniendo en cuenta las mejores practicas de referencia en la gestién del riesgo crediticio,
pero adaptandose a las particularidades de cada mercado. Este modelo de gestion del riesgo de crédito
comercial forma parte de los procesos de decision del Grupo, especialmente, en los operativos del dia a
dia donde la valoracion del riesgo orienta tanto la tipologia de productos y servicios disponible para los
diferentes perfiles crediticios como las estrategias de gestion de cobro sobre la cartera.

La exposicion maxima al riesgo de crédito mantenida por el Grupo Telefonica estd principalmente
representada por el valor en libros de los activos (véanse Notas 11 y 13) asi como por las garantias
prestadas por el Grupo Telefénica.

Diversas companias del Grupo Telefonica otorgan avales operativos concedidos por contrapartidas
externas, que se enmarcan dentro del desarrollo de su actividad comercial normal, en procesos de
adjudicacion de licencias, autorizaciones y concesiones o de adquisicion de espectro. A 31 de diciembre
de 2015 estos avales han ascendido a aproximadamente 3.979 millones de euros.

Gestion del capital

La direccion financiera de Telefonica considera varios aspectos para la evaluacién de la estructura de
capital de la Compania, con el objetivo de mantener la solvencia y crear valor para los accionistas.

La direccién financiera estima el coste del capital en cada momento mediante el seguimiento de los
mercados financieros y la aplicacién de la metodologia estandar en la industria para su calculo (WACC,
“weighted average cost of capital”), de forma que pueda aplicarse a la valoracion de los negocios en
marcha y a la evaluacién de proyectos de inversion. Asimismo se considera un nivel de deuda financiera
neta inferior, en el medio plazo, a 2,35 veces el OIBDA - Resultado Operativo Antes de Amortizaciones
(excluyendo factores que pudieran tener un caracter no recurrente o de excepcionalidad), con el fin de
proteger la calificacion crediticia en el medio plazo y hacerla compatible con los usos alternativos de la
generacion de caja que pueden presentarse en cada momento.

Estos aspectos generales se completan con otras consideraciones y especificidades que se tienen en
cuenta a la hora de evaluar la estructura financiera del Grupo Telefénica, y sus diferentes unidades, tales
como el riesgo pais en su acepcién amplia, o la volatilidad en la generacion de la caja.
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Politica de derivados

A 31 de diciembre de 2015, el importe nominal de derivados vivos contratados con contrapartidas
externas ascendia a 172.141 millones de euros equivalentes, un 11% inferior sobre las cifras presentadas
en 2014 (193.152 millones de euros equivalentes). Este volumen resulta tan elevado porque sobre un
mismo subyacente se puede aplicar varias veces derivados por un importe igual a su nominal. Por
ejemplo, una deuda en divisa se puede pasar a euros a tipo variable, y luego sobre cada uno de los
periodos de tipos de interés puede realizarse una fijacion de tipos mediante un FRA (Forward Rate
Agreement). Aunque se ajustara a la baja dicha posicion, es necesario extremar la prudencia en el uso de
derivados para evitar problemas por errores o falta de conocimiento de la posicion real y sus riesgos. Los
puntos principales en la gestion de derivados se detallan a continuacion.

1) Existencia de subyacente claramente identificado, sobre el que se aplica el derivado.

La politica seguida por Telefénica en la utilizacion de derivados ha puesto énfasis en los siguientes
puntos:

Entre los subyacentes aceptables se incluyen los activos y pasivos, resultados, ingresos y flujos de caja,
tanto en divisa funcional de la empresa, como en otras divisas. Dichos flujos pueden ser contractuales
(deuda y pago de intereses, pago de cuentas a pagar en moneda extranjera, etc.), razonablemente
seguros o previsibles (programa de compras de inmovilizado, futuras emisiones de deuda, programas de
papel comercial, etc.). La consideracién como subyacente de los casos mencionados anteriormente no
dependera de si se adaptan o no a los criterios exigidos por las normas contables para el tratamiento de
los subyacentes como partidas cubiertas, como sucede, por ejemplo, con algunas transacciones
intragrupo. Adicionalmente, en el caso de la matriz se considera también como posible subyacente la
inversion en filiales con moneda funcional distinta del euro.

Las coberturas con sentido econémico, es decir, que tienen un subyacente asignado y que, en ciertas
circunstancias, pueden compensar las variaciones de valor del subyacente, no siempre cumplen los
requisitos y pruebas de efectividad establecidos por la normativa contable para ser tratadas como tales
coberturas. La decision de mantenerlas una vez no se supera la prueba de efectividad o si no se cumplen
ciertos requisitos, dependerd de la variabilidad marginal en la cuenta de resultados que pueden producir,
y por lo tanto de la dificultad que puede conllevar a seguir el principio de estabilizar la cuenta de
resultados. En todo caso, las variaciones se registran en la cuenta de resultados.

2) Ajuste entre subyacente y uno de los lados del derivado.

Este ajuste se persigue esencialmente para la deuda en divisa extranjera y los derivados de cobertura de
los pagos en divisa extranjera en las filiales de Telefonica, como forma de anular el riesgo a oscilaciones
de tipo de interés en moneda extranjera. No obstante, alin buscando una cobertura perfecta de los flujos,
la escasa profundidad de ciertos mercados, en especial los asociados a divisas latinoamericanas, ha hecho
que histéricamente existieran desajustes entre las caracteristicas de las coberturas y las deudas
cubiertas. La intencién de Telefénica es reducir dichos desajustes, siempre que ello no conlleve costes de
transaccion desproporcionados. En este sentido, si el ajuste no es posible por las razones mencionadas, se
buscarad modificar la duracién financiera del subyacente en moneda extranjera de forma que el riesgo en
tipo de interés en moneda extranjera sea lo mas reducido posible.

En ciertas ocasiones, la definicion del subyacente al que se asigna el derivado, no coincide con la totalidad
temporal de un subyacente contractual.

3) Coincidencia entre la empresa que contrata el derivado y la empresa que tiene el subyacente.

En general, se busca que el derivado de cobertura y el subyacente o riesgo que cubre estén en la misma
empresa. Sin embargo, en otras ocasiones, las coberturas se han efectuado en entidades holding de las
empresas donde esta registrado el subyacente (Telefonica, S.A. y Telefénica Internacional, S.A.). Las
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principales razones para la mencionada separacion entre la cobertura y el subyacente han sido la
posibilidad de diferencias en la validez legal de las coberturas locales frente a las internacionales (como
consecuencia de cambios legales imprevistos) y la diferente calidad crediticia de las contrapartidas (tanto
de las companias de Telefonica involucradas como las de las entidades bancarias).

4) Capacidad de valoracién del derivado a valor razonable, mediante los sistemas de calculo de valor
disponibles en Telefénica.

Telefénica utiliza varias herramientas para la valoracion y gestion de riesgos de los derivados y de la
deuda. Entre ellas destaca el sistema Kondor+, licenciado por Reuters, de uso extendido entre diversas
entidades financieras, asi como en las librerias especializadas en calculo financiero MBRM.

5) Venta de opciones s6lo cuando existe una exposicion subyacente.

Telefénica considera la venta de opciones cuando: i) hay una exposicién subyacente (registrada en el
estado de situacion financiera consolidado o asociada a un flujo externo altamente probable) que
contrarresta la pérdida potencial por el ejercicio de la opcidn por la contrapartida, o ii) esta opcion forma
parte de una estructura donde exista otro derivado que puede compensar dicha pérdida. Igualmente, se
permite la venta de opciones incluidas en estructuras de opciones donde en el momento de la
contratacion la prima neta sea mayor o igual a cero.

Como ejemplo, se considera factible la venta de opciones a corto plazo sobre swaps de tipos de interés,
que dan a la contrapartida el derecho de recibir un tipo fijo determinado, inferior al nivel vigente en el
momento de vender la opcién. De este modo, si los tipos bajan, se pasaria parte de su deuda de tipo
variable a tipo fijo, a niveles inferiores a los iniciales, habiendo cobrado una prima.

6) Contabilidad de cobertura.
Los riesgos cuya cobertura puede contabilizarse como tal son, principalmente:

e La variacion de los tipos de interés de mercado (bien del tipo monetario, bien diferencial de
crédito, o de ambos) que influye en la valoracion del subyacente, o en la determinacion de los
flujos.

e La variacion del tipo de cambio que modifica la valoracion del subyacente en términos de la
moneda funcional de la empresa y que influye en la determinacién del flujo respecto a la moneda
funcional.

e La variacion de la volatilidad asociada a cualquier variable financiera, activo o pasivo financiero,
que modifique, bien la valoracién, bien la determinacion de flujos en deudas o inversiones con
opciones implicitas, sean éstas separables o no.

e Lavariacion de la valoracion de cualquier activo financiero, en especial acciones de empresas que
estén dentro de la cartera de “Activos financieros disponibles para la venta”.

En relacién al subyacente:
e Las coberturas podran ser por la totalidad del importe o por una parte del mismo.

e Elriesgo a cubrir puede ser todo el plazo de la operacién, o bien por una fracciéon temporal de la
misma.

e El subyacente, puede ser una transaccion futura altamente probable, o bien ser un subyacente
contractual (un préstamo, un pago en divisa extranjera, una inversion, un activo financiero, etc.)
o bien una combinacién de ambas situaciones que conformen una definicién de subyacente mas
extensa en cuanto al plazo del mismo.
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Asi pues, se pueden dar casos en que los instrumentos de cobertura contratados tienen plazos mayores
que los subyacentes contractuales a los que estan asociados. Esto sucede cuando Telefénica entra en
swaps, caps, o collars de largo plazo para protegerse de subidas de tipos de interés que pudieran elevar los
costes financieros generados por los pagarés, el papel comercial y ciertos préstamos a tipo variable con
vencimientos inferiores a los de la cobertura. La probabilidad de renovar dichas operaciones de
financiacion a tipo flotante es muy elevada y a ello se compromete Telefénica al definir el subyacente de
una forma mas general como un programa de financiacién a tipos flotantes cuyo vencimiento coincide
con el vencimiento de la cobertura.

La tipologia de las coberturas puede ser:
o (Coberturas de valor razonable.

e Coberturas de flujos de efectivo. Tales coberturas pueden establecerse para cualquier valor del
riesgo a cubrir (tipos de interés, tipo de cambio, etc.) o bien por un rango determinado del mismo
(tipo de interés entre 2% y 4%, tipo de interés por encima de 4%, etc.). En este Gltimo caso, se
utilizardn como instrumento de cobertura las opciones, y sélo se reconocera como parte efectiva
el valor intrinseco de la opcion registrando en resultados las variaciones del valor temporal de la
opcion.

e Coberturas de inversién neta asociada a filiales extranjeras. En general, son realizadas por
Telefénica S.A., y los otros holdings de Telefonica. Para dichas coberturas se utiliza, siempre que
sea posible, deuda real en divisa extranjera. Sin embargo, en muchas ocasiones, esto no sera
posible para muchas divisas latinoamericanas, ya que las empresas no residentes no pueden
emitir deuda en esas divisas por no ser convertibles. Puede suceder que la profundidad del
mercado de deuda en dicha divisa extranjera no sea suficiente en relacion al objetivo de
cobertura (por ejemplo, la libra esterlina), o que para una adquisicién se utilice caja acumulada y
no se necesite recurrir al mercado financiero. En estos casos, se recurrird a instrumentos
derivados, tanto forward como cross-currency swap para realizar las coberturas de inversion
neta.

Las coberturas podran estar formadas por un conjunto de diferentes derivados.

La gestion de las coberturas contables no es estatica, y la relacién de cobertura puede cambiar antes del
vencimiento de la cobertura. Las relaciones de cobertura pueden alterarse para poder realizar una gestion
adecuada siguiendo los principios enunciados de estabilizar los flujos de caja, los resultados financieros y
proteger el valor de los recursos propios. Asi pues, la designacion de las coberturas puede ser revocada
como tal, antes del vencimiento de la misma, bien por un cambio en el subyacente, bien por un cambio en
la percepcion del riesgo en el subyacente o bien por un cambio en la visién de los mercados. Los derivados
incluidos en esas coberturas pueden ser reasignados a otras posibles nuevas coberturas que deberan
cumplir los test de efectividad y estar bien documentadas. Para medir la eficacia de las operaciones
definidas como coberturas contables, el Grupo lleva a cabo un analisis sobre en qué medida los cambios
en el valor razonable o en los flujos de efectivo del elemento de cobertura compensarian los cambios en el
valor razonable o flujos de efectivo del elemento cubierto atribuibles al riesgo que se pretende cubrir,
utilizando para este andlisis el método de regresion lineal tanto para analisis prospectivo como
retrospectivo.

Las directrices de la gestion de riesgos son impartidas por la direccion financiera de Telefénica, e
implantadas por los directores financieros de las companias (asegurando la concordancia entre los
intereses individuales de las compaiias y los de Telefénica). La direccion financiera puede autorizar
desviaciones respecto de esta politica por motivos justificados, normalmente por estrechez de los
mercados respecto al volumen de las transacciones o sobre riesgos claramente limitados y reducidos.
Asimismo, la entrada de empresas en Telefénica como consecuencia de adquisiciones o fusiones,
requiere un tiempo de adaptacion.
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El desglose de los resultados financieros registrados en los ejercicios 2015, 2014 y 2013 es el siguiente:

Ingresos por intereses
Dividendos recibidos
Otros ingresos financieros
Subtotal

Variaciones en valor razonable de activos
financieros a valor razonable con cambios en
resultados

Variaciones en valor razonable de pasivos
financieros a valor razonable con cambios en
resultados

Traspaso desde patrimonio de resultados por
coberturas de flujos de efectivo

Traspasos desde patrimonio de resultados por
activos disponibles para la venta y otros
Ganancia/(pérdida) por derivados de cobertura
de valor razonable

(Pérdida)/ganancia por el ajuste a los elementos
cubiertos en coberturas de valor razonable

Subtotal
Gastos por intereses
Inefectividad de coberturas de flujos de efectivo

Actualizacion financiera de provisiones y otros
pasivos

Otros gastos financieros

Subtotal

Resultado financiero neto excluidas
diferencias de cambio y correccion monetaria

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).

1.096
30
249
1.375

(321)

189
(207)
539
62

24
286
(3.140)

(310)
(521)
(3.971)

(2.310)

571

225
801

1.004

(1.059)

(163)

865

(796)
(149)
(2.540)

(393)
(198)
(3.131)

(2.479)

613

11
193
817

(427)

388
(121)
(52)
(935)

961
(186)
(2.884)

(198)
(224)
(3.306)

(2.675)
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El desglose de los derivados del Grupo al 31 de diciembre de 2015, asi como su valor razonable a dicha
fecha y el calendario esperado de vencimientos es el siguiente:

Ejercicio 2015

Cobertura de tipo de interés (744) 860 126 (349) (2.336) (1.699)
Cobertura de flujos de caja 343  (340) 460 333 2.769  3.222
Cobertura de valor razonable (1.087) 1.200 (334) (682) (5.105) (4.921)
Cobertura de tipos de cambio (1.480) (2.200) 891 1.170 2936 2.797
Cobertura de flujos de caja (1.449) (3.058) 891 1.170 2936 1.939
Cobertura de valor razonable (31) 858 858
Cobertura de tipo de interés y tipo de

cambio (1.561) 462 330 362 6.072 7.226
Cobertura de flujos de caja (1.316) 363 536 366 5.386 6.651
Cobertura de valor razonable (245) 99 (206) (&) 686 575
Cobertura de inversion neta (108) (615) (94) (33) (36) (778)
Otros derivados (227) (1.449) (94) (279) (1.176) (2.998)
De tipo de interés (72) (1.882) (289) (399) (1.176) (3.746)
De tipo de cambio (434) 27 (108) 120 39
Otros 279 406 303 709

(*) Para cobertura de tipo de interés el importe de signo positivo esta en términos de pago fijo. Para cobertura de tipo de cambio,
un importe positivo significa pago en moneda funcional versus moneda extranjera.

(**) Elimporte de signo positivo significa cuenta a pagar.

El valor razonable de los derivados del Grupo Telefénica a 31 de diciembre de 2015 asciende a un MTM
positivo (cuenta a cobrar) de 4.120 millones de euros. En el Anexo IV se detallan los productos derivados

contratados a 31 de diciembre de 2015.
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El desglose de los derivados del Grupo al 31 de diciembre de 2014, asi como su valor razonable a dicha
fecha y el calendario esperado de vencimientos es el siguiente:

Ejercicio 2014

Cobertura de tipo de interés (482)(1.384) 1.877 292 (3.502) (2.717)
Cobertura de flujos de caja 648 (1.050) 706 460 3.265 3.381
Cobertura de valor razonable (1.130) (334) 1.171 (168) (6.767) (6.098)
Cobertura de tipos de cambio (966) 7.784 3.141 913 3.799 15.637
Cobertura de flujos de caja (964) 7.992 3.141 913 3.799 15.845
Cobertura de valor razonable (2) (208) (208)
Cobertura de tipo de interés y tipo de

cambio (890) (538) 422 64 1.495 1.443
Cobertura de flujos de caja (592) (373) 465 167 2.675 2.934
Cobertura de valor razonable (298) (165) (43) (103) (1.180) (1.491)
Cobertura de inversion neta (121)(1.436) (750) (60) (2.246)
Otros derivados (221) 7.957 51(1.183) (1.437) 5.388
De tipo de interés 34 7.893 452 (325) (1.557) 6.463
De tipo de cambio (145) 91 (401) (108) 120  (298)
Otros (110) (27) (750) (777)

(*) Para cobertura de tipo de interés el importe de signo positivo esta en términos de pago fijo. Para cobertura de tipo de cambio,
un importe positivo significa pago en moneda funcional versus moneda extranjera.
(**) Elimporte de signo positivo significa cuenta a pagar.

El valor razonable de los derivados del Grupo Telefénica a 31 de diciembre de 2014 ascendia a un MTM
positivo (cuenta a cobrar) de 2.680 millones de euros.
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Nota 17. Situacion fiscal

Acogiéndose a la Orden Ministerial de 27 de diciembre de 1989, Telefénica, S.A. tributa en Espana en
régimen de declaracion consolidada con determinadas companias del Grupo. El nimero de sociedades
que ha compuesto el grupo consolidado fiscal en los ejercicios 2015 y 2014 ha sido 52 y 49,
respectivamente.

El régimen de consolidacion fiscal aplica de forma indefinida en la medida en que se sigan cumpliendo los
requisitos exigidos al efecto por la normativa que la regula, o no se renuncie expresamente a su
aplicacion.

Sin perjuicio de este régimen especial de tributacion en Espaia, las sociedades del Grupo residentes que
no forman parte del mismo y las no residentes, presentan sus declaraciones fiscales en base individual o
agregada, de acuerdo a la normativa fiscal aplicable en cada pais.

El movimiento de los impuestos diferidos en el Grupo Telefénica durante los ejercicios 2015 y 2014 es el
siguiente:

Saldo al 31 de diciembre de 2014 6.867 2.566
Altas 5.649 313
Bajas (2.576) (229)
Traspasos 199 (346)
Diferencias de conversion y correccion monetaria (280) (56)
Movimientos de sociedades y otros 601 65
Saldo al 31 de diciembre de 2015 10.460 2.313
Saldo al 31 de diciembre de 2013 6.376 3.063
Altas 1.763 408
Bajas (1.152) (1.009)
Traspasos (132) 58
Diferencias de conversion y correccion monetaria 3 22
Movimientos de sociedades y otros 9 24
Saldo al 31 de diciembre de 2014 6.867 2.566

Movimientos registrados en 2015

Las altas por impuestos diferidos activos recogen, entre otras, activaciones de créditos fiscales por la
evolucion de los procedimientos e inspecciones de caracter fiscal del Grupo en Espafa segln se expone
mas adelante. El importe activado asciende a 1.157 millones de euros que se corresponden con la
activacién de todas las bases imponibles negativas del Grupo Fiscal en Espaia que se encontraban
pendientes de activar al inicio de 2015, y con el crédito fiscal por la base imponible negativa resultante del
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calculo de la provision del Impuesto sobre sociedades del Grupo Fiscal del propio ejercicio 2015, por
importe de 644 millones de euros.

El Grupo ha reconocido un activo por impuestos diferidos por importe de 1.789 millones de euros
derivado de la estimacion de la diferencia en Telefénica, S.A. entre el valor fiscal y el valor acordado en la
venta de las operaciones de Telefénica en Reino Unido, que se espera se materialice en un futuro
previsible cuando se ejecute la venta. El impacto correspondiente en la cuenta de resultados consolidada
se ha registrado en el epigrafe “Resultado después de impuestos procedente de las operaciones en
discontinuacion” (véase Nota 23).

Como consecuencia de la provision dotada por el Plan de Suspension Individual de Telefénica Espana
(véase Nota 15) se genera una diferencia temporaria de activo por importe de 724 millones de euros.

Telefénica, S.A. aprobd en 2015 una donacién a la Fundacion Telefénica por importe de 325 millones de
euros (véase Nota 18), que ha generado un activo por impuestos diferidos de 130 millones de euros.

Adicionalmente, Colombia Telecom, ha generado altas de activos por impuestos diferidos por 172
millones de euros, derivadas principalmente del contrato de arrendamiento financiero mantenido con
PARAPAT, y de la cartera de dudoso cobro.

Las altas de activos por impuestos diferidos recogen activaciones de créditos fiscales por importe de 109
millones de euros de la sociedad alemana Group 3G UMTS Holding GmbH. Asimismo esta sociedad ha
utilizado bases imponibles negativas por importe de 96 millones de euros en 2015.

Como consecuencia de la restructuracion interna de Telefonica Germany GmbH & Co OHG, esta
compania ha activado diferencias temporarias de activo por 349 millones de euros, y ha dado de baja
créditos fiscales por bases imponibles negativas por importe de 421 millones de euros.

En base a los planes de negocio de las compaiias del Grupo Fiscal en Espafia, y a la mejor estimacion
disponible en funcién de resultados imponibles, dentro de un plazo temporal adecuado a la situacién del
mercado en el que operan, el Grupo ha procedido a desactivar 526 millones de euros de deducciones y a
activar los créditos fiscales por bases imponibles negativas mencionadas anteriormente.

Las bajas de activos por impuestos diferidos incorporan el efecto de la escision de Telco que ha permitido
deducir fiscalmente la minusvalia producida por la diferencia entre el valor de adquisicién y el valor de
mercado de la participacion de Telefdnica a la fecha de la escision, por importe de 744 millones de euros.

Las bajas de activos por impuestos diferidos en 2015 recogen el efecto de la materializacion de los
expedientes de regulacién de empleo del Grupo en Espafa por importe de 198 millones de euros.

Las altas de sociedades corresponden a la entrada en el perimetro de consolidacion de DTS y GVT (véase
Nota 5).

Se han registrado altas de pasivos por impuestos diferidos por importe de 95 millones de euros por
diferencias temporarias relacionadas principalmente con instrumentos financieros derivados de Colombia
Telecomunicaciones.

“Traspasos” de pasivos por impuestos diferidos incluye 247 millones de euros correspondiente a las
companias de Telefénica Reino Unido clasificadas como mantenidas para la venta (véase Nota 23).

El movimiento de impuestos diferidos registrado directamente en patrimonio en 2015 asciende a 36
millones de euros de altas y 123 millones de euros de bajas.
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Movimientos registrados en 2014

Las altas de activos por impuestos diferidos en 2014 recogen el impacto de la publicacién en Brasil de la
Leyn® 12.973/14 el 13 de mayo de 2014, resultante de la conversion de la Medida Provisoria n® 627/13.
Como consecuencia de la entrada en vigor de esta nueva ley, se reconsideraron los efectos fiscales de
determinados activos con origen en la combinacion de negocios de Telesp y Vivo Participagoes, por lo que
el Grupo Telefonica ha revisado los impuestos diferidos asociados a estos activos. El impacto en el
epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de resultados consolidada de 2014, fue un menor gasto
por importe de 394 millones de euros.

El efecto fiscal de la limitacion al 70% de la amortizacion de activos de las companias del Grupo Fiscal en
Espana ascendi6 a 118 millones de euros en 2014,

El efecto de la correccion de valor de la participacién de Telefénica, S.A. en Telco, S.p.A. ascendi6 a 108
millones de euros, y el derivado de la no deducibilidad en 2014 de la aplicaciéon como tipo de cambio de
referencia el SICAD Il para la conversion del bolivar venezolano a 189 millones de euros.

Adicionalmente, Colombia Telecom, que en 2014 generd bases imponibles positivas, reconocié créditos
fiscales por pérdidas generadas en ejercicios anteriores y diferencias temporarias, principalmente
derivadas del contrato de arrendamiento financiero mantenido con PARAPAT (Véase Nota 22), por
importe de 1.032 millones de pesos colombianos (aproximadamente 390 millones de euros, de los que
126 millones de euros corresponden a créditos fiscales por pérdidas generadas en ejercicios anteriores y
264 millones de euros a diferencias temporarias).

En 2014 el importe de créditos fiscales por bases imponibles negativas activado correspondiente a
ejercicios anteriores ascendi6 a 255 millones de euros, que incluye los 126 millones de euros activados en
Colombia Telecom comentados anteriormente.

Las bajas de activos por impuestos diferidos en 2014 recogen el efecto de la materializacion de los
expedientes de regulacién de empleo del Grupo en Espafna por importe de 207 millones de euros en 2014.

La Ley 27/2014 de 27 de noviembre del Impuesto sobre Sociedades estableci6é una reduccion del tipo de
gravamen vigente hasta el ejercicio 2014 (30%), quedando fijado para los ejercicios finalizados en 2015
en el 28%, y para los ejercicios finalizados en 2016 y siguientes en el 25%. Asimismo, aunque se limita el
importe de bases imponibles negativas a compensar al 60% en 2016 y 70% para 2017 y siguientes,
desaparece el plazo limite de compensacion de las mismas, que era de 18 afnos. En 2014 se registraron
bajas de activos por impuestos diferidos por importe de 307 millones de euros, y bajas de pasivos
diferidos por importe de 226 millones de euros, relacionados con la citada reduccién del tipo de gravamen
en Espana.

El movimiento de activos por impuestos diferidos registrado directamente en patrimonio en 2014
asciende a 95 millones de euros de altas y 26 millones de euros de bajas. El movimiento de pasivos por
impuestos diferidos registrado directamente en patrimonio en 2014 asciende a 32 millones de euros de
altas y 73 millones de euros de bajas.
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La realizacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos del Grupo esta condicionada, en la mayoria
de los casos, por la evolucion futura de las actividades que realizan sus diversas empresas, la regulacion
fiscal de los diferentes paises en los que operan, asi como las decisiones de caracter estratégico a las que
se puedan ver sometidas. Bajo las hip6tesis asumidas, la estimacion de realizacion de los activos y
pasivos por impuestos diferidos reconocidos en el estado de situacion financiera consolidado al 31 de
diciembre de 2015 es la siguiente:

Activos por impuestos diferidos 10.460 3.487 6.973
Pasivos por impuestos diferidos 2.313 169 2.144

Los activos por impuestos diferidos de los estados de situacion financiera consolidados adjuntos recogen
los créditos fiscales por bases imponibles negativas, las deducciones activadas pendiente de utilizacion y
las diferencias temporarias de activo registradas al cierre del ejercicio.

Créditos fiscales por bases imponibles negativas 3.149 2.295
Deducciones activadas pendientes de utilizacion 938 246
Diferencias temporarias de activo 6.373 4.326
Total activos por impuestos diferidos 10.460 6.867

Créditos fiscales por bases imponibles

El movimiento en 2015 de los créditos fiscales por bases imponibles negativas en el Grupo Telefonica es
el siguiente:

Espana 1.168 1.801 (1) 439 (887) 2.520
Alemania 821 109 (517) - - 413
Hispanoamérica 280 23 (82) - (29) 192
Otras compaiias 26 - - - ) 24

Total créditos fiscales
por bases imponibles 2.295 1.933 (600) 439 (918) 3.149

Las bases imponibles negativas que se encuentran pendientes de aplicar por el Grupo Fiscal en Espana al
31 de diciembre de 2015 ascienden a 8.943 millones de euros:

Bases Imponibles Negativas Grupo Fiscal 8.306 - 8.306
Bases Imponibles Negativas Pre-Consolidacion 637 - 637
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Con motivo de la liquidacion practicada por la inspeccion en Espafia del Impuesto de Sociedades de los
ejercicios 2008 a 2011, se modificé la liquidacion originalmente practicada lo que supuso la utilizacion de
907 millones de euros de créditos por bases imponibles negativas adicionales, en lugar de 1.063 millones
de euros de deducciones, que vuelven a estar pendientes de utilizacion por el grupo fiscal. Este
movimiento se ha registrado en traspasos de la tabla anterior.

El total de créditos fiscales por bases imponibles en Espafna registrados en el estado de situacion
financiera al 31 de diciembre 2015 asciende a 2.520 millones de euros, que incluyen 439 millones de
euros de DTS (sociedad no incluida en el grupo fiscal en 2015). La incorporacion de DTS (véase Nota 5) se
incluye en "Alta de sociedades” de la tabla anterior. El total de créditos fiscales por bases imponibles
negativas no registrados de estas compafias asciende a 408 millones de euros. Estos créditos fiscales no
tienen vencimiento.

Las companias del Grupo en Alemania tienen activados 413 millones de euros de créditos fiscales por
pérdidas incurridas en el pasado. El total de créditos fiscales por bases imponibles negativas no
registrados de estas compaiiias asciende a 6.414 millones de euros. Estos créditos fiscales no tienen
vencimiento.

Los créditos fiscales registrados en el estado de situacion financiera consolidado, y correspondientes a
filiales de Latinoamérica ascienden al 31 de diciembre del 2015 a 192 millones de euros. El total de
créditos fiscales por bases imponibles no registradas por estas companias asciende a 424 millones de
euros.

Deducciones

El Grupo tiene registrados en el estado de situacion financiera consolidado al cierre del ejercicio 2015 un
importe de 938 millones de euros correspondiente a deducciones pendientes de aplicar generadas,
fundamentalmente, por actividad exportadora, doble imposicion y donativos a entidades sin fines de
lucro del grupo fiscal en Espana. El total de deducciones no registradas por las companias en Espana
asciende a 690 millones de euros.

En 2015 y 2014 se han activado créditos fiscales por deducciones, fundamentalmente de 1+D en Espaiia,
por importe de 65 y 64 millones de euros, respectivamente.

Diferencias temporarias de activo y pasivo

Los origenes de los impuestos diferidos por diferencias temporarias registrados a 31 de diciembre de
2015y 2014, se muestran en el siguiente cuadro:

Fondo de comercio y activos intangibles 910 792
Inmovilizado material 1.121 793
Obligaciones con el personal 1.490 969
Provisiones 1.335 1.381
Inversiones en filiales, asociadas y otras participaciones 1.952 867
Existencias y cuentas por cobrar 376 436
Otros conceptos 1.187 1.746
Total activos por impuestos diferidos por diferencias

temporarias 8.371 6.984
Compensacion entre activos y pasivos por impuestos diferidos (1.998) (2.658)
Total activos por impuestos diferidos reconocidos en el estado

de situacion financiera 6.373 4.326
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Fondo de comercio y activos intangibles

Inmovilizado material

Obligaciones con el personal

Provisiones

Inversiones en filiales, asociadas y otras participaciones
Existencias y cuentas por cobrar

Otros conceptos

Total pasivos por impuestos diferidos por diferencias
temporarias

Compensacion entre activos y pasivos por impuestos diferidos
Total pasivos por impuestos diferidos reconocidos en el estado
de situacién financiera

1.258
1.127
27

31
1.430
101
337

4311
(1.998)

2.313

1.550
1.395
25
28
1.366
89
771

5.224
(2.658)

2.566

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se presentan por su importe neto Gnicamente cuando se
refieren a impuestos gravados por la misma autoridad tributaria sobre el mismo sujeto fiscal, existiendo el
derecho legalmente reconocido de compensar activos y pasivos por impuestos corrientes.

“Otros conceptos” recoge, entre otros, la diferencia del valor contable y fiscal originada por la valoracion
de los instrumentos financieros derivados al cierre del ejercicio (véase Nota 16).

Los saldos mantenidos a corto plazo por el Grupo con las Administraciones Pblicas al 31 de diciembre de

2015 y 31 de diciembre de 2014 son los siguientes:

Administraciones Piblicas acreedoras

Retenciones efectuadas

Hacienda Publica acreedora por impuestos indirectos
Seguridad Social

Hacienda Publica acreedora por impuesto sobre beneficios
corriente

Otros

Total

Administraciones Piblicas deudoras

Hacienda Publica deudora por impuestos indirectos

Hacienda Piblica deudora por impuesto sobre beneficios corriente
Otros

Total

134
659
160

350
466
1.769

592
516
233
1.341

126
1.012
168

335
385
2.026

595
953
201
1.749
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El siguiente cuadro muestra la conciliacion entre el resultado contable y el gasto devengado por impuesto
sobre beneficios de operaciones continuadas correspondiente a los ejercicios 2015, 2014y 2013.

Resultado contable antes de impuestos 311 3.073 5.728
Gastos por impuesto segln tipo estatutario

vigente en cada pals 88 920 1.810
Diferencias permanentes 142 321 (133)
Variacion del gasto por impuesto diferido por

modificacion de tipos impositivos 2 89 11
Activacion/(reversion) de créditos fiscales por

deducciones y bonificaciones 453 (74) (146)
Utilizacion/ Activacion de bases negativas (1.200) (255) (547)
Incremento / (Minoracién) gasto impuesto por

diferencias temporarias 72 (792) 95
Otros conceptos 456 51 111
Gasto por impuesto sobre beneficios 13 260 1.201
Desglose gasto corriente/diferido

Gasto por impuesto corriente 1.584 1.353 2.076
Gasto por impuesto diferido (1.571) (1.093) (875)
Total gasto por impuesto sobre beneficios 13 260 1.201

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).

“Otros conceptos” en 2015 incluye el efecto derivado de los procedimientos de inspeccion del Grupo
Fiscal en Espana y el efecto de la provision registrada en Telefonica del Per(, que se explican mas
adelante en esta Nota.

Inspecciones del Grupo fiscal en Espana

En relacion con la Inspeccion de los ejercicios 2001 a 2004, el Tribunal Supremo, en Sentencia dictada en
2015, confirmé la deducibilidad de las minusvalias fiscales obtenidas por el Grupo en relacion a la
transmision de determinadas participaciones sociales: TeleSudeste, Telefénica Méviles México y Lycos,
desestimando el resto de pretensiones y por tanto desaparecen las contingencias asociadas a este
proceso. Esto Ultimo ha supuesto el registro de un gasto por impuesto de 49 millones de euros en la
cuenta de resultados consolidada de 2015, sin que esto haya producido salida de caja, al usar la
Compania bases imponibles negativas para compensar el efecto de los ajustes, al tipo impositivo
correspondiente en cada ejercicio.

En 2012 finalizaron las actuaciones inspectoras de los ejercicios 2005 a 2007, con la firma de actas en
conformidad correspondientes al Impuesto de Sociedades por un importe en cuota de 135 millones de
euros que fue liquidado en el propio ejercicio 2012, y en disconformidad por los ajustes con los que la
Compania no estaba de acuerdo. Sin perjuicio de que el Acuerdo de liquidacion referido al Acta de
disconformidad no daba lugar a cuota tributaria alguna porque los ajustes propuestos habian sido
compensados con bases imponibles negativas pendientes de utilizar, la Compania ha interpuesto en
mayo de 2015 recurso ante el Tribunal Econdmico Administrativo Central por los citados ajustes,
relacionados con la calificacion de los “juros sobre el capital propio” como dividendos.
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Por su parte, en julio de 2015 han finalizado las actuaciones inspectoras de los ejercicios 2008 a 2011, con
la firma de Actas en conformidad, con acuerdo y en disconformidad correspondientes al Impuesto sobre
Sociedades. El efecto en resultado ha sido de 206 millones de euros, sin que se haya producido salida de
caja, ya que los ajustes practicados por la inspeccién han sido compensados con bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores que la Compania tenia pendientes de utilizar, al tipo impositivo
correspondiente en cada ejercicio.

Sin perjuicio de que el Acuerdo de liquidacion referido al Acta de disconformidad no da lugar a cuota
tributaria alguna, la Compafia ha interpuesto en julio de 2015 recurso ante el Tribunal Econémico
Administrativo Central por los ajustes con los que no esta de acuerdo, relacionados con la calificacion de
los “juros sobre el capital propio” como dividendos y por los criterios de utilizacion de bases imponibles
negativas en los ejercicios objeto de liquidacion.

Como consecuencia del desenlace final de los litigios descritos, al cierre del ejercicio 2015 no se estima
que exista una necesidad de registrar pasivos adicionales.

Telefénica Brasil

En relacion con los litigios fiscales que el Grupo Telefonica tiene abiertos en Brasil sobre impuestos
directos e indirectos (incluyendo los procedentes de GVT) son especialmente relevantes los procesos de
impugnacion en relacion con el Impuesto ICMS (impuesto indirecto que grava los servicios de
telecomunicaciones). Existe una discusién con la Hacienda Pablica Brasileiia en relacién con los servicios
que deben ser objeto de liquidacion de dicho tributo. Durante el ejercicio 2015, la Administracion
Tributaria ha iniciado nuevas inspecciones fiscales sobre el mismo.

Hasta la fecha, los asuntos mas relevantes son los relacionados con la exigencia del cobro de ICMS sobre
las penalizaciones de incumplimiento de los clientes, servicios de publicidad por internet, asi como los
relacionados con los servicios complementarios o accesorios al servicio de telecomunicaciones basico
tales como servicios de valor afadido, o alquiler de médems.

Todos los procesos relacionados con estos asuntos estan siendo impugnados en todas las instancias
(administrativas y judiciales), siendo el importe total acumulado de dichas actas, incluyendo intereses,
sanciones y otros conceptos, de aproximadamente, 11.900 millones de reales brasilefos
(aproximadamente 2.750 millones de euros). Los citados procesos no se encuentran provisionados
puesto que la calificacion del riesgo de los mismos es no probable. Telefénica Brasil cuenta con informes
externos que apoyan su posicion, esto es, que los referidos servicios no se encuentran sujetos al ICMS.

Telefénica del Peri

En relaciéon con las reclamaciones fiscales en Per(, cabe destacar los litigios abiertos por la liquidacién del
impuesto sobre sociedades de los ejercicios 2000 y 2001, asi como el de los pagos a cuenta del ejercicio
2000. Igualmente, se esta discutiendo en sede judicial la posible compensacion de saldos a favor de los
ejercicios 1998 y 1999 y los intereses y sanciones que deben aplicarse.

En agosto de 2015 fue notificada la sentencia de segunda instancia, parcialmente estimatoria,
resolviendo nuevamente a favor de Telefonica del PerG tres de las cinco objeciones planteadas por la
Administracion y recurridas ante los Tribunales en relacién con el impuesto sobre sociedades de los
ejercicios 2000-2001 (entre otros), y que suponen en su conjunto mas del 75% del total de los litigios
(provision de insolvencias, intereses financieros y alquiler de espacios para la colocacion de teléfonos
publicos). Tanto las autoridades fiscales como la propia compafiia han recurrido la decision a la siguiente
instancia judicial.

Por lo tanto, todas las liquidaciones efectuadas por la SUNAT correspondientes a dichos ejercicios 2000 y
2001 se encuentran, a la fecha de formulacion de los presentes estados financieros, en la (ltima instancia
de la fase judicial (casacion ante el Tribunal Supremo).
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Con caracter general, la discusion de fondo sobre los distintos litigios se encuentra en sede judicial (no
solo a través de las acciones contencioso administrativas en curso, sino también a través de las acciones
de amparo planteadas, en ambos casos en sus diferentes instancias). En relacion a estos expedientes
judiciales, el Grupo y sus asesores legales consideran que existen sélidos argumentos juridicos que
fundamentan su posicion.

Simultdneamente al procedimiento judicial sobre las liquidaciones de los ejercicios 2000-2001 antes
mencionado, la Administracion Tributaria inicié la ejecucion de la deuda tributaria correspondiente al
impuesto sobre sociedades de dichos ejercicios y de los pagos a cuenta del ejercicio 2000. El importe
reclamado inicialmente por ambos expedientes se vio reducido sucesivamente tras los recursos
interpuestos por Telefénica del Per( contra las liquidaciones recibidas y por la existencia de medidas
cautelares; cabe destacar que, durante los ejercicios 2012 y 2013, la Compania ya pagd 286 millones de
soles peruanos (aproximadamente 80 millones de euros), a la espera de las Resoluciones finales
correspondientes.

En el marco de dichos procesos de ejecucion, en junio de 2015 la Administracion Tributaria emiti6é sendas
Resoluciones de Cumplimiento mediante las cuales exigia el pago de 1.521 millones de soles peruanos
(431 millones de euros, aproximadamente) y que han sido recurridas ante el Tribunal Fiscal, sin perjuicio
de las medidas cautelares de suspension que oportunamente fueron solicitadas a las autoridades
judiciales (ya que la resolucion definitiva de la discusion de fondo de los referidos expedientes se
encuentra, como ya se ha mencionado, en sede judicial).

Debido a estas sentencias y resoluciones recibidas en junio y agosto del afio 2015 el Grupo decidi6
registrar una provision en sus estados financieros consolidados adjuntos por un importe de 431 millones
de euros (véase Nota 15).

La normativa fiscal del Impuesto sobre Sociedades en Espafa introdujo un nuevo articulo 12.5, que entré
en vigor el 1 de enero de 2002. Este articulo regulaba la deducibilidad fiscal de la amortizacién del fondo
de comercio financiero generado en la adquisicién de compafias no residentes en Espaia, que podria
amortizarse fiscalmente en 20 afos, a razén del 5% anual. Como consecuencia de la entrada en vigor de
las Leyes 9/2011 de 19 de agosto de 2011 y 16/2013 de 29 de octubre de 2013, el importe de la
amortizacion del fondo de comercio fiscalmente deducible del articulo 12.5 LIS para los ejercicios 2011 a
2015 se redujo del 5% al 1%. El efecto es temporal, porque el 4% no amortizado durante 5 afios (20% en
total) se recuperara ampliando el periodo de deduccién desde los 20 afos iniciales hasta 25 anos.

El Grupo Telefénica, en aplicacion de esta norma, ha venido amortizando fiscalmente los fondos de
comercio financieros procedentes de sus inversiones, directas e indirectas, en 02, BellSouth y Coltel
(anteriores a 21 de diciembre de 2007) y Vivo (adquirida en el ejercicio 2010). El impacto positivo
acumulado en las correspondientes liquidaciones del Impuesto sobre sociedades desde 2004 y hasta el
cierre de 31 de diciembre de 2015, ha sido de 899 millones de euros.

Cabe mencionar que, en relacién con este incentivo fiscal, la Comisién Europea ha abierto en los Gltimos
anos tres expedientes contra el Estado espafiol al considerar que este beneficio fiscal podria constituir
una Ayuda de Estado. Aunque la propia Comisién reconocié la validez del incentivo fiscal para aquellos
inversores que realizaron sus inversiones en companias europeas con anterioridad al 21 de diciembre de
2007 en la primera Decision y al 21 de mayo de 2011 en la segunda Decisién para inversiones en otros
paises, en el tercero de los expedientes (finalizado el 15 de octubre de 2014) se pone en duda la
aplicabilidad del principio de confianza legitima en la aplicacion del incentivo para las adquisiciones
indirectas, cualquiera que haya sido la fecha de adquisicion.

No obstante, a la fecha de formulacién de los presentes estados financieros consolidados las tres
Decisiones estan pendientes de una resolucién definitiva: las dos primeras han sido anuladas por dos
Sentencias del Tribunal de primera instancia de la Unién Europea y han sido recurridas por la Comision, y
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la tercera estd pendiente de sentencia en primera instancia. Asimismo existen dudas en los Tribunales
espanoles sobre la calificacion del incentivo como una deduccién y su mantenimiento en el caso de
transmision posterior (ver Nota 23). El Grupo Telefénica ha decidido provisionar el importe
correspondiente al fondo de comercio amortizado fiscalmente por la compra de sociedades del Grupo 02
sujetas a un acuerdo de transmision y seguir provisionando, como hasta la fecha, el correspondiente a
Vivo, por un total de 377 y 75 millones de euros, respectivamente (véase Nota 15). El importe
correspondiente a las sociedades del Grupo 02 ha sido registrado en el epigrafe “Resultado después de
impuestos procedente de las operaciones en discontinuacion” (véase Nota 23).

Los ejercicios abiertos a inspeccién en relacion con los principales impuestos varian para las diferentes
sociedades consolidadas de acuerdo con la legislacion fiscal de cada pais, teniendo en cuenta sus
respectivos periodos de prescripcion. En Espaia, como resultado de la revision fiscal finalizada en 2015,
en las principales sociedades del grupo fiscal, estan abiertos a inspeccion los ejercicios a partir ano 2012.

En el resto de paises donde el Grupo Telefénica tiene una presencia significativa, con caracter general los
ejercicios abiertos a inspeccion por las administraciones correspondientes son los siguientes:

e Los doce Gltimos ejercicios en Alemania.

e Los ocho Ultimos ejercicios en Reino Unido.

e Lossiete Ultimos ejercicios en Argentina.

e Los cinco Gltimos ejercicios en Brasil, México, Uruguay, Colombia, y Holanda.

e Los cuatro Gltimos ejercicios en Venezuela, Per(, Guatemala, Nicaragua y Costa Rica.
e Los tres Gltimos ejercicios en Chile, Ecuador, El Salvador, Estados Unidos y Panama.

No se espera que, como consecuencia de la revision de los ejercicios abiertos a inspeccion, se produzcan
pasivos adicionales de consideracion para el Grupo.
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Nota 18. Ingresos y gastos

El desglose de las ventas y prestacion de servicios es el siguiente:

Prestaciones de servicios 43.471
Ventas netas 3.748
Total 47.219

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).

El desglose del epigrafe “Otros ingresos” es el siguiente:

Trabajos efectuados por el Grupo para su

inmovilizado 784
Beneficio por venta de sociedades 15
Beneficio en enajenacion de otros activos 298
Subvenciones 33
Otros ingresos operativos 711
Total 1.841

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).
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El epigrafe “Beneficio en enajenacion de otros activos” incluye beneficios por venta de torres de telefonia
por importe de 65, 198 y 113 millones de euros en los ejercicios 2015, 2014 y 2013, respectivamente. En
2015 incluye asimismo el resultado registrado por la permuta de espectro radioeléctrico llevada a cabo
por Telefonica Méviles México con AT&T, por importe de 79 millones de euros.

En 2015 el epigrafe “Otros ingresos operativos” incluye el resultado registrado por la diferencia entre el
precio de compra preliminar de E-Plus estimado al final del periodo de valoraci6n y el precio final acordado
con KPN, que asciende a 104 millones de euros (véase Nota 5). En 2015 incluye asimismo 98 millones de
euros como consecuencia de la prescripcion de una obligacion de pago en Telef6nica Brasil.
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El desglose del epigrafe “Otros gastos” es el siguiente:

Arrendamientos 1.004 828 884
Publicidad 1.166 1.051 1.116
Resto de servicios exteriores 10.307 8.819 9.593
Tributos 1.207 1.075 1.335
Variacion de provisiones de trafico 738 638 651
Pérdidas procedentes del inmovilizado y

enajenacion de activos 54 48 277
Otros gastos operativos 460 368 288
Total 14.936 12.827 14.144

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).

“Resto de servicios exteriores” de 2015 incluye un gasto de 325 millones de euros en relacién con el
compromiso irrevocable por parte de Telefonica, S.A. de aportar a Fundacion Telefénica esta cantidad
para dotarla asi de los fondos que pudiera precisar para acometer los programas y actuaciones que
actualmente realiza, o pudiera iniciar, en el corto y medio plazo, relacionados con sus fines fundacionales.

En el ejercicio 2013 el epigrafe de “Pérdidas procedentes del inmovilizado y enajenaciéon de activos”
recoge principalmente el ajuste del valor de los activos asignados a Telefénica Czech Republic por importe
de 176 millones de euros (véase Nota 2).

El calendario esperado de pagos en millones de euros para los proximos anos en concepto de
arrendamientos operativos y por compromisos de compra (no cancelables sin coste de penalizacion) se
detalla a continuacion:

Telefénica Brasil 3.663 457 867 707 1.632
Telefénica Alemania 2.495 513 672 493 817
Telefénica Hispanoamérica 2.304 399 664 503 738
Telefénica Espafna 1.017 177 254 229 357
Resto 152 24 40 29 59
Arrendamientos operativos 9.631 1.570 2.497 1.961 3.603
Compromisos por contrataciones y compras 7.393 3.872 1.943 382 1.196

A 31 de diciembre de 2015, el valor presente de los pagos futuros por arrendamientos operativos del
Grupo Telefénica era 6.853 millones de euros (1.758 millones de euros en Telefénica Brasil, 2.316
millones de euros en Telefénica Alemania, 1.701 millones de euros en Telefonica Hispanoamérica, 947
millones de euros en Telefonica Espafia y 131 millones en otras compaiiias clasificadas en la tabla como
“Resto").

La principal variacion respecto al calendario esperado de pagos a 31 de diciembre de 2014 se debe a la
exclusion de Telefénica Reino Unido tras su consideracién como grupo enajenable mantenido para la
venta (véase Nota 2), asi como la inclusién de GVT y DTS (véase Nota 5).
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Las operaciones de arrendamiento financiero mas significativas aparecen descritas en la Nota 22.

A continuacion se detalla el nimero medio de empleados del Grupo Telefénica por segmentos (véase
Nota 4) en los ejercicios 2015, 2014 y 2013, asi como la plantilla final al 31 de diciembre de cada ano,
excluyendo a los empleados en Reino Unido relacionados con las operaciones en discontinuacion.

Telefonica Espana 31.354 32.171 29.840 30.020 30.551 29.764
Telefénica Alemania 9.941 8.557 6.596 10.848 5.655 5.572
Telefénica Brasil 28.488 33.847 18.337 18.419 18.930 18.388
Telefénica Hispanoamérica 38.232 37.951 38.098 38.104 38.733 38.638
Otras compaiias 17.877 17.364 20.050 18.673 26.415 26.723
Total 125.892 129.890 112.921 116.064 120.284 119.085

En 2015, 2014 y 2013, el nimero medio de empleados de las compaiiias de Telefénica en Reino Unido
clasificadas como operaciones en discontinuaciéon (véase Nota 23), asciende a 7.677, 7.576 y 9.609
respectivamente. Adicionalmente, el nimero medio de empleados en 2015 incluye 16.556 empleados
incorporados en las adquisiciones de E-Plus, GVT y DTS (véase Nota 5).

E-Plus se incluye en el perimetro de consolidacién del Grupo Telefénica con fecha 1 de octubre de 2014
(véase Nota 5). Los empleados del Grupo E-Plus a dicha fecha ascendian a 5.033.

Los empleados de Telefdnica Ireland y Telefénica Czech Republic se incluyen en el computo de la plantilla
media hasta la salida del perimetro de consolidacién de dichas companias (véase Nota 2). El nimero
medio de empleados en 2014 y 2013 de estas companias ascendia a 753 y 6.820 personas,
respectivamente.

De la plantilla final al 31 de diciembre de 2015 el 37,7% aproximadamente son mujeres (37,6% al 31 de
diciembre de 2014).

Telefonica de Espafa, Telefonica Moviles Espaia y Telefonica Soluciones han suscrito el | Convenio
Colectivo de Empresas Vinculadas (CEV), respaldado completamente por los sindicatos mayoritarios.
Dicho convenio contempla, entre otros aspectos, un Plan de medidas para la suspension individual de la
relacion laboral para los afios 2016 y 2017. El valor actual de los flujos de pagos del Plan a 31 de diciembre
de 2015 asciende a 2.896 millones de euros antes de impuestos, que se recoge en “Gastos de personal”
de la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2015 (véase Nota 15).

El detalle del epigrafe "Amortizaciones” de la cuenta de resultados es el siguiente:

Dotacion inmovilizado material 5.334 4.679 5.524
Dotacion intangibles 3.183 2.752 3.092
Total 8.517 7.431 8.616

(*) Datos reexpresados (véase Nota 2).

Telefénica, S.A. 108



je/eﬁ,”[m Estados Financieros Consolidados 2015

El resultado basico por accion se ha obtenido dividiendo (a) la cifra del resultado del ejercicio atribuido a
los accionistas de la Sociedad dominante, ajustado por la imputacion al ejercicio del cup6n neto
correspondiente a las obligaciones perpetuas subordinadas asi como por el devengo de intereses del
componente de deuda de las obligaciones necesariamente convertibles en acciones de la Sociedad
dominante (véase Nota 12) entre (b) la media ponderada de acciones ordinarias en circulacion durante el
periodo mas la media ponderada de acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran en acciones
ordinarias las citadas obligaciones convertibles desde la fecha de su emision.

El resultado diluido por acciéon se ha obtenido dividiendo el resultado del ejercicio atribuido a los
accionistas de la Sociedad dominante ajustado segln se indica anteriormente, entre la media ponderada
de acciones ordinarias ajustada que se indica en el parrafo anterior, mas la media ponderada de acciones
ordinarias que serian emitidas si se convirtieran en acciones ordinarias todas las acciones ordinarias
potenciales dilusivas en circulacién durante el periodo.

El calculo del resultado por accién, en sus versiones basica y diluida, atribuido a los accionistas de la
sociedad dominante se ha basado en los siguientes datos:

Resultado atribuido a los accionistas ordinarios

de la Sociedad dominante por operaciones

continuadas 163 2.562 4.151
Ajuste por imputacion al ejercicio del cupén

correspondiente a las obligaciones perpetuas

subordinadas (250) (187) (27)
Ajuste por el gasto financiero del componente de

deuda de las obligaciones necesariamente

convertibles 2 - -
Total resultado, a efectos del resultado

basico y diluido por accién atribuido a los

accionistas ordinarios de la Sociedad

dominante por operaciones continuadas (85) 2.375 4.124
Resultado atribuido a los accionistas ordinarios

de la Sociedad dominante por operaciones

discontinuadas 2.582 439 L42
Total resultado, a efectos del resultado

basico y diluido por accién atribuido a los

accionistas ordinarios de la Sociedad

dominante por operaciones discontinuadas 2.582 439 442
Total resultado, a efectos del resultado

basico y diluido por accién atribuido a los

accionistas ordinarios de la Sociedad

dominante 2.497 2.814 4.566
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Media ponderada de acciones ordinarias en
circulacion durante el periodo, a efectos del
resultado basico por accion (no se incluyen las

acciones en autocartera) 4.789.362 4.680.802 4.736.401
Ajuste por obligaciones necesariamente

convertibles 139.116 33.572 -
NUmero de acciones ajustado a efectos del

resultado basico por accion 4,928.478 4.714.374 4.736.401
Planes de derechos sobre acciones de Telefénica,

S.A. 5.093 11.407 4.816

Media ponderada de acciones ordinarias en
circulacion a efectos del resultado diluido por
accion 4,933,571 4,725.781 4,741,217

(*)Dato reexpresado como consecuencia del scrip dividend.

En el calculo del resultado por accion (basico y diluido), los denominadores han sido ajustados para
reflejar aquellas operaciones que hayan supuesto una modificacion en el nimero de acciones en
circulacion sin una variacion asociada en la cifra de patrimonio neto, como si éstas hubieran tenido lugar
al inicio del primer periodo presentado. Tal es el caso de las ampliaciones de capital liberadas realizadas
en 2015 y 2014 para atender el scrip dividend (véase Nota 12).

El resultado bésico y diluido por accion atribuido a los accionistas de la Sociedad dominante es como
sigue:

Resultado bésico y diluido por acciéon por

operaciones continuadas (0,02) 0,50 0,87
Resultado bésico y diluido por accién por

operaciones discontinuadas 0,52 0,09 0,09
Total resultado basico y diluido por accion 0,51 0,60 0,96

(*) Dato reexpresado como consecuencia del scrip dividend.
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Nota 19. Planes de retribucion referenciados al valor de cotizacion
de la accion

Los principales planes de retribucion referenciados al valor de cotizacion de la accién de Telefonica que
han estado en vigor entre los ejercicios 2013 y 2015 se detallan a continuacion:

a) Plan de incentivos a largo plazo en acciones de Telefonica, S.A.: “Performance and Investment
Plan 2011-2016"

En la Junta General de Accionistas de Telefénica, S.A., celebrada el 18 de mayo de 2011, fue aprobada la
puesta en marcha de un plan de incentivos a largo plazo en acciones denominado “Performance and
Investment Plan” dirigido a determinados altos directivos y miembros del equipo directivo del Grupo.

El Plan consiste en la entrega de un determinado nimero de acciones de Telefdnica, S.A., previo
cumplimiento de los requisitos establecidos en las Condiciones Generales del Plan, a las personas
seleccionadas a tal efecto por la Compaiiia, y que decidan participar en el mismo.

El Plan tiene una duracion total de cinco anos y se divide en tres ciclos.

El vencimiento del primer ciclo de este plan se produjo el 30 de junio de 2014. Dicho ciclo tenia un maximo
de 5.545.628 acciones asignadas con fecha 1 de julio de 2011, con un valor razonable unitario de 8,28
euros por accion. En la fecha de finalizacion del ciclo, y de conformidad con lo establecido en las
condiciones generales del plan, no procedia la entrega de acciones, por lo que los directivos no recibieron
accion alguna.

El vencimiento del segundo ciclo de este plan se produjo el 30 de junio de 2015. Dicho ciclo tenia un
maximo de 7.347.282 acciones asignadas con fecha 1 de julio de 2012, con un valor razonable unitario de
5,87 euros por accion. En la fecha de finalizacion del ciclo, y de conformidad con las condiciones del plan
se determind un 77% de consecucion del “Total Shareholder Return” (TSR). Por tanto, se entregaron al
total de directivos del Grupo Telefonica un total de 2.724.699 acciones (correspondientes a un total de
3.691.582 acciones brutas a las que se aplico, previo a la entrega, una retencion de 966.883 acciones a
opcion del empleado).

Respecto al tercer y Gltimo ciclo de este plan, el nimero maximo de acciones asignado (incluido el
importe de co-inversion), y el nimero de acciones vivas al 31 de diciembre de 2015, se muestran a
continuacion:

3erciclo/ 1 dejuliode 2013 7.020.473 5.641.623 6,40 30dejuniode 2016

b) Plan de incentivos a largo plazo en acciones de Telefonica, S.A.: “Performance and Investment
Plan 2014-2019"

La Junta General de Accionistas de Telefonica, S.A. de 30 de mayo de 2014, aprobo la puesta en marcha
de una nueva edicion del plan de incentivos a largo plazo en acciones denominado “Performance and
Investment Plan” dirigido a determinados altos directivos y miembros del equipo directivo del Grupo, que
comienza a ser efectiva tras la finalizacion del primer “Perfomance and Investment Plan".

Como el anterior, el nuevo plan tiene una duracion total de cinco afios y se divide en tres ciclos.
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Con fecha 1 de octubre de 2014 y 2015 se han realizado la primera y segunda asignaciones de acciones
bajo este plan y el 1 de octubre de 2016 se realizara la tercera.

El nimero méaximo de acciones asignado (incluido el importe de co-inversion) bajo este Plan, y el nimero
de acciones vivas al 31 de diciembre de 2015, se muestran a continuacion:

lerciclo/ 1 de octubre de

2014 6.927.953 6.316.281 6,82 30 de septiembre de 2017
2°ciclo/ 1 de octubre de
2015 6.775.445 6.771.146 6,46 30 de septiembre de 2018

c) Plan global de derechos sobre acciones de Telefénica, S.A.: Global Employee Share Plan 11 (2012-
2014) y Global Employee Share Plan 11l (2015-2017)

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Telef6nica, S.A. celebrada el 18 de mayo de 2011 aprobé la
puesta en marcha de un plan voluntario de compra incentivada de acciones de Telefonica, S.A. dirigido a
todos los empleados del Grupo Telefénica a nivel internacional, con ciertas excepciones. A través del plan,
se ofrecia la posibilidad de adquirir acciones de Telef6nica, S.A. con el compromiso por parte de ésta de
entregar gratuitamente a los participes un determinado nimero de acciones de Telefénica, S.A. tras el
cumplimiento de ciertos requisitos.

En diciembre de 2014 finalizo el periodo de tenencia del plan. Los mas de 21.000 empleados que en ese
momento participaban en el plan recibieron en total 1.778.099 acciones de recompensa por parte de
Telefénica, valoradas en unos 20 millones de euros en el momento de la entrega, con contrapartida en
patrimonio neto.

Por su parte, la Junta General de Accionistas de Telefonica, S.A. celebrada el 30 de mayo de 2014 aprob6
un nuevo plan global de compra incentivada de acciones para empleados del Grupo. A través de este Plan,
se ofrece a los empleados la posibilidad de adquirir acciones de Telefénica, S.A., durante un periodo
maximo de doce meses (periodo de compra), con el compromiso de la Compania de entregar a los
participantes en el mismo, gratuitamente, un determinado nimero de acciones, siempre que se cumplan
determinados requisitos. El importe maximo que cada empleado puede destinar al mismo es de 1.800
euros, y el importe minimo de 300 euros. Si el empleado permanece en el Grupo Telefénica y mantiene
las acciones durante un ano adicional tras el periodo de compra (periodo de consolidacion), tendra
derecho a recibir una accioén gratuita por cada accion que haya adquirido y conservado hasta el fin del
periodo de consolidacion.

El periodo de compra se inicié en julio de 2015, y a 31 de diciembre de 2015, el nimero de empleados
adheridos al Plan asciende a 32.414. Este plan se liquidard mediante la entrega de acciones a los
empleados.

d) Plan de incentivos a largo plazo en acciones de Telefénica, S.A.: “Talent for the Future Share
Plan” (TFSP)

En la Junta General de Accionistas de Telefonica, S.A., celebrada el 30 de mayo de 2014, fue aprobada la
puesta en marcha del plan de incentivos a largo plazo en acciones denominado “Talent for the Future
Share Plan” dirigido a determinados empleados del Grupo.

El Plan consiste en la entrega de un determinado nimero de acciones de Telefdnica, S.A., previo
cumplimiento de los requisitos establecidos en las Condiciones Generales del Plan, a las personas
seleccionadas a tal efecto por la Compania y que decidan participar en el mismo. El Plan tiene por objeto
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reconocer y premiar a empleados del Grupo con un desempeno destacado y consistente en el tiempo, con
alto potencial y habilidades clave para ocupar las posiciones de liderazgo del futuro, mediante la
concesion de una participacion en el capital social de la Compafia.

El Plan tiene una duracion total de cinco afios y se divide en tres ciclos.

El nimero maximo de acciones asignado bajo este Plan y el nimero de acciones vivas al 31 de diciembre
de 2015 se muestran a continuacion:

lerciclo 1 de octubre de 2014 556.795 556.795 6,82 30 de septiembre de 2017
2° ciclo 1 de octubre de 2015 618.000 618.000 6,46 30 de septiembre de 2018
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Nota 20. Analisis de los flujos de caja

El Grupo Telefonica ha obtenido en el ejercicio 2015 un flujo de caja operacional (cobros de explotacion
menos pagos a proveedores por gastos y pagos de personal) de 14.905 millones de euros, lo que se
traduce en un incremento del 2,9% comparado con los 14.490 millones de euros registrados en el
ejercicio 2014.

Por su parte, el flujo neto procedente de las operaciones ascendié a 13.615 millones de euros en 2015,
representando un ascenso de un 11,7% con respecto a los 12.193 millones de euros alcanzados en el
ejercicio 2014. Esta cifra a su vez, representd un descenso del 15,0% respecto de los 14.344 millones
alcanzados en el ejercicio 2013.

En lo que respecta a las distintas partidas que determinan el flujo neto procedente de las operaciones
continuadas:

e Los cobros a clientes a cierre del ejercicio 2015 aumentan en un 8,2% respecto al importe
registrado en 2014 (53.315 millones de euros) hasta alcanzar la cifra de 57.705 millones de
euros. Este incremento ha estado principalmente impulsado por la gestiéon activa del activo
circulante a través de la factorizacion de cobros y la monetizacion de los ingresos por ventas
financiadas, la incorporacion al perimetro de consolidacion de GVT y DTS y la mayor contribucién
de E-Plus en 2015 y la evolucién positiva de los ingresos en T. Hispanoamérica.

e Los pagos a proveedores por gastos y pagos de personal de 2015 han ascendido a 42.800
millones de euros, aumentando un 10,2% respecto al ejercicio 2014 (38.825 millones de euros).
Segln se recoge en la Nota 13 y en el apartado posterior de flujos de efectivo de actividades de
financiacion, la gestion activa del pasivo circulante a través de acuerdos de alargamiento de
plazos de pago con proveedores o con la sociedad de factoring donde se habian descontado
éstos, ha permitido contrarrestar el efecto de los mayores pagos derivados de los cambios en el
perimetro de consolidacién comentados en el parrafo anterior y la mayor actividad comercial en
Hispanoamérica.

En lo que se refiere a los pagos por gastos de personal, incluyendo también seguridad social y
pagos por compromisos a empleados asciende en 2015 a 6.403 millones de euros aumentando el
18,4% respecto a 2014 (5.407 millones de euros) derivado de los mayores costes asociados a la
evolucion de la plantilla media tras la incorporacién de las nuevas companias al perimetro de
consolidacion.

e Por su parte, los pagos de intereses y otros gastos financieros netos de los cobros de dividendos
se sitGan en 2015 en 2.410 millones de euros, reduciéndose un 3,8% respecto a los pagos
realizados en 2014 (2.505 millones de euros) a pesar de que la deuda promedio del Grupo
Telefénica se ha incrementado un 6,5%. La aportacion de Espana a la reduccion de los pagos es
del 4,2% debido principalmente a la captura de los bajos tipos del euro y a la reduccion de la
deuda en euros a tipos fijos. Los pagos financieros netos representan el 4,8% de la deuda neta
media en el afio.

e Los pagos por impuestos ascienden a 664 millones de euros en 2015, disminuyendo un 40%
respecto de los pagos realizados en 2014 (1.106 millones de euros), debido principalmente a
menores pagos anticipados en Espafna durante el ejercicio 2015 y a mayores devoluciones,
procedentes de ejercicios anteriores, en Espafna y Alemania.
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El flujo neto procedente de las actividades por operaciones discontinuadas (relacionadas con las
operaciones de Telefénica en el Reino Unido objeto del acuerdo de venta (véase Nota 23)) asciende en
2015 a 1.784 millones de euros, incrementandose un 35,8% respecto de 2014 (1.314 millones de euros),
principalmente se debe a la mayor venta de carteras producidas durante el ejercicio 2015.

En lo que respecta a las distintas partidas que determinan este flujo neto procedente de las operaciones
continuadas en 2014:

Los cobros a clientes a cierre del ejercicio 2014 disminuyeron un 12,6% respecto al importe
registrado en 2013 (61.008 millones de euros) hasta alcanzar la cifra de 53.315 millones de
euros, influenciados por la evolucion de los ingresos en Brasil y Espafa, principalmente por el
descenso del ARPU y de los menores accesos parcialmente compensado por la mayor venta de
terminales. Asi mismo, la gestion activa del activo circulante y la monetizacion de los ingresos
por ventas financiadas contribuyeron a mantener los niveles de cobros frente al periodo anterior.
Por su parte la salida del perimetro de consolidacion de Telefénica Czech Republic, minorado en
parte por la incorporacion de E-Plus, contribuyé a la disminucion interanual de los cobros.

Los pagos a proveedores por gastos y pagos de personal de 2014 ascendieron a 38.825 millones
de euros, disminuyendo un 11,6% respecto al ejercicio 2013 (43.923 millones de euros),
influenciado por los menores pagos en Espafa y Brasil y los cambios en el perimetro de
consolidacién comentados en el parrafo anterior.

En lo que se refiere a los pagos por gastos de personal, incluyendo también seguridad social y
pagos por compromisos a empleados (5.407 millones de euros en 2014) sufrieron un descenso
del 9,3% respecto a 2013 (5.966 millones de euros) derivado de los menores costes asociados a
la evolucion de la plantilla media.

Por su parte, los pagos de intereses y otros gastos financieros netos de los cobros de dividendos
se situaron en 2014 en 2.505 millones de euros, incrementandose un 3,7% respecto a los pagos
realizados en 2013 (2.415 millones de euros) a pesar de que la deuda financiera neta media del
Grupo Telefénica se redujo en el ejercicio 2014. El aumento de los pagos de intereses se debid a
impactos no recurrentes, destacando el pago de intereses en 2014 de un bono cupén cero a 15
anos, los cobros de intereses asociados a las devoluciones de liquidaciones de procedimientos de
inspeccion fiscal en 2013, asi como a las diferencias en el calendario de los pagos de la deuda del
ejercicio 2014 con respecto a 2013.

Los pagos por impuestos ascendieron a 1.106 millones de euros en 2014, disminuyendo un
37,3% respecto de los pagos realizados en 2013 (1.763 millones de euros), debido
principalmente al impacto de la adopcion del nuevo tipo cambiario en Venezuela, menores
resultados operativos y modificaciones de perimetro.

En 2015, el flujo de efectivo neto procedente de las actividades de inversién aumenté un 29,6% respecto
a los 9.968 millones del ejercicio 2014, alcanzando la cifra de pagos netos por 12.917 millones de euros,
destacando fundamentalmente el descenso de los cobros por desinversiones en empresas, netos de
efectivo y equivalentes enajenados y el aumento de los pagos por inversiones materiales e inmateriales.

Los pagos por inversiones materiales e intangibles alcanzaron en 2015 los 9.401 millones de
euros, un 13,2% mas que el ano anterior (8.305 millones de euros), principalmente por los
mayores pagos realizados por Telefénica Germany compensado parcialmente por el descenso de
pagos de Telefénica Brasil, derivados de una menor inversion y del impacto de la caida del tipo de
cambio. Los pagos por licencias de espectro han ascendido en 2015 a 1.307 millones de euros,
destacando especialmente los pagos realizados por las compaiias del Grupo en Alemania,
Espana, Argentina y Ecuador.
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Por su parte, los cobros por desinversiones materiales e intangibles ascendieron en 2015 a 254
millones de euros, lo que representa un descenso del 18,1% debido a menores cobros derivados
de las ventas de inmovilizados materiales no estratégicos (99 millones de euros en 2015
comparado con 180 millones de euros en 2014).

Durante el periodo, los cobros procedentes de desinversiones en empresas, netos de efectivo y
equivalentes de efectivo, ascienden a 373 millones de euros, destacando el cobro diferido por la
venta de Telefénica Czech Republic, y la venta de Yourphone GmbH, que han supuesto un cobro
neto de 313 y 57 millones de euros, respectivamente.

Durante el ano 2015, los pagos por inversiones en empresas, netos de efectivo y equivalentes
adquiridos, han ascendido a 3.178 millones de euros, principalmente por la adquisicion de GVT
por importe de 2.450 millones de euros (véase Nota 5) y la compra de un 56% de Distribuidora
de Television Digital, S.A. por importe de 697 millones de euros (véase Nota 9).

Durante el ano 2015, los cobros procedentes de inversiones financieras no incluidas en
equivalentes de efectivo, ascienden a 1.064 millones de euros, fundamentalmente por la venta
de las acciones de Telecom Italia por importe de 1.025 millones de euros.

Los pagos por inversiones financieras no incluidas en equivalentes de efectivo han alcanzado los
286 millones de euros durante el afo 2015, incluyendo la constitucion de depbsitos judiciales,
inversiones en instrumentos de renta variable y el pago realizado por importe de 60 millones de
euros a los otros accionistas de Telco, como compensacion por el demerger.

Los pagos/cobros netos por colocaciones de excedentes de tesoreria no incluidos en
equivalentes de efectivo han supuesto un pago neto de 584 millones en el ejercicio 2015, frente
a unos cobros netos de 221 millones en el ejercicio 2014, principalmente por las colocaciones
realizadas por Telefénica, S.A.

El flujo neto procedente de las actividades de inversion por operaciones discontinuadas asciende en 2015
a 1.166 millones de euros, incrementandose un 30,7% respecto de 2014 (892 millones de euros).

En 2014, el flujo de efectivo neto procedente de las actividades de inversion aument6 un 0,7% respecto a
los 9.900 millones del ejercicio 2013, alcanzando la cifra de pagos netos por 9.968 millones de euros,
destacando fundamentalmente el aumento de los cobros por desinversiones en empresas, netos de
efectivo y equivalentes enajenados y el aumento de los cobros de colocaciones de excedentes de
tesoreria no incluidos en equivalentes de efectivo.

Los pagos por inversiones materiales e intangibles alcanzaron en 2014 los 8.305 millones de
euros, un 1,3% mas que el ano anterior (8.200 millones de euros). Los pagos por licencias de
espectro han ascendido en 2014 a 927 millones de euros, destacando especialmente los pagos
realizados por las companias del Grupo en Brasil, Argentina, Colombia y Panama (829 millones en
2013).

Por su parte, los cobros por desinversiones materiales e intangibles ascendieron en 2014 a 310
millones de euros, lo que representa un descenso del 6% debido a menores cobros derivados de
las ventas de inmovilizados materiales no estratégicos (180 millones de euros en 2014
comparado con 205 millones de euros en 2013).

Durante el periodo, los cobros procedentes de desinversiones en empresas, netos de efectivo y
equivalentes de efectivo, ascienden a 3.614 millones de euros, destacando la venta de Telefonica
Czech Republic, la venta de Telefénica Ireland y la venta del 2,5% de China Unicom (Hong Kong)
Limited, que han supuesto un cobro neto de 2.163, 754 y 687 millones de euros,
respectivamente (véase Nota 2 y 9).
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Durante el ano 2014, los pagos por inversiones en empresas, netos de efectivo y equivalentes
adquiridos, han ascendido a 5.014 millones de euros, principalmente por la adquisicion de E-Plus
(véase Nota 5) y la compra de un 22% de Distribuidora de Television Digital, S.A. (véase Nota 9).

Durante el ano 2014, los cobros procedentes de inversiones financieras no incluidas en
equivalentes de efectivo, ascienden a 266 millones de euros, fundamentalmente por la venta del
bono de Telecom Italia por un nominal de 103 millones de euros, mas intereses.

Los pagos por inversiones financieras no incluidas en equivalentes de efectivo han alcanzado los
198 millones de euros durante el afio 2014, incluyendo la constitucion de depdsitos judiciales,
operaciones de inversién del patrimonio de las companias de seguros del Grupo e inversiones en
instrumentos de renta variable.

Los cobros netos por colocaciones de excedentes de tesoreria no incluidos en equivalentes de
efectivo en el afno 2014 han supuesto un importe de 220 millones de euros, representando
respecto al ejercicio 2013 una variacion de 541 millones de euros, debido fundamentalmente al
impacto que ha tenido el tipo de cambio en Venezuela.

El flujo neto procedente de las actividades de inversion por operaciones discontinuadas ascendi6 en 2014
a 892 millones de euros, descendiendo un 31,2% respecto de 2013 (1.296 millones de euros), originado
fundamentalmente por los pagos de licencia de espectro por importe de 669 millones de euros que se
produjeron en el ejercicio 2013.

Durante 2015, el flujo de efectivo procedente de actividades de financiacién ha sido negativo de 3.612
millones de euros comparado con un importe negativo de 4.041 millones de euros en 2014, debido
fundamentalmente al aumento de los cobros por préstamos, créditos y pagarés.

Los pagos por dividendos ascendieron a 2.775 millones de euros en 2015 (2.328 millones de
euros en 2014) e incluyen fundamentalmente el pago de los dividendos realizados por
Telefénica, S.A., asi como los pagos realizados a minoritarios destacando el pago realizado por
Telefénica Brasil, S.A. (239 millones de euros) y por Telefénica Deutschland Holding, A.G. (267
millones de euros).

Los cobros por ampliacién de capital por importe de 4.255 millones de euros se deben
fundamentalmente a la ampliacion de capital realizada por Telefénica, S.A. por importe de 3.048
millones de euros, menos las comisiones correspondientes, y la ampliaciéon de capital de
Telefonica Brasil por parte de los minoritarios por importe de 1.258 millones de euros. En 2014
tuvo lugar el cobro por la ampliacion de capital realizada por los minoritarios en Telefonica
Deutschland por importe de 814 millones de euros.

Los pagos/cobros por acciones propias y otras operaciones con accionistas, suponen un pago
neto por 1.772 millones de euros (1.241 millones de euros en 2014) incluyendo principalmente
las operaciones realizadas por Telefénica, S.A.

Las operaciones con otros tenedores de instrumentos de patrimonio, ascienden en 2015 a 83
millones de euros, e incluyen principalmente el importe correspondiente a las emisiones de
obligaciones perpetuas subordinadas realizado por Colombia Telecomunicaciones, S.A. ESP por
importe de 419 millones de euros equivalentes. Adicionalmente, en sentido contrario, figura el
pago del cupbn correspondiente a las emisiones de obligaciones perpetuas subordinadas
emitidas en 2013 y 2014 que ha ascendido a 310 millones de euros y al pago del primer cupén de
las obligaciones perpetuas subordinadas emitidas en 2015 por importe de 26 millones de euros.

En el ejercicio 2015 los cobros por nuevas emisiones han ascendido a 1.602 millones de euros, un
64% inferior a los cobros de 2014 (4.453 millones de euros), habiéndose realizado
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principalmente bajo el programa EMTN (1.467 millones de euros) en Telefonica Emisiones, S.A.U.
En cuanto a los pagos por amortizacion de emisiones han alcanzado los 3.805 millones de euros,
un 25,6% inferior al afio anterior, y se corresponden con los vencimientos de obligaciones.

En referencia a préstamos, créditos y pagarés, el importe cobrado en 2015 alcanza los 8.770
millones de euros, destacando fundamentalmente las disposiciones por un importe total de
2.060 millones de euros del crédito sindicado de 2.500 millones de euros formalizado en febrero
de 2015 y las disposiciones por un importe total de 1.890 millones de euros del crédito sindicado
de 3.000 millones de euros formalizado en febrero de 2014 por Telefénica, S.A. (Ver Anexo V).
Adicionalmente figura la emision de instrumentos de deuda en el mercado local
(schuldscheindarlehen y namensschuldverschreibung) por Telefénica Germany GmbH&Co OHG
por importe agregado de 300 millones de euros.

En lo que respecta a los pagos realizados por amortizacion de préstamos, créditos y pagarés en
2015 han ascendido a 9.844 millones de euros (8.604 millones en 2014) y se corresponden
fundamentalmente con cancelaciones y vencimientos de préstamos, destacando las
amortizaciones de 1.560 millones de euros del crédito sindicado de 2.500 millones de euros
formalizado en febrero de 2015 y las disposiciones por un importe total de 1.190 millones de
euros del crédito sindicado de 3.000 millones de euros formalizado en febrero de 2014 por
Telefénica, S.A. (Ver Anexo V) asi como por Telefonica Europe, B.V., en relacion con la linea de
financiacion estructurada, y por Telefénica Brasil, principalmente relacionado con los préstamos
pagados por GVT por importe aproximado de 1.766 millones de euros.

Los pagos de explotacion e inversiones materiales e intangibles financiados por importe de 126
millones de euros incluye los desembolsos efectuados en el ejercicio 2015 sobre las inversiones
financiadas y los saldos de proveedores cuyos plazos de pago se han extendido, segin se indica
en el apartado de flujos procedentes de las operaciones.

Durante 2014, el flujo de efectivo procedente de actividades de financiacion fue negativo de 4.041
millones de euros comparado con un importe negativo de 2.704 millones de euros en 2013, debido
fundamentalmente al aumento de los pagos por amortizacion de préstamos, créditos y pagarés
relacionados con cancelaciones anticipadas.

Los pagos por dividendos por importe de 2.328 millones de euros, incluyeron fundamentalmente
el pago de los dividendos realizados por Telefonica, S.A, asi como los pagos realizados a
minoritarios destacando el pago realizado por Telefénica Brasil, S.A. (187 millones de euros) y por
Telefénica Deutschland Holding, A.G. (122 millones de euros).

Los cobros por ampliacién de capital por importe de 814 millones de euros recogen la ampliacion
de capital realizada por los minoritarios en Telefénica Deutschland. En 2013 tuvo lugar el cobro
por la venta del 40% de los activos en Guatemala, Nicaragua, El Salvador y Panama, por importe
neto de 377 millones de euros.

Los pagos/cobros por acciones propias y otras operaciones con accionistas, suponen un pago
neto por 1.241 millones de euros (312 millones de euros en 2013), incluyendo principalmente las
operaciones realizadas por Telefénica, S.A.

Las operaciones con otros tenedores de instrumentos de patrimonio, ascendieron en 2014 a
3.713 millones de euros, e incluyeron el importe correspondiente a las emisiones de obligaciones
perpetuas subordinadas por importe de 1.000, 750 y 850 millones de euros realizadas en ese
ano, asi como el cobro recibido por la emision de obligaciones convertibles en acciones de
Telefénica, S.A. por importe de 1.285 millones de euros (véase Nota 12). Adicionalmente, en
sentido contrario, figuraba el pago del cupdn correspondiente a las dos emisiones de obligaciones
perpetuas subordinadas emitidas en 2013 que ascendieron a 172 millones de euros.
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e En el gjercicio 2014 los cobros por nuevas emisiones ascendieron a 4.453 millones de euros, un
21% inferior a los cobros de 2013 (5.634 millones de euros), habiéndose realizado
principalmente bajo el programa EMTN (2.550 millones de euros equivalentes) en Telefonica
Emisiones, S.A.U. y bajo el programa SHELF (500 millones de délares equivalentes a 368 millones
de euros). Adicionalmente figuraba la emision de obligaciones convertibles en acciones de
Telecom Italia, S.p.A. por importe de 750 millones de euros, asi como el bono emitido por
Telefénica Deutschland Holding, A.G. por importe de 500 millones de euros. En cuanto a los
pagos por amortizacion de emisiones alcanzaron los 5.116 millones de euros, en linea con el ano
anterior, y se correspondian con los vencimientos de obligaciones.

e Enreferencia a los cobros de préstamos, créditos y pagarés, el importe cobrado en 2014 alcanzé
los 4.290 millones de euros, destacando fundamentalmente el préstamo de 2.000 millones de
euros de Telefénica, S.A.

e Enlo que respecta a los pagos realizados por amortizacion de préstamos, créditos y pagarés en
2014 han ascendido a 8.604 millones de euros (6.232 millones en 2013) y se correspondian
fundamentalmente con cancelaciones y vencimientos de préstamos, destacando los 2.000
millones del Tramo A2, 1.672 millones de euros del Tramo A3 y 923 millones del tramo D2 de los
sindicados de Telefdnica, S.A. y 801 millones del Tramo D1 del sindicado de Telef6nica Europe,
B.V.
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Nota 21. Otra informacion

a) Procedimientos judiciales y de arbitraje

Telefonica y las empresas de su Grupo son parte en diversos litigios o procedimientos que se encuentran
actualmente en tramite ante dérganos jurisdiccionales, administrativos y arbitrales, en los diversos paises
en los que el Grupo Telefénica esta presente.

Tomando en consideracién los informes de los asesores legales de la Compafia 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 Telefénica.

Los riesgos derivados de los litigios y compromisos descritos a continuacién han sido evaluados (véase
Nota 3.m) en la elaboracién de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2015, no
siendo representativas las provisiones dotadas respecto a los compromisos existentes en su conjunto.

De entre los litigios pendientes de resolucién o que han estado en tramite durante 2015, se destacan los
siguientes (los litigios de caracter fiscal se detallan en la Nota 17):

Revocacion de la licencia UMTS otorgada en Alemania a Quam GmbH

En diciembre de 2004, el Supervisor del Mercado de Telecomunicaciones aleman revocé la licencia de
prestacion de servicios de telefonia mévil bajo la tecnologia UMTS otorgada en 2000 a Quam GmbH,
(Quam) sociedad participada por Telefénica. El 16 de enero de 2006, tras obtener su suspension, Quam
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 revocacion 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.

El proceso finalizé el 25 de junio de 2015 cuando el Tribunal Constitucional desestimé el recurso de
amparo interpuesto contra la decision de revocar la licencia UMTS efectuada por la autoridad regulatoria
y ratificada por los tribunales en sus distintas instancias.

Contra esta sentencia no cabe recurso alguno.

Reclamacion contra la Decision de la Agencia Nacional de Telecomunicagoes (ANATEL) en relacion
a la inclusion en el Fundo de Universalizacdo de Servicos de Telecomunicac6es (FUST) de los
ingresos por interconexion y usos de red

Las operadoras del Grupo Vivo (en la actualidad Telefonica Brasil, S.A.) junto con otros operadores
celulares, interpusieron recurso ante la Decisién de ANATEL, de 16 de diciembre de 2005, por la que se
integraban en la base imponible para el calculo del FUST (Fundo de Universalizacdo de Servicos de
Telecomunicagdes) -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 afo 2000. Con fecha 13 de marzo de 2006, el Tribunal Regional Federal de Brasilia concedié la medida
cautelar solicitada por los recurrentes por la que se paralizaba la aplicacion de la Decisién de ANATEL. EI 6
marzo de 2007, se dicté Sentencia favorable a las operadoras mdviles, declarando la improcedencia de la
inclusion en la base imponible del FUST, de los ingresos obtenidos por transferencias recibidas por otras
operadoras, inadmitiendo, ademas, la pretendida aplicacion retroactiva de la Decisién de ANATEL. Contra
esta Sentencia, ANATEL presentd el correspondiente recurso ante el Tribunal Regional Federal de la 12
Region en Brasilia, que se encuentra pendiente de resolucion.
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Paralelamente, Telefonica Brasil y Telefonica Empresas S.A., junto con otros operadores fijos a través de
la Associacdo Brasileira de Concessionarias de Servigo Telefonico Fixo Comutado (ABRAFIX), 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 dict6
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 aplicacién retroactiva de la
Decision de ANATEL. Contra esta Sentencia, ANATEL present, el 29 de abril de 2008, el correspondiente
recurso ante el Tribunal Regional Federal de la 12 Regién en Brasilia.

Desde entonces no ha habido ninguna actuacién posterior. El importe de dicha reclamacion se cuantifica
en el 1% de los ingresos obtenidos de la interconexion.

Accién Civil Pablica del Ministerio Pablico del Estado de Sao Paulo contra Telefénica Brasil por
supuesto mal funcionamiento reiterado en la prestacion de los servicios

Se trata de una accién instada por el Ministerio Piblico del Estado de Sao Paulo por el supuesto mal
funcionamiento reiterado del servicio prestado por Telefonica Brasil, y en la que se solicita resarcimiento
a los clientes afectados. Se formula una reclamacion genérica por el Ministerio Pablico del Estado de Sao
Paulo de 1.000 millones de reales (aproximadamente, 225 millones de euros), calculada sobre la base de
ingresos de la compania durante los Gltimos cinco anos.

En abril de 2010 se emitié en primera instancia sentencia condenatoria contra los intereses de Telefonica;
sin que puedan concretarse sus efectos hasta que la misma no sea firme y se conozca cuantos
perjudicados se han personado en el proceso. En ese momento se establecerd la cuantia de la condena
que podrd oscilar, dependiendo del nimero de personados, entre 1.000 y 60 millones de reales
(aproximadamente, entre 225 y 13 millones de euros). Con fecha 5 de mayo de 2010, Telefonica Brasil
interpuso Recurso de Apelacién ante el Tribunal de Justicia de Sao Paulo, quedando en suspenso los
efectos de la resolucion.

El 13 de abril de 2015 el recurso fue estimado, con el voto unanime, a favor de Telefénica, revirtiendo la
decision previa recaida en primera instancia.

El Ministerio Pablico interpuso recurso extraordinario ante el Tribunal Superior de Justicia de Brasilia. El
Tribunal deberd pronunciarse sobre la admisibilidad del recurso una vez valoradas las alegaciones de
Telefénica.

Recurso contra la Decision de la Comisién Europea de 23 de enero de 2013 de sancionar a
Telefonica por infraccién del articulo 101 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea

El 19 de enero de 2011, la Comision Europea abrié procedimiento formal para investigar si Telefonica, S.A.
y Portugal Telecom SGPS, S.A. (Portugal Telecom) hubieran infringido las reglas de competencia de la
Union Europea en relacion a una clausula contenida en el contrato relativo a la compraventa de la
participacion de Portugal Telecom en la Joint Venture de Brasilcel, N.V., participada por ambas
compaiiias, y propietaria de la compania brasilefa Vivo.

El 23 de enero de 2013, la Comisi6on Europea adoptd su decision en el procedimiento, e impuso a
Telefénica una multa de 67 millones de euros, al concluir que Telefénica y Portugal Telecom cometieron
una infraccion del articulo 101 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea por haber suscrito el
pacto incluido en la Clausula Novena del contrato de compraventa de la participacion de Portugal
Telecom en Brasilcel, N.V.

El 9 de abril de 2013, Telefonica interpuso ante el Tribunal General de la Uni6bn Europea el
correspondiente recurso de anulacion contra la mencionada decision. El 6 de agosto de 2013, el Tribunal
General notificé a Telefénica la contestacion de la Comision Europea, en la cual, la Comision ratificaba los
principales argumentos de su decision, especialmente, que la Clausula Novena es una restriccion a la
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competencia. El dia 30 de septiembre de 2013, Telefonica presentd su escrito de réplica y el 18 de
diciembre de 2013 la Comisién procedi6 a presentar su escrito de daplica.

El 19 de mayo de 2015 se celebr6 la vista ante el Tribunal General de la Unién Europea y se esta a la
espera de que se dicte sentencia por dicho Tribunal.

Reclamacion judicial contra las Decisiones del Conselho Administrativo de Defesa Econémica
(CADE) de Brasil relativas a la adquisicion de participaciones por parte de Telefénica, S.A. en
Portugal Telecom, SGPS S.A. y en Telco, S.p.A.

El 4 de diciembre de 2013, el Regulador brasilefio de la Competencia, CADE, anunci6 las dos Decisiones
siguientes:

1. Aprobar con las restricciones que se describen mas adelante, la adquisicion por parte de
Telefénica de toda la participacion que posefa Portugal Telecom, SGPS, S.A. y PT Mdveis -
Servicos de Telecomunicacoes, SGPS, S.A. (conjuntamente, “PT), en Brasilcel, N.V., la cual
controlaba la compania de telefonia mévil de Brasil, Vivo Participagdes, S.A (Vivo).

Dicha transaccion ya habia sido aprobada por ANATEL (Agencia Nacional de Telecomunicaciones de
Brasil) y su cierre (que no precisaba la previa aprobacién por parte de CADE en aquel momento), tuvo
lugar inmediatamente después de dicha aprobacion por parte de ANATEL, el 27 de septiembre de 2010.

La Decision de CADE antes referida se otorga sometida a la condicion previa de que:

(a) se incorpore un nuevo accionista en Vivo, que comparta con Telefénica, S.A. el control de Vivo,
en condiciones idénticas a las que eran de aplicacién a PT cuando tenia su participacién en
Brasilcel N.V., 0

(b) Telefénica, S.A. deje de tener, directa o indirectamente, una participacion financiera en TIM
Participagoes, S.A.

Como consecuencia del cumplimiento de las condiciones establecidas en las autorizaciones otorgadas por
ANATEL (el 22 de diciembre de 2014 y el 12 de marzo de 2015) y por CADE (el 25 de marzo de 2015) para
la adquisicion por Telefonica Brasil, S.A. de Global Village Telecom, S.A. y su sociedad holding GVT
Participacoes, S.A. (conjuntamente “GVT), y para la escision de Telco, la referida Decision de CADE de 4 de
diciembre de 2013 sobre Vivo quedé superada, ya que Telefénica, S.A. ha procedido a la desinversion de la
totalidad de su participacion accionarial en Telecom lItalia.

En este sentido, tal como se describe respectivamente en las Notas 9 y 13, Telefonica procedié a la
entrega de 1.110 millones de acciones ordinarias de Telecom ltalia, S.p.A. (representativas de un 8,2% de
las acciones ordinarias de dicha sociedad) a Vivendi, S.A., recibiendo de Vivendi, S.A. en contraprestacion
el 4,5% del capital de Telefonica Brasil S.A., y a la transmisién, mediante la firma de un contrato de
compraventa con una entidad financiera, de 872 millones de acciones ordinarias de Telecom ltalia, S.p.A.,
representativas de un 6,5% de las acciones ordinarias de esta Ultima entidad, por un importe de
aproximadamente 1.025 millones de euros.

Igualmente, Telefénica contraté mecanismos de cobertura que le permitiran readquirir las acciones de
Telecom Italia, S.p.A. que sean precisas para atender sus obligaciones de canje bajo los bonos
necesariamente canjeables en acciones de Telecom Italia, S.p.A., emitidos por Telefénica, S.A. en julio de
2014.

De este modo, Telefénica finalizd en junio de 2015 el proceso de desinversion de la totalidad de su
participacion accionarial en Telecom Italia, S.p.A., conforme a los compromisos regulatorios y de
competencia asumidos.
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2. Imponer a Telefénica, S.A. una multa de 15 millones de reales brasilefos, por infraccion del
espiritu y el objetivo del acuerdo que Telefdnica, S.A. suscribié con CADE (como condicion para la
aprobacion de la operacion inicial de adquisicion de participacion en Telecom Italia en 2007) por
la suscripcion y desembolso por parte de Telefdnica, S.A. de acciones sin voto de Telco, S.p.A. en
el aumento de capital llevado a cabo en el marco del acuerdo de 24 de septiembre de 2013. Esta
Decision también impuso a Telefonica, S.A. la obligacion de desinversion de dichas acciones sin
voto de Telco, S.p.A. Conforme se ha indicado en el apartado 1, ya se ha producido la
desinversion de la totalidad de la participacion accionarial de Telefénica en Telco, S.p.A. y, por
tanto, en Telecom Italia, S.p.A.

Telefonica interpuso el 9 de julio de 2014 un recurso judicial impugnando la multa impuesta.
Otras contingencias

Actualmente la Compania esta llevando a cabo una investigacion interna sobre posibles infracciones de
las leyes contra la corrupcion. La Compania ha estado en contacto con autoridades gubernamentales en
relacion con este tema, y tiene intencién de cooperar con ellas a medida que prosiga la investigacion. No
es posible en este momento predecir el alcance o la duraciéon de este asunto, o su resultado probable.

b) Compromisos
Atento

Como consecuencia del acuerdo de venta de Atento por parte de Telefénica, anunciado el 12 de octubre
de 2012 y ratificado el 12 de diciembre de 2012, ambas companias firmaron un Acuerdo Marco de
Prestacion de Servicios que regula la relacion de Atento como proveedor de servicios del Grupo Telefonica
por un periodo de nueve anos.

Este acuerdo, convierte a Atento en proveedor preferente de Telef6nica para la prestacion de servicios de
Contact Centre y “Customer Relationship Management” (CRM), con unos compromisos anuales de
negocio que se actualizan con parametros de inflacion y deflacion que varian en funcion de los paises, en
linea con el volumen de los servicios que Atento venia prestando al conjunto de las empresas del Grupo.

En el eventual caso de que no se llegaran a alcanzar los compromisos anuales de negocio, ello podria
derivar en una compensacion, la cual se calcularia en funcién de la diferencia entre la cuantia alcanzada y
el compromiso de negocio preestablecido, aplicando para el computo final un porcentaje basado en los
margenes del negocio de Contact Centre.

Finalmente, el Acuerdo Marco contempla la reciprocidad, de forma que Atento se compromete a
compromisos similares para la contratacion de sus servicios de telecomunicaciones con Telefénica.

Vinculacién de Telefonica Internacional, S.A.U. como socio estratégico de Colombia
Telecomunicaciones, S.A. ESP

De acuerdo con lo establecido en la modificacion n° 1 del Acuerdo Marco de Inversion, suscrita el 30 de
marzo de 2012, una vez ejecutada la fusion entre Colombia Telecomunicaciones, S.A. ESP y Telefdnica
Moéviles Colombia, S.A., la Nacién colombiana podra, en cualquier momento, ofrecer a Telef6nica todas o
parte de las acciones de que sea propietaria y ésta estaria obligada a adquirirlas (directamente o a través
de alguna de sus filiales) siempre que se hubiera producido alguna de las siguientes circunstancias: (i) que
Colombia Telecomunicaciones, S.A. ESP haya incumplido sus obligaciones de pago, en los términos
establecidos en el Contrato de Explotacion, que representen dos cuotas bimestrales acumuladas de las
Cuotas de Contraprestacion; (ii) que Colombia Telecomunicaciones, S.A. ESP haya tenido un crecimiento
del EBITDA inferior al 5,75% en los periodos de medicién, y siempre que durante los doce (12) meses
siguientes a la fecha de las Asambleas Ordinarias en las que se realice la medicion, se dé, al menos, una de
las siguientes actuaciones: 1) que Colombia Telecomunicaciones, S.A. ESP haya efectuado inversiones de
capital (CAPEX) que superen el 12,5% de sus ingresos por servicios; o 2) que Colombia

Telefénica, S.A. 123



je/eﬁ,’”m Estados Financieros Consolidados 2015

Telecomunicaciones, S.A. ESP haya hecho pagos al Asociado Estratégico de Brand Fee o cualquier otro
tipo de pago al Asociado Estratégico por el uso de las marcas del mismo; o 3) decrete y/o pague
dividendos con el voto afirmativo del Asociado Estratégico.

A partir del 1 de enero de 2013, la Nacién puede exigir que Telefonica dé su voto favorable para la
inscripcion de las acciones de Colombia Telecomunicaciones, S.A. ESP en el Registro Nacional de Valores y
Emisores y en la Bolsa de Valores de Colombia.

Asimismo, se establece que, en el caso de que Telefénica decida enajenar o ceder total o parcialmente a
terceros su participacion en Colombia Telecomunicaciones, S.A. ESP, se obliga (i) a que el adquirente o
cesionario suscriba la adhesién al Acuerdo Marco de Inversion; y (i) a imponer al adquirente o cesionario
la obligacion de presentar una oferta de compra por la totalidad de la participacion accionaria de la Nacién
en Colombia Telecomunicaciones, S.A. ESP, (que asciende a un 32,5% del capital social) al mismo precio y
condiciones negociadas con Telefonica, y bajo el procedimiento establecido en la ley para la enajenacion
de acciones de propiedad de entidades estatales.

Acuerdo para la venta de las operaciones de Telefénica en el Reino Unido (02 UK)

El 24 de marzo de 2015, Telefénica suscribié un acuerdo con Hutchison para la adquisicion por parte de
éste de las operaciones de Telefénica en el Reino Unido (02 UK) por un precio (firm value) de 10.250
millones de libras esterlinas en efectivo (aproximadamente 14.000 millones de euros a la fecha del
acuerdo). El precio se compone de (i) un pago inicial de 9.250 millones de libras esterlinas
(aproximadamente 12.640 millones de euros a la fecha del acuerdo), que seria satisfecho en la fecha de
cierre de la transaccion, y (i) un pago aplazado adicional de 1.000 millones de libras esterlinas
(aproximadamente 1.360 millones de euros a la fecha del acuerdo), que serd satisfecho una vez la
compania conjunta en el Reino Unido alcance una cifra acordada de cash flow acumulado. Conforme a lo
estipulado en el acuerdo, el precio serd ajustado por la deuda, el capital circulante y otras circunstancias
que pudieran producirse antes del cierre de la desinversion.

El cierre de la operacién esta supeditado, entre otras condiciones, a la obtencién de la autorizacion de la
Comision Europea y a la dispensa a determinadas disposiciones contractuales afectadas por la
compraventa, incluidas las relativas a alianzas de red, asi como las referidas a cambios de control
establecidos en determinados contratos con terceros. A fecha de formulacion de estos estados
financieros consolidados, no se han completado tales condiciones. Por lo que se refiere a la mencionada
autorizacion de la Comision Europea, el proceso sigue su curso.

Las condiciones deben cumplirse no mas tarde del 30 de junio de 2016, salvo en determinadas
circunstancias establecidas en el acuerdo de compraventa en las que esta fecha podra ampliarse hasta el
30 de septiembre de 2016.

Plataforma de Inversion de Comunicaciones

El 8 de mayo de 2015, Telefonica Open Future, S.L.U. (TOF) firmé un Limited Partnership Agreement (y
acuerdos conexos) con Coral Group, L.L.C. (y afiliadas) por el que TOF se ha comprometido a invertir hasta
un total de 200 millones de dolares estadounidenses durante un periodo de hasta siete afios (ampliable
por dos anos adicionales) en companias tecnoldgicas que se encuentran dentro de las prioridades
estratégicas definidas conjuntamente con Telefénica.

Acuerdo para la venta de las acciones de las sociedades Telefonica Gestion de Servicios
Compartidos Espafa, S.A.U., Telefénica Gestion de Servicios Compartidos Argentina, S.A. y T-
Gestiona Servicios Contables y Capital Humano, S.A.C.

El 31 de diciembre de 2015 se formalizd un acuerdo de venta de las acciones de las sociedades Telefonica
Gestion de Servicios Compartidos Espaiia, S.A.U., Telefonica Gestion de Servicios Compartidos Argentina,
S.A. y T-Gestiona Servicios Contables y Capital Humano, S.A.C. entre Telefénica, S.A., Telefonica Servicios
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Globales, S.L.U. y Telefénica Gestion de Servicios Compartidos Per(, S.A.C. (como sociedades vendedoras)
e IBM Global Services Espania, S.A., IBM del Per(, S.A.C., IBM Canada Limited e IBM Americas Holding, LLC
(como sociedades compradoras) por un precio de compra total de 22 millones de euros
aproximadamente. Este acuerdo de venta de las acciones se prevé que sea ratificado en el cierre de la
operacion el proximo 1 de marzo de 2016.

Como consecuencia y vinculado al acuerdo de venta de las acciones de estas sociedades, con fecha
también de 31 de diciembre de 2015, Telefénica suscribié con IBM un contrato marco de externalizacion
(outsourcing) de actividades y funciones econémico-financieras y de recursos humanos para el Grupo
Telefonica, durante un plazo de diez anos y por un importe total de 450 millones de euros
aproximadamente, al que se adheriran gran parte de las empresas que forman parte del Grupo Telefonica.

c) Aspectos medioambientales

Telefonica posee una Politica Ambiental aplicable a todas sus empresas, que marca la hoja de ruta para
que la 